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1. Inledning

1.1 Inledning

Denna uppsats amnar studera hur en underleverantér i fordonsindustrin har hanterat
sin finansiering under de senaste arens finanskris. Detta kommer vi géra genom att
genomfora en intervju med VD:n for detta foretag for fa reda pa hur finanskrisen har
paverkat dem, hur man resonerat och agerat och vilka faktorer som varit avgérande
for foretagets dverlevnad. For att fa en béttre bild av den verklighet foretaget befinner
sig i och kunna forsta hur det forhaller sig till den kommer vi dven studera
fordonsindustrin i stort, och da i forsta hand dess underleverantérer och deras
forutsattningar. Informationen till denna del av undersokningen kommer fran en
branschorganisation och bestar av bade primar- och sekundardata. Nedan foljer lite
bakgrund kring finanskrisen och dess paverkan pa fordonsindustrin vilket foljs av en

nérmare precisering av vad vi kommer studera och varfor.

1.2 Bakgrund

Sommaren 2008 préaglades vérldsekonomin av en global finanskris som bdérjade i
USA och som sedan spred sig vidare éver hela varlden. Bakgrunden till finanskrisen
var den kraftiga kreditexpansion som skett de senaste tio aren da den amerikanska
centralbanken har hallit nere styrrantorna efter IT krashen i borjan av 2000-talet. Det
ar svart att saga exakt hur finanskrisen har uppkommit, dock kan krisen anses ha sin
utgangspunkt nar bankerna i USA borjade lana ut pengar till hushall med samre
ekonomiska forutsattningar att finansiera huskop i borjan av 2000-talet. Eftersom
bostadsmarknaden ansags vara stabil med stadigt stigande priser fungerade denna
strategi synnerligen bra de forsta aren men utlaningen fick ett ovantat slut under ar
2007. Manga lantagare hade svart att betala rantor och amorteringar och darfor
tvingades de sélja det till raddande marknadspris vilket var lagre &n det belanade
inkdpspriset. Detta ledde till att bostadernas varde foll under det varde de var

belanade till och var darmed inte langre fullgoda sékerheter.



Problematiken var att bankerna hade salt vidare en stor del av fordringarna pa
subprimelanen som vardepapper till andra banker dven utanfor landet vilket ledde till
att hela varldsekonomin paverkades. Nar de stora bolaneinstituten i USA, Fannie Mae
och Freddie Mac Overtogs av staten och USA.s fjarde storsta investmentbank Lehman
Brothers gick i konkurs gick krisen in i en annan fas. Pa grund av den 6kade
osdkerheten hade banker och finansiella institut 6ver hela varlden svart att vardera
kreditrisken hos sina motparter vilket medfédde att Ianen som behévdes for att téacka
eventuella kreditforluster blev valdigt dyra. De stora forlusterna och konkurserna pa
de finansiella marknaderna orsakade dyrare 1an som i sin tur ledde till mindre

investeringar, lagre sysselsattningar och lagre konsumtion. *

Finanskrisen har drabbat alla industrier mer eller mindre men fa har drabbats sa hart
som fordonsindustrin. Enligt rapporten till finanspolitiska radet mars 2009 befann sig
den svenska fordonsindustrin i kris av tre skél. For det forsta ar det en kapitalkravande
industri pa grund av de mycket stora initiala fasta investeringskostnaderna for att ta
fram nya modeller. FOr det andra &r denna industri starkt beroende av export av sina
slutprodukter och import av insatsvaror vilket finanskrisen har forsvarat. For det
tredje ar fordonsindustrins kunder beroende av krediter for att kunna kdpa t ex bilar
eller lastbilar.? Utéver detta har givetvis den finansiella instabiliteten i allmanhet
paverkat manniskors benagenhet att konsumera. Manga var radda att forlora jobben
och vagade inte konsumera. Detta har lett till att efterfragan pa personbilar har
minskat vilket inte ar ovantat eftersom kop av fordon kréaver stora investeringar vilket

manga véljer att avsta fran under daliga tider.

Finanskrisen har inte bara paverkat fordonstillverkarna utan aven deras

underleverantorer. | genomsnitt har krisen inom bilindustrin inneburit 24-30 % lagre

1 lbid

2
http://www.finanspolitiskaradet.se/download/18.1166db0f120540fe0498000209107/090609+Forslid+
Moe.pdf
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omsattning hos underleverantdrerna.® Ménga underleverantérer gar fortfarande med
forlust och pressen mot dem fran fordonstillverkarna bli allt hardare. Hittills har
underleverantorerna till fordonstillverkare fatt vanta 105 dagar eller ibland mer pa att
f& betalt for sina leveranser.” Eftersom underleverantérerna star for 65 procent av
foradlingsvardet inom produktutveckling och produktion satter den langa kredittiden
stor press pa deras likviditet och forsvarar de investeringar som ar nddvandiga och
som fordonstillverkarna kraver av dem. Underleverantorerna pressas ocksa av hogre
priser pa metall och allt hogre energipriser. Enligt den skandinaviska
fordonskomponentgruppen lyckas fa leverantorer fa full kompensation for hogre
material och energipriser fran fordonstillverkarna °. Redan under hogkonjuktur hade
varannan underleverantor upplevt problem med sin externa finansiering enligt en
studie utford av Demoskop pa uppdrag av Fordonskomponentsgruppen och Svenskt
Naringsliv. Vanliga orsaker till detta ar att storre institutionella finansiarer har svart
att beddma verksamheten eftersom de finansiella riskerna ar héga vid utveckling av
ny teknologi pa grund av produktkomplexitet. Dessutom har féretagen problem med
att erbjuda de sakerheter finansiérerna kraver.® Den svaga lénsamheten hos manga
underleverantorer leder till allt for liten satsning pa teknik och produktutveckling
vilket i forlangningen leder till att manga underleverantorer véljer antingen att flytta
till 1ander dar produktionskostnader ar lagre eller skjuter upp dessa investeringar trots

risken att hamna efter konkurrensen.

1.3 Problemdiskussion

Fordonsindustrin &r en viktig motor i den svenska ekonomin med drygt 1000
leverantorsforetag i Sverige, varav en del ar dotterbolag till svenska och utlandska

koncerner.” Eftersom underleverantdrerna inom fordonsindustrin star for en stor andel

® http://www.e24.se/business/ovrig-industri/svensk-underleverantor-till-bilindustrin-i-
konkurs_940305.e24
4

http://www.fordonskomponentgruppen.se/dokument/pressrelease_betalningsvillkor_frankrike 2007.do
C
® http://www.fordonskomponentgruppen.se/dokument/pressrelease_dyrare_material_2007.doc
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av foradlingsvardet har de mycket stora behov av investeringar i forskning och
utveckling for att kunna leva upp till fordonstillverkarnas héga kvalitets- och
kostnadskrav. Samtidigt maste de standigt férsoka sanka sina kostnader medan
ramaterialkostnaderna, energi- och oljepriser 6kat kraftigt éver tiden. Fragan ar om
detta ar mojligt nar de flesta underleverantorer upplever svara likviditets- och

finansieringsproblem.

Med nuvarande I6nsamhet ar det fa leverantorer som har tillgang till goda
finansieringsalternativ eftersom tillgangen till externt kapital &r mycket begréansad.
Under de senaste arens finanskris har underleverantorer till fordonsindustri drabbats
av minskad orderingang fran fordonstillverkarna vilket lett till minskade volymer med
fallande omséttning och vinstmarginal hos underleverantdrerna som foljd. Hittills har
manga underleverantorer gatt i konkurs och manga gar fortfarande med forlust.

Trots finanskrisens verkningar och de hdga krav som tillverkarna staller har en del
underleverantorer lyckats att 6verleva och klara likviditeten men fragan &r hur de har
10st sin finansiering under den standiga pressen. ldag vet vi for lite om hur dessa
underleverantorer har klarat detta, darfor har vi funnit det intressant att undersoka hur
de har hanterat sin finansiering under de senaste arens finanskris och anpassat sig till

de andrade omvaérldsforutsattningarna.

1.4 Syfte

Syftet ar att undersoka en underleverantor i fordonsindustrin som pa ett framgangsrikt
satt hanterat finanskrisen och kontrastera och relatera detta till hur krisen paverkat
branschen i stort. Vi vill vidare undersdka hur de har bemétt dessa utmaningar, hur de
betraktat sin situation och hur de agerat och varfor. Pa sa satt vill vi identifiera
avgorande faktorer bakom dess dverlevnad for att bidra till kunskap om framkomliga

vagar ur denna typ av snariga krissituationer.



1.5 Fragestillning

Vilka var de avgorande faktorerna bakom att det foretag vi studerat lyckats klara sig

igenom finanskrisen?

1.6 Avgransningar

Eftersom detta ar en kvalitativ studie &r den framsta avgrénsningen att vi endast
studerar ett foretag. Daremot vill vi ogérna definiera vilka svar de kan och inte kan ge
pa fragan om vilka som varit viktiga faktorer bakom deras framgang. Da
undersokningen ar av kvalitativ natur gor vi givetvis inga ansprak pa att kunna dra
nagra generella slutsatser fran vara data utan studerar endast hur studieféretaget har
agerat, samt vilken uppfattning branschorganisationen Fordonskomponentsgruppen

har om hur branschen i stort har hanterat den aktuella problematiken.



2. Metod

2.1 Allmiant om metod

Studien ror sig pa tva nivaer. | forsta hand &r det en undersokning av en enskild
underleverantor i fordonsindustrin, hur finanskrisen paverkat dem, vilka deras framsta
utmaningar varit, hur de da har agerat och hur utfallet av dessa handlingar och
omstandigheter blivit. For att sedan pa ett battre satt forsta studieforetagets position i
en storre branschkontext har vi valt att dven ta kontakt med en branschorganisation
for att fa en mer dvergripande bild. Det ar viktigt att se ett foretags handlande i
forhallande till hur branschen i stort har tenderat att agera och resultatet av detta.
Eventuellt ar det da mojligt att se vad det ar i just det studerade foretagets unika
situation som gjort att de valt de alternativ de valt och att de fatt de konsekvenser de
fatt.

Vad géller delen som berdr branschen och dess underleverantorer i stort baseras den i
grunden pa sekundéardata i form av en rapport sammanstélld av Fordonskomponent-
gruppen, BIL Sweden och Tillvéaxtverket. Har ges en sammanstélining av statistik
over branschen, bade globalt och nationellt, och diverse trender och tendenser
redogors for. En hel del av rapporten blickar framat och gor prognoser och dylikt.
Denna del kommer inte behandlas hér, eftersom denna studie snarare ser bakat for att

redogora for historiska och pagaende skeenden.

Aven pa den dvergripande nivan kommer vi anvanda oss av en intervju, med syftet att
kunna ge ett mer sammanhangande narrativ kring denna undersoknings fragestéllning
an vad som kan utlasas ur rapporten, samt givetvis mojligheten att stélla fragor. Vi har
har valt att tala med Svenake Berglie som ar VD pa Fordonskomponentgruppen, for
att fa det fokus pa underleverantorer som fragestallningen kraver. Det ska givetvis har
noteras att Fordonskomponentgruppen ar en branschorganisation med en uttalad

agenda att verka for sina medlemmars intressen, darfor har de ett intresse av att



presentera information pa ett sadant satt att det gagnar deras medlemmars sak i

forhallande till politiker, media och myndigheter med mera.

2.2 Praktiskt kring intervjuerna

Vi kommer genomfora intervjuerna pa plats pa intervjupersonernas arbetsplats och
kommer alltid vara minst tva intervjuare. Telefonintervjuer hade mahanda kunnat ge
oss mojlighet att inom var givna tidsram hinna med fler intervjuer men detta alternativ
har valts bort med hansyn till de begréansningar som telefonmediet satter upp. Bland
dessa kan ndmnas exempelvis att den mer stressade intervjusituation som uppkommer
av att det ar ett kommunikationsmedel som inte tal, eller atminstone inte pa ett bra satt
hanterar, eftertanksamma tystnader och att det blir avsevart svarare att vara mer an en
intervjuare. Anledningen till att fler intervjuare &r att féredra ar givetvis att det finns
mer an en person som kan uppfatta saker som sags och kan hitta de foljdfragor som
bor stallas. Det ar viktigt att intervjuerna ar sa uttdmmande som majligt. I den man
intervjupersonen tillater kommer vi att spela in intervjuerna, i férsta hand for att
underlatta intervjuarnas uppméarksamhet genom att de slipper skriva och for att ha ett

informationsoverforingsled mindre.

Intervjuerna som genomfors ar relativt ostrukturerade. Vi vill ogédrna styra
intervjupersonerna for mycket och ber dem i stora drag att redogdra for hur de gatt till
véga, varfor de valt att gora pa det satt de har, hur de bedémer utfallet av deras
atgarder och vad de anser ar de framsta faktorerna bakom att det som lyckats har

lyckats. Déarefter har foljdfragor stéllts i den man de bedomts tillféra nagot.

2.3 Kvalitativ metod

En vanligt forekommande och enkel definition av kvalitativ metod ar att den tenderar
att handla om ord snarare an siffror. ® Till skillnad fran kvantitativ metod finns ingen
fokus pa antalet studerade individer, foretag eller observationer utan bygger istéllet pa
ingaende studie av enskilda eller ett fatal. Det handlar om kvalitén hos det man

® Bryman & Bell, Business research methods, s. 402
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studerar, dar kvalité inte ska forstds som en utsaga om huruvida nagot ar bra eller

daligt utan &r snarare en beskrivning av dess natur.’

Anledningen till att valet fallit pa en kvalitativ ansats till uppsatsen ar att vi vill na
insikt, inte bara vad som de facto gjorts, utan &ven motiveringarna bakom besluten. Vi
vill veta vilka andra alternativ som évervagdes och vad som till slut gjorde att ett
handlingsalternativ valdes framfor ett annat. Vidare tror vi att det skulle varit svart att
tacka in alla tankbara &tgarder och situationer med en kvalitativ studie. Aven om de
foretag vi kunde studerat med en kvantitativ studie ma vara lika satillvida att de agerar
i likartade positioner inom samma bransch kan deras finansiella forutsattningar skilja
sig at avsevart beroende pa exempelvis kapitalstruktur och dgarforhallanden. Dessa
skillnader ar svara att fanga upp och ta hansyn till med generiskt utformade enkéter
och dylikt som hade varit det kvantitativa alternativ som legat narmast till hands.
Genom att kunna folja hur resonemangen gatt i fragan pa det foretag vi studerar har vi
dessutom en majlighet att pa ett mer ingaende sétt se i vilken grad olika tankegangar
och forestéllningar kring foljderna av de tagna besluten faktiskt slagit in, och i den
man de inte gjort det kan vi forsoka se var de brustit.

Nar valet av en kvalitativ metod traffades innebar det ocksa att vi avsade oss
eventuella ambitioner att kunna generalisera fran vara data. Detta ar givetvis nagot
som kan ses som en svaghet, dock ar vart syfte inte i forsta hand att ge en
representativ bild av hur branschen i stort agerat utan snarare att kunna peka ut en véag
som visat sig vara framkomlig. P& detta satt menar vi att var uppsats kan komma till
nytta for foretag vid utveckling och val av strategier for att hantera en potentiell eller
faktisk situation av liknande slag. Vi tror att en kvalitativ studie uppfyller detta syfte
pa ett battre satt eftersom den innefattar mer omfattande information om hur det
aktuella foretagets situation sett ut varfor den som vill anvanda sig av nagon av de

beskrivna metoderna och strategierna kan géra en mer precis bedémning av dess

° Kvale, Steinar, (1997), Den kvalitativa forskningsintervjun, s. 67
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relevans for det egna foretaget For att 1ana ett begreppspar fran psykologin kan
studien sagas vara idiografisk snarare an nomotetisk™®. Idiografiska studier &r
fallstudier av enskilda individer som da studeras i sin helhet och i sin kontext, det som
eftersoks ar det unika for just den studerade individen, det idiosynkratiska. Detta i
motsats till en nomotetisk undersékning dér en viss aspekt véljs ut och darefter
studeras hos en storre grupp individer for att upptacka regelbundenheter eller lagar om
man sa vill (nomos betyder lag pa grekiska). Kort sagt handlar det antingen om en
méangd egenskaper hos enskilda individer eller om enskilda egenskaper hos en mangd
individer. Overfort till en foretagsekonomisk kontext dar studieobjekten utgors av
foretag har vi valt att forsoka forsta det enskilda foretagets forutsattningar och hur de i
sin helhet paverkat deras val av strategi och hur denna sett ut mer i detalj, snarare an

att ge en grov bild av hur en stérre samling foretag agerat i allménhet.

2.4 Val av foretag

Vad géller urvalet av foretag att intervjua har vi sokt ett foretag som pa ett
framgangsrikt satt klarat sig igenom finanskrisen. Det ska vara baserat i Sverige och
inte ha en stor utlandsk koncern i ryggen, detta eftersom det dels kan vara svart att fa
fram data som bara relaterar till foretaget vi undersoker och dels for att de oftast har
sin finansiering sakrad fran sitt moderbolag. Vi ville inte heller att det utvalda
foretaget skulle ha fér manga andra potentiella kunder utanfor fordonsindustrin,
eftersom vi vill avgransa oss till just den branschen och vill att foretaget ska vara

ganska beroende av dess tillstand.

2.5 Forhallandet mellan teori och empiri

Vad géller forhallandet mellan teori och empiri i studien foljer det ganska naturligt av
den kvalitativa ansatsen och ambitionen att forsta motiv och resonemang bakom de
tagna besluten att ett induktivt forhallningssatt ligger narmast till hands. Detta innebéar
att empirin kommer forst och teori sedan appliceras eller skapas utifran det som

19 Shaughnessy, Zechmeister & Zechmeister, Research Methods in Psychology, s. 42
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framkommer av empirin. Syftet med detta &r bland annat att undvika forutfattade
meningar om studieobjektet genom att inte pa forhand definiera vilka svar som kan
ges, vilket i storre utstrackning hade varit fallet i en deduktiv studie dar empirin testar
en given teoris béaraktighet.'* Att teorin inte definierats a priori innebér dock pé intet
sétt att intervjuerna sker i ett teoretiskt vakuum. Det kravs till att borja med kdnnedom
om ett visst teoretiskt ramverk for att denna typ av fragor dverhuvudtaget ska kunna
diskuteras. De personer som intervjuas kan antas vara skolade i teori inom
finansiering vilket gor att de sjélva i viss man kommer ha de teoristyrda tankebanor
som den induktiva metoden forsoker undvika att patvinga. Darav kan deduktiva
element sdgas komma in i bilden fér denna undersokning, eftersom
intervjupersonerna sjalva kan tankas presentera de teorier de anser sig arbeta efter och
att dessa sedan kommer matchas mot hur de faktiskt agerat. I den man detta sker i
efterhand talar vi fortfarande om induktion men intervjuarna maste likval vara

fortrogna med en hel del teori for att kunna folja vad som sags.

2.6 Validitet, reliabilitet och dessa begrepps tillampbarhet i

denna studie

Validitet och reliabilitet &r tva huvudbegrepp som kvantitativa studier vanligtvis
utvérderas efter. Validitet dr hur ”sanna” studiens resultat kan ségas Varalz, och brukar
delas upp i en inre och en yttre form. Inre validitet &r, uttryckt i termer férordade av
den positivistiska filosofi begreppet kommer ur, kopplingen mellan beroende och
oberoende variabler. Mer allmént uttryckt; huruvida studien mater det den séger sig
mata. Yttre validitet &r a sin sida hur generaliserbara resultaten &r till andra omraden
och omstandigheter. Reliabilitet &r studiens replikerbarhet, om den ger samma resultat
varje gang den upprepas. ** Hur val dessa begrepp kan 6verforas till kvalitativa studier
ar dock omtvistat. Mest problematiska & mahanda reliabilitet och yttre validitet. Yttre

1 Bryman & Bell, Business research methods, s. 11
12 Kvale, Steinar, (1997), Den kvalitativa forskningsintervjun, s. 215
3 Bryman & Bell, Business research methods, s. 41
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validitet eftersom generaliserbarhet 6verhuvudtaget inte ar ett mal med kvalitativa
studier, och reliabilitet eftersom kvalitativ metod avser att ta hansyn till alla faktorer
som paverkar studieobjektet varfor en korrekt replikering av en kvalitativ studie
skulle vara av samma studieobjekt, i samma situation, vid samma tidpunkt, vilket ter

sig bade onddigt och omajligt.

Den information som eftersoks i féreliggande undersokning &r med hansyn till denna
diskussion av tva huvudslag. A ena sidan konkret och praktisk information om vilka
forutsattningar som forelag och vilka atgarder som vidtogs, och & andra sidan
tolkningar av dessa forutsattningar och motiveringar till dessa atgarder. Det forra ar
relativt oproblematiskt ur intern validitetssynpunkt eftersom det handlar om
verifierbara foreteelser. Det senare, a andra sidan, ar av klart mer subjektiv natur och
dessutom utsatt for minnets fallgropar, vilket vi aterkommer till under nasta rubrik.
Detta innebar inte att den mer verifierbara informationen &r fullstandigt objektiv
eftersom valet av vilken information som ndmns och vilken som uteldmnas samt hur
den presenteras innebar en betydande subjektiv komponent. Detta i synnerhet da

intervjuerna, sasom i denna studie, ar relativt ostrukturerade.

2.7 Metodologiska problem relaterade till minnet

Intervjupersonen ombeds redogdra for vad han eller hon gjort och varfor, vilket
medfor vissa risker harrérande fran det manskliga minnets beskaffenhet. Manga av
dessa ror problematiken att minnen till stora delar ar rekonstruktioner och ofta
paverkas mer av nutiden an av datiden. | den héar studien finns en Kklar risk for sa
kallad hindsight bias, vilket & fenomenet att det ar svart att bortse fran det man vet
idag ndr man ska redogdra for vad man visste igar. ** Detta innebér ett hot mot
studiens interna validitet, det vill sdiga om den verkligen méter det den pastar sig mata,
eftersom syftet ar att se vad som faktiskt gjorts och hur det motiverades da, vilket

givetvis gor denna typ av efterkonstruktioner problematiska.

1 Schacter, The Seven Sins of Memory, s. 138
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Ett annat problem kan vara en sa kallad self-enhancing bias i minnet som gor att
intervjupersonen tenderar att i forsta hand minnas det som framstaller den egna

personen och eventuellt aven foretaget i god dager.™

% 1bid., s. 151
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3 Teori

3.1 Likviditetshantering

3.1.1 Definition av Cash Management

Begreppet Cash Management ar lanat fran den amerikanska litteraturen och definieras
ofta som teorier och metoder for hantering av likvida medel.**Definitionerna av Cash
Management ar manga, vilket gor det svart hitta en tillrackligt precis svensk
overséttning. Av denna anledning har det engelska begreppet blivit vedertaget aven i

svensk litteratur.

Malsattningen med Cash Management &r att foretagen skall kunna hantera sin
likviditet pa ett effektivt satt. Detta sker genom att forbattra rutinerna for foretagets:

Inbetalningssystem

Kundreskontra

Utbetalningssystem

Leverantdrsreskontra

Forvaltning av likvida medel

Valutafdrvaltning och hantering av valutarisker

Kortfristig upplaning

Medvetenhet inom Cash management &r viktigt eftersom ineffektivitet i rutinerna
leder till dels onddig kapitalbindning och dels ranteforluster for foretagen.'” Cash
management innebdr med andra ord att foretag skall korta ner sin kassacykel genom
att frigora sa mycket kapital som majligt som &r bundet och kostsamt. Detta kan ske

18 |_arsson, Hammarlund, Cash Management for foretag, 2009, s.14.
7 Larsson, Hammarlund, Cash Management for foretag, 2009, s.23
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genom att ta betalat sa snabbt som majligt fran kunderna och behalla
leverantorsskulderna sa lange som mojligt. Det géller ocksa att forvalta och hantera

detta kapital sa effektivt som méjligt.*®

Teoriavsnittet i denna uppsats har relativt stor tonvikt vid likviditetshantering. Detta
eftersom vi i forsta hand studerar hur foretag har éverlevt en ekonomisk kris, dér
manga foretag misslyckats just pa grund av brist pa likvida medel. Aven om ett
foretag ar I6nsamt pa lang sikt klarar det inte alltid av den enorma pafrestningen pa
kassan som kan uppsta i kristider. Darfor behandlas har nedan forst vikten av en god
likviditet och darefter planering och hantering av likvida medel. Till sist féljer en
genomgang av konkreta alternativ for kortsiktig finansiering. Med andra ord borjar vi
med det langsiktiga perspektivet och forebyggande atgarder for att undvika
likviditetsproblem nar kassaflodet av en eller annan orsak forsamras, darefter gar vi in

pa atgarder for att avhjalpa likviditetsproblem som redan foreligger.

3.1.2 Vikten av god tillgang pa likvida medel

Battre cash management ger ofta en forbattrad likviditet och en hogre 16nsamhet. *°
Alla foretag ar beroende av att forfoga dver likvida medel for att kunna skota den
dagliga verksamheten. Dessutom &r det viktigt att foretag har tillgang till
likviditetsreserver for att kunna hantera ofrutsagbara intraffanden. En hdg andel
likvida medel betyder givetvis att foretag har potential att mota forpliktelser och en
formaga att gora nodvandiga investeringar. Dock kan hog likviditet ibland betraktas
som nagot negativt, eftersom dessa likvida medel inte &r investerade for att skapa

vinster.

Det ar viktigt for foretag att vara medvetna om hur dessa likvida medel skapas och
vad de ska anvandas till for att kunna ha sa effektiv likviditetshantering som mojligt.

Likvida medel uppstar vanligen genom att forsaljningsvinster dverstiger

'8 Hedman, Par, Cash Management Hur ett forbéttrat kassaflode kan bli ditt foretags melodi, 1991,
s.11.

9 Blomstrand, Kallstrém, Att tjana pengar p& pengar — om likviditet och Cash Management, 1993,
S.7.
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tillverkningskostnader, men kan ocksa dkas genom forsaljning av tillgangar i rorelsen.
Utover detta kan likvida medel uppsta genom banklan eller genom nyemission av

aktier.

For att kunna forvalta likviditeten pa ett effektivt satt kravs det ocksa att foretagen
arbetar fram en val fungerande likviditetsbudget. Dock kan osékerheten och de
oférutséagbara handelserna forsvara utformningen av likviditetsbudgeten. Svarigheten
med att forutse handelserna och véardera framtida kassafloden &r ett annat skél att

inneha mycket likvida medel.”

Det finns andra motiv till varfor foretag behdver inneha likvida medel. Féretag som
erbjuder sina kunder langa kredittider ar ofta beroende av att ha goda reserver av
likvida medel eftersom det tar langt tid innan nasta inbetalningstillfalle sker. Om
dessa foretag saknar likvida medel for att finansiera sin verksamhet tvingas de ofta till
att soka kapital ndgon annanstans. Detta leder till att en viss transaktionskostnad
uppstar men dessa kostnader varierar och beror mycket pa vilken finansieringsmetod
foretaget har valt.! Foretag i en sédan situation valjer ofta ett kortfristigt banklan som

finansieringsalternativ vilket ofta medfor hoga lanekostnader.

Utover detta ar det alltid lattare och snabbare att bedriva handeln med egna likvida
medel dd man kan anvanda dem med betydligt kortare varsel. Detta gor att man
exempelvis inte riskerar att ga miste om de olika rabatter och férmaner som en
underleverantor erbjuder vid direkt betalning pa grund av att man inte fatt fram
likvida medel i tid. Att ha egna pengar i kassan ar ocksa viktigt for att kunna agera

snabbt vid forvarv av tillgéngar eller andra foretag nar tiden ar en kritisk faktor.?

% Arnold, Glen, Corporate Financial management. Pearson Education Limted, England. 2005, s. 656.
21 Opler, Pinkowitz, Stulz, Williamson, The determinants and implication of corporate cash holdings.
Journal of Financial Economics. 1999, s.7.

22 Arnold, Glen, Corporate Financial management. Pearson Education Limted, England. 2005, s. 656
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3.1.3 Likviditetsplanering och hantering

Det ar viktigt for alla foretag att ha en god uppfattning om hur likviditetssituationen
kommer att se ut i framtiden for att nuvarande likviditet skall kunna hanteras pa ett
effektivt satt. Genom att ha en god kontroll dver sina kapitalflden kan osékerheten
kring flédena minskas och foretagets kunskap om alla forvantade in och utbetalningar
over en viss period Okar. Att gora likviditetsprognoser okar foretags mojlighet att
forutse nar foretaget kommer vara i behov av kapital samt béasta mojliga tidpunkt att
gora investeringar.?® Likval varierar intresset och méjligheterna till kontroll pé sina
monetara resurser fran foretag till foretag.”* Likviditetsplan bér darfér anpassas till
varje enskilt foretag med hansyn till deras storlek och vilken bransch de befinner sig i.
Dock ar malet detsamma, vilket ar en val fungerande likviditetsplanering for att
foretag skall kunna ha tillrackligt med likvida medel vid ratt tidpunkt. Det foreslas
gora likviditetsplaner enligt tre olika perspektiv; pessimistisk, optimistisk och
realistiskt. Detta ar for att kunna se hur olika framtidsbilderna skulle kunna paverka

foretaget och dess siffror.?

En god likviditetsplanering underlattar alltid hanteringen av de likvida medel som
foretaget forfogar 6ver i dagslaget. Malet ar att kunna placera likvida 6verskott och
finansiera likvida underskott pa ett satt som leder till basta avkastning pa sina likvida
medel. En god likviditetshantering mojliggor for foretag att utdka sin avkastning pa
foretagets likviditetsdverskott och minska foretagets finansieringskostnader. 1 var
fallstudie &r vi mer intresserade av att studera finansiering av likvida underskott darfor
kommer vi inte behandla vilka placeringsalternativ som finns for att kunna maximera

overskottet av likvida medel.

Alla féretag kan nagon gang uppleva en likviditetsunderskott pa grund av att de
forfogar Gver otillrackligt fritt kapital. Det finns manga losningar for att kunna

undvika problemet, det handlar om att skaffa sig kunskaper om de olika

% 1bid
2 Engel Paul, When things go badly, 2008.
% Adams J., Supply House Times, Vol 48, Issue 8, Show me the money, 2005, 5.27
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finansieringsalternativ som finns for att vélja det som passar bést i den aktuella

situationen.

3.1.4 Hur stor likviditetsreserv behovs?

Storleken pa likviditetsreserven kan bestammas pa manga olika sétt och kan variera

fran foretag till foretag beroende pa foretagets storlek och vilken bransch foretaget

befinner sig i. Dock bor varje foretag ha en god reserv av likvida medel som &r sa stor

att den tacker normala oregelbundenheter i betalningsstrémmarna.®

For sma och medelstora féretag sags ibland att reserven bor utgéra fem procent av
omsattningen. | litteraturen har vi funnit tre matt for att kunna kalkylera foretagets

likviditetsreserv.
Forsta mattet ar

Likvida medel x 100
Omeséttning

Om man vill mata relationen mellan omséttningstillgangar och kortfristiga skulder i

foretagets balansrakning skall man anvéanda sig av mattet nedan.

Kassalikviditet (matt i procent)= Likvida medel x 100
Kortfristiga skulder

Det tredje mattet anvands om kassalikviditet ar 100 procent eller mer, da klarar
foretaget att tdcka de kortfristiga skulderna med likvida medel. Foretaget bor darfor
kunna infria sina betalningsforpliktelser. Likvida medel avser omséttningstillgangar

utom varulager och forskott till leverantorer.

% |arsson, Hammarlund, Cash Management for foretag, 2009, s.70.
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Mattet ar

Kassalikviditet (matt i procent)= omséttningstillgangar x 100
Kortfristiga skulder

Det brukar anses att balanslikviditet bor stiga 200 procent men detta matt har dock en
nackdel eftersom téljaren innehaller tillgangar (varulager) som ej omedelbart kan

realiseras och omsittas i likvida medel.?’

3.1.5 Likviditetsbudget

En likviditetsbudget ska sakerstalla att tillrackliga likvida medel finns pa
transaktionskonton for att moéta de behov som kan uppkomma av I6pande
utbetalningar.?® Den skall innehdlla de forvantade in- och utbetalningar under en viss
period. Vilken tidsperiod som valjs kan bero pa foretagets storlek, bransch och
betalningsmonster. Budgetering av utbetalningar ar alltid lattare &n inbetalningar
eftersom utbetalningarna &r ofta stabila och latta att forutse. Daremot ar
inbetalningarna ofta svara att forutse eftersom det ar svart att bedéma nar foretaget far
betalt fran sina kunder. Féretag har anda mojlighet att arbeta fram en vl fungerande
likviditetsbudget med hjélp av erfarenheter om kundernas betalningsvillkor och

betalningsvanor.?®

Med hjalp av likviditetsbudgeten gors val mellan de olika placeringsformer som finns
och planering av olika investeringar som kan ligga inom ramen for budgeten. Visar
likviditetsbudgeten att foretaget inte har tillrackligt med likvida medel for de olika
planerade utbetalningarna betyder det givetvis att foretaget saknar en fungerade
likviditetsplanering och darfor bor likviditetsplanen dndras. Foretag som befinner sig i
en sadan situation tvingas ofta att soka extern finansiering. Att utnyttja denna
mojlighet kan vara kostsamt darfor &r det viktigt att studera val vilka

finansieringskallor som finns.

27 Larsson, Hammarlund, Cash Management fér foretag, 2009, s.71.
% |arsson, Hammarlund, Cash Management for foretag, 2009, s.68.
* Ibid
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3.1.6 Valutariskhantering

Eftersom valutakursforandringar har en stor paverkan pa ett foretags utlandska affarer
bor foretaget arbeta effektivt med valutahanteringen for att kunna undvika de forluster
som kan uppsta vid oonskade forandringar i vardet av fordringar och skulder i
utlandsk valuta. *° Konsekvensen av valutakursférandringar kan bli att forvantade
vinster vands till forluster. Daremot kan en god valutahantering generera vinster till
foretaget eller atminstone bidra till ett jamnare kassaflode samt reducera kursriskerna

vilket oftast ar det priméra syftet for de flesta foretag.

Valutakursrisker uppstar vanligtvis vid import, export, utlandsupplaning och
utlandsinvesteringar.®! I detta avsnitt kommer vi endast att behandla
valutahanteringen som beror foretagets import- och exportaffarer och fokusera endast
pa de olika metoder som foretag kan anvéanda for att kunna skydda sig mot
valutarisker. Foretag bor darfor arbeta med likviditetsprognoser dels for att kunna
valja vilken metod som passar deras situation och dels for att i tid hinna andra sina

priser och anpassa dem till kursutvecklingen.

| litteraturen inom cash management har vi funnit ett antal grundldggande sétt att
skydda sig mot valutarisker. Det finns ett antal sétt att skydda sig mot
valutakursrisker. Exempelvis kan en valutaklausul skrivas in i kopeavtalet. Genom
detta kan foretag till exempel binda priset pa varan i egen valuta eller lata valutan
fluktuera inom vissa granser. * Om féretaget bada koper och saljer i samma utlandska
valuta kan fordringar som kommer fran forsaljningen anvandas for att betala
leverantorerna i deras egen valuta.®. P4 s& satt kan man balansera in- och

utbetalningarna i utlandsk valuta och lata dem ta ut varandra.

% Blomstrand, Kallstrém, Att tjana pengar p& pengar , om likviditet och Cash Management, 1993,
s.87.
# |_arsson, Hammarlund, Cash Management fér féretag, 2009, 5.117.
32 H

Ibid
8 Blomstrand, Kallstrom, Att tjana pengar pa pengar — om likviditet och Cash Management, 1993,
s.88.
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Foretag kan ocksa kurssékra sig genom terminssékring vilket innebar en forbindelse
att kopa eller sélja en viss valuta pa en avtalad dag i framtiden till en viss pa forhand
bestdmd kurs. Med hjélp av bank eller handelsvalutorna har foretaget mojlighet att
veta den exakta kursen redan nér avtalet om terminen tréffas. Skillnader i réantesatser
mellan de aktuella valutorna &r det som framfdérallt avgor terminskursen. Andra
faktorer, sasom exempelvis forvantningar om framtida kursutveckling, kan ocksa tas
hansyn till nar terminskursen avgérs.® Ett annat alternativ &r att hedga sig mot
kursférandringar genom optioner som innebér en réattighet eller en skyldighet att kdpa

eller sélja en valuta vid ett framtida tillfalle till en forutbestamd kurs.

3.1.7 Alternativ for att 16sa ett kortsiktigt finansieringsbehov?

| detta avsnitt behandlas hur foretag kan I6sa sin finansiering pa kort sikt genom att se
pa de olika finansieringsalternativ som de kan vanda sig till vid behov av kapital.
Vilket alternativ foretaget bor valja beror mycket pa foretagets nuvarande situation
darfor &r det viktigt att kanna till de olika finansieringsalternativ som finns och vilka
for- och nackdelar dessa alternativ medfor for rantekostnader och amorteringsvillkor.
Vi kommer dock inte berdra alla finansieringsalternativ utan enbart de alternativ som

kan vara lampliga for foretag inom ramen for denna studie.

3.1.7.1 Reverslan

Manga foretag valjer att ta reverslan for sin kortfristiga finansiering. En revers &r en
skuldférbindelse i form av ett skriftligt avtal mellan Iantagaren och banken. I avtalet
finns villkor om vilken ranta som skall gélla och vilken sékerhet som behdver lamnas.
Rantan pa reverslanet bestams ofta utifran den risk banken tar och &r i regel rorlig.
Rantan daremot foljer den allméanna rantenivan i landet. Sékerheterna kan vara real

eller namnsakerhet eller kombinationer av dessa.*®

% Larsson, Hammarlund, Cash Management fér foretag, 2009, s.118.
% Larsson, Hammarlund, Cash Management fér foretag, 2009, s.124.
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3.1.7.2 Rorelsekredit/checkrackningskredit

Rorelsekredit som ocksa kan benamnas checkkredit ar en lamplig finansieringsform
for foretag som behdver rorelsekapital. Krediten kan utgora en likviditetsreserv som i
regel inte behdver amorteras. Sakerhetskravet for rérelsekrediten &r densamma som
for reverslan. Foretag maste daremot betala en arlig avgift for rorelsekrediten som
ligger mellan 0,25-2,0 procent av hela den beviljade krediten. Daremot rantan
beraknas endast pa den del av krediten som verkligen utnyttjats.*® Kostnaden for
krediten beror pa vilken ranta banken ges. Nedan foljer ett exempel hur man raknar
kostnaden. Vanligen betalas rantan varje kvartal vilket leder till att den effektiva
arsrantan bli hogre till foljd av “ridnta pé rénta effekten”. Foretag bor déarfor forsoka
lana fran andra placeringar om det finns mojlighet till det. Reverslan &r ett bra

exempel eftersom med reverslanen behdver foretaget inte betala ndgon kreditavgift.

3.1.7.3 Fakturakredit/Factoring

Fakturakredit eller factoring innebar att ett foretag belanar eller i vissa fall séljer sina
fakturafordringar till ett factoringforetag. Man belanar normalt fakturorna till mellan
70 och 80 procent av fakturabeloppet sa snart en fakturakopia erhalls.*” Denna
finansieringsform utnyttjas av foretag som behdver forbattra sin likviditet och kan
vara gynnsam for foretag med knappa bankmaéssiga sakerheter, sésongvariationer i
forsaljningen, snabb tillvaxt och dar en stor del av rorelsekapitalet ar bundet i
kundfordringar.®® Med fakturakredit kan féretag ofta rakna med en minskad verklig
kredit, minskade kundforluster och mojlighet till gynnsammare inkop tack vare battre
likviditet. Dock ar nackdelen med den hér finansieringsformen att fakturakrediten ofta

ar forknippad med hoga rante- och administrationskostnader.

3.1.8 Leverantorskredit.
For manga sma och medelstora foretag ar leverantorskrediten en viktigt extern
finansieringskalla och anvéands framforallt vid kortare kredittider. Leverantorskredit

innebdr att leveranttren sjalv som ger foretaget krediten. Langre leverantorskrediter

36 H
Ibid
¥ Hallgren Orjan, Finansiell metodik 2003, 5.361.
% Larsson, Hammarlund, Cash Management fér foretag, 2009, s.127.
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som forekommer vid forséljning av storre utrustning behalls sallan av séljaren utan
séljs vidare till en bank eller annan finansiar. Nackdelen med leverantrskrediten &r
att krediten kan vara en dyr finansieringsform. Véljer ett foretag att utnyttja en
leverantorskredit som erbjuds betalningsvillkor 30 dagar minus 3 procent eller tre

ménader netto innebar det att foretaget har accepterat en arsranta pé 18 procent. *°

3.1.9 Statliga finansieringsaktiviteter

Under 1960 och 70 talet byggdes det upp en omfattande arsenal av statligt finansiellt
stod till foretagen dar de kunde fa saval bidrag som amorteringsfria lan vissa ar.
Regionalpolitiskt st6d, stod till uppfinnare samt ALMI foretagspartner ar de som
tillhor statens aktiviteter. ALMI foretagspartner ar en viktig finansieringskalla men ar
ofta underskattad av manga foretag. ALMI lamnar krediter pa kort och langt sikt som
normalt inte gar att placera i bankerna. Vid kreditbedémningen fasts stort avseende
vid foretagsledarens skicklighet och foretagets utvecklingspotential. Almi tjanar som

faltorgan for en stor del av det statliga stodet till foretagen.*°

3.2 Kapitalstruktur

3.2.1 Allmédnt om kapitalstruktur

En viktig forutsattning for att ett foretag skall kunna bedriva verksamhet &r tillgang
till kapital. Vid anskaffning av nytt kapital har foretaget i huvudsak tva véagar att vlja.
Foretaget kan antingen vanda sig till agarna eller till langivare. Det finns omfattande
forskning gjord pa omradet som resulterat i manga olika teorier kring hur foretag

agerar och bor agera vid anskaffning av nytt kapital.

3.2.2 Modigliani & Miller
Modigliani & Miller presenterade i artikeln "THE COST OF CAPITAL,
CORPORATION FINANCE AND THE THEORY OF INVESTMIENT” 1958 sitt

irrelevansteorem som innebér att foretagets kapitalstruktur inte paverkar dess varde.

 Hallgren Orjan, Finansiell metodik, 2003, s.363.
“ Hallgren Orjan, Finansiell metodik 2003, s. 300.
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Det &r alltsa bara den operationella aspekten av foretaget som tas i beaktande vid
vardering av foretaget. Teorin tar ingen héansyn till hur verksamheten ar finansierad.
Detta skulle enligt teorin innebéra att ett mycket hogt belanat foretag i teorin varderas
lika hogt som ett foretag helt utan belaning. Teorin galler under forutsattning att ett
flertal utopiska antaganden gors. Antaganden som exempelvis avsaknad av skatter,
transaktionskostnader, kostnader for konkurser. Teorin forutsatter ocksa att alla parter
har tillgang till perfekt information. Denna forsta del av teorin kallar Modigliani &

Miller for Proposition 1.

| samma artikel presenterar de ocksa den sa kallade proposition Il som kan harledas
fran den forsta propositionen. Generellt sett ar kapitalkostnaden for lan lagre an den
for eget kapital, vilket borde innebdra att den genomsnittliga végda kapitalkostnaden
blir lagre ju storre andel av foretagets finansiering som utgors av lan. Enligt
proposition Il 6kar dock kostnaderna for det egna kapitalet linjart med den 6kade
skuldsattningsgraden. Detta eftersom investerare forvantar sig hogre avkastning som
kompensation for den okade finansiella risk som en hogre belaning innebér. Enligt
Proposition Il uppvéger denna effekt exakt de kapitalkostnadsbesparingar som uppnas
genom dkad belaning. Saledes ar resultatet av Proposition Il det samma som av

Proposition |, det vill sédga att det inte existerar ndgon optimal kapitalstruktur.

De antaganden som gors i artikeln stdmmer inte 6verens med verkligheten, vilket
Modigliani & Miller var val medvetna om. 1963 presenterade de en justerad version
av sin teori dér de tog storre hansyn till skatteeffekterna. En hogre belaning innebéar
hogre rantekostnader vilket minskar det beskattningsbara resultatet nagot som leder
till en hogre vardering av foretaget. | teorin innebér det att det optimala skulle vara att

vara ett helt skuldfinansierat foretag vilket i praktiken & oméjligt att uppné.**

*1 Modigliani & Miller, 1963
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3.2.3 Trade-off teori

Trade-off teorin presenterades ursprungligen av Kraus och Litzenberger (1973).
Trade-off teorin ar en utveckling av Modigliani och Millers teori dar man aven tar
héansyn till de kostnader som uppkommer till f6ljd av finansiella stressfaktorer. |
teorin presenteras begreppet konkurskostnader. Konkurskostnaderna ar kopplade till
foretagets belaningsgrad da riskerna fér en konkurs 6kar vid hog belaning.

Enligt Trade-off teorin gar det att uppna en optimal kapitalstruktur dar man
maximerar de skattemassiga fordelarna av belaningen utan att konkurskostnaderna tar
overhanden. Var den optimala balansen mellan Ian och eget kapital finns varierar
mellan foretag och &r beroende av olika faktorer.*?

3.2.4 Pecking order theory

Pecking order teorin presenterades av Myers (1984) utgar ifran att det inte finns
nagon optimal kapitalstruktur for ett foretag. Kapitalstrukturen forklaras istéllet av
kostnaderna for finansieringen av kapitalet. Foretaget sdker hela tiden den biligaste
finansieringen. Enligt Myers teori bildas da en hackordning dar foretaget i forsta hand
anvander interna medel for att finansiera verksamheten. Finansiering med interna
medel ar den billigaste finansieringsformen da det inte finns nagra transaktions-
kostnader eller informationsasymmetrier att ta hansyn till. I andra hand bor foretag
vanda sig till lanemarknaden och slutligen till &garna. De kostnader som extern
finansiering medfor &r framforallt kostnader for rantor och transaktionskostnader.
Kostnaderna for nyemissioner varierar mycket beroende pa emissionens storlek och
agarstrukturen. Myers pekar ocksa pa den informationsasymmetri som rader mellan
foretagsledning och investerare. Foretagsledningen har information om féretaget som
inte investeraren har tillgang till. Detta ar investeraren medveten om och kraver
kompensation for det, vilket ofta medfor att kostnaderna for eget kapital &r hogre &n

kostnaderna for lanat kapital.*®

*2 Kraus & Litzenberger, 1973
* Myers, 1984
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4. Empiri

4.1 Allmadnt om empirin

For att forsta vilken position och situation Levi Peterson agerar ur ar det av stor vikt
att kanna till branschens utseende och strukturer. Syftet med undersdkningen ar som
tidigare sagt tudelat. Det forsta ar att gora en fallstudie av en enskild underleverantor i
fordonsindustrin for att se hur just de, med sina unika forutsattningar har resonerat
och agerat och hur utfallet av detta blivit. Det andra ar att ge en helhetsbild av
branschens forutsattningar och agerande i stort, och hur underleverantérernas situation
har sett ut fore, under och efter finanskrisen. Vi borjar med empirin rérande detta
andra syfte, eftersom det tj&nar till att ge en bild av det ramverk Levi Peterson agerar

inom och ger en bakgrund att mala upp bilden av foretaget pa.

4.2 Empiri rorande branschen i stort

Vi har hér valt att ta hjalp av Fordonskomponentgruppen som &r en bransch-
organisation for underleverantorer i fordonsindustrin. For att fa de svar vi soker har vi
valt tva parallella spar, till att borja med har vi fatt ta del av en rapport som heter
”Den globala fordonsindustrin 2010 ur ett svenskt perspektiv’. Rapporten &r
sammanstalld av Fordonskomponentgruppen, Tillvéxtverket och BIL Sweden och ar
skriven 2010. Det andra spar vi har valt &r att intervjua Svenake Berglie som &r VD pa

Fordonskomponentsgruppen.

Fordonskomponentgruppens syfte ar att fora sina medlemmars talan i en mangd olika
sammanhang och lyfta fram fragor som &r viktiga for dem, exempelvis i férhallande
till industri, massmedia, politiker och myndigheter. Organisationen har funnits sedan
1988 och har i dagslaget drygt 300 medlemsforetag. Juridiskt sett ar de en ideell
forening som dger ett aktiebolag som bedriver den faktiska verksamheten. Fordons-
komponentsgruppen ar medlem i CLEPA som dr deras europeiska motsvarighet.
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4.2.2 Rapport: "Den globala fordonsindustrin 2010 ur ett svenskt
perspektiv”

4.2.2.1 Fordonsbranschen - historik och struktur

Fordonsbranschen har funnits i mer @n hundra ar och genom aren har den genomgatt
manga forandringar och upplevt manga upp- och nedgangar. Fram till 1960-talet var
branschen dominerad av ett antal foretag i VVasteuropa och Nordamerika. Konkurrens-
situationen forandrades daremot mycket under 1960- talet da de japanska
fordonstillverkarna pa cirka tjugo ar vann en fjardedel av véarldsmarknaden.
Marknaden for personbilar har genom aren forandrats mycket och haft varierande
tillvaxttakt och efterfragan. Exempelvis upplevde branschen en stor nedgang av
efterfragan under oljekrisen 1974 och finanskrisen under 1990-talet vilket ledde till

forandrade forutsattningar.

Under de senaste tjugo aren har antalet personbiltillverkare reducerats mycket pa
grund av konsolidering och manga varumarken har férsvunnit. Daremot har nya
aktorer fran lander i Asien och Osteuropa vunnit en hel del marknadsandelar och har
fortsatt hog tillvaxt bade pa hemmaplan och i den globala fordonsmarknaden. De nya

aktorerna betraktas darfor som tuffa konkurrenter.

Under de senaste tjugo ar har den globala fordonsindustrin upplevt manga
omstruktureringar och forandrats i manga avseende. Det sdgs ibland att hela
branschen &r i global strukturomvandling. Orsaken till detta ar bland annat de dkade
oljepriser, miljoregleringar, forandrad livsstil och nya krav pa mobilitet. Utdver detta
ar forandrad rollfordelning mellan biltillverkare och underleverantdrer en viktig
anledning till varfor det har skett sa stora forandringar i branschens struktur. Eftersom
fordonsbranschen &r en kapitalintensiv bransch och for att kunna 6ka lénsamheten har
fordonstillverkare under de senaste aren fokuserat mest pa forsaljning,
marknadsforing, varumarkesvard, service, forsakringar och finansiering och forflyttat
en stor del av ansvaret for produktutveckling och produktion till sina under-
leverantorer. Idag star underleverantdrerna for ungefar 75 procent av ett fordons
foradlingsvarde. Den forandrade arbetsfordelningen staller stora krav pa under-
leverantorerna att standigt reducera sina kostnader och investera i forskning och
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utveckling samtidigt som mer och mer tillverkning flyttas fran tillverkare till

underleverantor.

Underleverantorer finns pa flera nivaer, for att kunna beskriva samarbetet mellan
fordonstillverkare och leverantérer pa olika nivaer brukar leverantérer delas upp i
olika tiers (nivaer). Tier 1-leverantor ar forsta ledets leverantor som ofta utvecklar,
tillverkar och levererar komplexa system och modeller till biltillverkare. Tier 1 kdper
i sin tur av tier 2-levernatér som koper av en tier 3-levernatér och sa vidare.
Vanligtvis gar komplexitetsgraden i det som produceras ner ju langre ner i denna
struktur man kommer. Leverantorers forhallande till sin tillverkare kan ocksa andras
beroende pa var i produktlivscykeln man befinner sig. Under utvecklingsfasen kan
vissa underleverantorer vara i tier-1 medan de senare under produktionsfasen snarare
har ett tier-2 eller 3 forhallande till tillverkaren. Ofta har foretag langre ner i tier-
strukturen battre 16nsamhet och ar mindre beroende av just fordonsbranschen da de
tillverkar mer standardiserade produkter och kan darmed diversifiera till kunder inom
en mangd olika branscher. Tier-1 leverantorer ar ofta hart knutna till sin tillverkare
genom att de tillverkar mycket specialiserade komponenter som kanske endast kan
anvandas till en specifik fordonsmodell. De &r déarmed ytterst beroende av en specifik
kund och kan fa stora problem om denna avbryter samarbetet, minskar sina
ordervolymer eller gar i konkurs. Detta gor exempelvis att denna typ av
underleverantorer ofta flyttar med sin kund om denna beslutar att flytta sin
tillverkning till annan ort eller ett annat land, vilket givetvis kan vara kostsamt.
Medelstora underleverantdrer som tillverkar mindre komplexa komponenter, vilka
ofta aterfinns i tier-2, ar ofta starkt konkurrensutsatta, samtidigt som de likval ar
beroende av sina tillverkare i hemlandet, om de inte har en omfattande internationell

narvaro.

Aren innan finanskrisen 2008 hade den globala omséattningen 6kat i takt med EBIT-
marginalen dar vinstmarginalen visat en okning fran 4,6 Procent ar 2003 till 5,4
procent ar 2007. Fordonsbranschen har relativt Iaga marginaler om jamfort med andra
branscher. De orsaker som har lett till bristande I6nsamhet for branschen &r bland
annat kraftigt okande konkurrens, dverkapacitet, och prispress fran kunderna. Dock
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har vissa tillverkare kunnat forbattra sina marginaler. Dessa tillverkare ar de som har

Western European Car Production Trend (Cars in 000's)
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lyckats att hitta en egen nisch, satsat pa sina varumarken dessutom fokuserat pa ny
teknik och innovation. Detta sager oss att det inte alltid &r 16nsamt att vara storst pa
marknaden eftersom manga stora biltillverkarna har idag finansieringsproblem.
Eftersom branschen redan lider av laga marginaler har manga fordonstillverkare,
underleverantorer och aterforséljare inte kunnat ha nagra storre likviditetsreserver for
att klara sig nar omsattningen och vinstmarginalen stortdok under finanskrisen. Den
kraftigaste nedgangen har varit i Nordamerika, Vasteuropa och Japan, dar cirka 500
underleverantrer sammantaget riskerar att ga i konkurs. De hardast drabbade
europeiska landerna var Storbritannien, Irland, Spanien och Sverige. Cirka 35
underleverantorer har gatt i konkurs i Tyskland medan Sverige har haft 20 konkurser
hittills. Nedanstaende diagram aterger hur fordonsproduktionen sett ut de senaste 20
aren, dar magnituden och plétsligheten i 2008 ars nedgang till foljd av finanskrisen

framgar tydligt.

Kina har daremot klarat sig relativt val genom finanskrisen och &r i fortsatt tillvaxt.
Orsaker som ligger bakom detta ar till exempel den forbéttrade levnadsstandarden och
att bilmodellerna ar anpassade for den kinesiska marknaden vilket ofta innebar sma
eller medelstora bilar. Dessutom sker bilkép i Kina ofta i kontanta medel utan behov
av krediter. Dartill har kinesiska regeringen haft en betydande roll och paverkat denna

tillvaxt.
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4.2.2.2 Svensk fordonsindustri

Svensk fordonsindustri &r en viktig motor i den svenska ekonomin och har stor
betydelse for investeringar, exportintakter, forskning, kunskapsspridning och syssel-
sattning. I nulaget har Sverige tva av varldens ledande tillverkare av tunga fordon, och
dartill tva personbilstillverkare. Runt 125 000 personer arbetar idag inom den svenska
fordonsindustrin, och ungefar hélften av dem arbetar hos under-leverantdrerna. Av
lastbils- och busstillverkningen sker 14 procent i Sverige, for sysselsdttningen &r
motsvarande siffra 31 procent. Vad géller personbilar tillverkas 55 procent i Sverige
medan 77 procent av sysselsdttningen finns inom landets granser. Drygt 1000
underleverantorer finns i Sverige, en del av dessa ar dock dotterbolag till svenska och
utlandska koncerner. Underleverantrernas totala omsattning under 2008 var 154
miljarder och sysselsatte mer &n 72000 personer. Exporten bestod av 22 procent av

omsattningen med en soliditet som lag pa ungefar 30 procent.

Av den totala omsattningen

e 50 procent gick till svenska fordonstillverkare direkt eller indirekt.
e 20 procent gick till utlandska fordonstillverkare eller leverantorer

e 30 procent gick till 6vrig industri

| Sverige, saval som i de flesta andra lander, star fordonstillverkare for 20-25 procent
av ett fordons foradlingsvarde och leverantérerna star for resten. P4 grund av
fordonsbranschens omstrukturering under de senaste aren och kraven som
fordonstillverkarna har stallt, har manga svenska underleverantorer idag internationell
narvaro och en ganska stor kundbas hos utlandska fordonstillverkare. Géteborgs-
regionen & hem for en tredjedel av fordonsindustrins sysselsdttning men
leverantorerna ar spridda over hela landet. Storleken pa dessa underleverantorer
varierar mycket fran smaforetag med ett fatal anstéllda till storféretag med tusentals
anstéllda. For vissa foretag gar hela produktionen till fordonsindustri medan andra har

en stor del av sina kunder i andra branscher.
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4.2.3 Intervju med Svenake Berglie, VD pa
Fordonskomponentgruppen

4.2.3.1 Allmint om Kkrisen for fordonsindustrin

Till att borja med bad vi Svenake Berglie att beréatta lite om branschen i allmanhet,
underleverantorerna i synnerhet och hur finanskrisen paverkat dem. Den mest
uppenbara konsekvensen av finanskrisen var givetvis att foretag hade svart att fa lan
och darfor lopte storre risk att hamna 1 likviditetsbrist. 25 procent av under-
leverantérerna i branschen hade dessutom likviditetsproblem redan innan
finanskrisens intrade, och hade darfor givetvis ingen buffert for att klara sig igenom
krisen. Anledningen till dessa likviditetsproblem &r att de flesta underleverantorer ar
sma eller medelstora foretag med daliga bankméssiga sakerheter vilket forsamrar
mojligheterna att lana pengar. Dessutom har manga underleverantorer anvant si g av
factoring som finansieringsmetod, det vill séga att sélja sina kundfordringar till
finansieringsforetag, for att battra pa sin likviditet. Problemet var att de flesta
kundfordringar nu var att betrakta som osdkra med tanke pa den stora allménna
osakerheten pa marknaden. Darmed blev det omojligt, eller orimligt dyrt att skaffa
likvida medel pa detta satt. Andra faktorer som har paverkat ar det hoga priserna pa
olja, ramaterial och energi. Ytterligare en trend som paverkat svenska
underleverantorer utan att vara direkt relaterade till finanskrisen ar tonvikten pa
miljofragan i politiken och den allmanna debatten, vilket givetvis har paverkat synen
pa fordon och dess industri och dessutom stallt krav pa dyra innovationer. En annan
utveckling som inverkat negativt for svenska underleverantorer &r tillverkares
utflyttning till Iagkostnadslander vilket givetvis gor att underleverantorer i Sverige far

en lagre inhemsk efterfragan pa de komponenter de tillverkar.

4.2.3.2 Fordonsindustrin under finanskrisen

Pa fragan om vad har finanskrisen haft for resultat hos underleverantérerna svarade
Svenake Berglie att de flesta underleverantorer har kant av en drastisk minskning av
fordonsproduktion och forsaljning vilket har lett till stora lager och osalda fordon.
Foretag som redan hade problem med likviditeten kunde darfor inte 6verleva pa grund
av den laga efterfragan. De flesta foretag har gatt med forlust och ett antal konkurser
har intraffat vilket har lett till vdxande arbetsloshet. Det flesta foretag satte stop for
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investeringar pa grund av likviditetsproblem. Detta samtidigt som andra foretag i
Asien fortsétter att véxa och investera i forskning och utveckling vilket har skapat oro

hos manga foretag att forlora sin ledande stéllning nar det galler fordonsteknologi.

Pa fragan vad underleverantorer i fordonsindustrin har gjort for att klara sig igenom
finanskrisen svarade Berglie att de gjort precis allt de kunnat komma p4, att ”spela pa
alla tangenter” var en aterkommande liknelse. Vilka édtgdrder som kunde komma
ifrdga menade han varierar i hog grad mellan olika foretag beroende pa deras
individuella forutséttningar, sa nagra universalldsningar kunde han inte se. Dock sade
han att de i stort alltid get sina medlemmar radet att kontakta ALMI. Angaende ALMI
ansdg Berglie det problematiskt att de endast har mandat att hjalpa sma och

medelstora foretag, och menade att de aven borde fa bista de stérre foretagen.

4.2.3.3 Statliga atgirder
Svenake Berglie berattar att svenska regeringen har tagit fram en stodpaket som

innehaller olika summor till olika projekt. | det paketet gick 3 miljarder kronor till
forskning och utveckling genom ett statligt riskkapitalbolag. Pengarna skall bland
annat hjalpa driva pa utvecklingen av hybridmotorer for ett storre antal fordonstyper.

Staten har ocksd lamnat en garanti hos European Investment Bank for
fordonstillverkares satsningar inom energi, miljé och sékerhet. Denna garanti ligger
totalt pad 20 miljarder, lanen forhandlas direkt med EIB och lagsta utlaningsvolym ar
mycket hdg. Dessutom undséttnings lan pa 5 miljarder kronor till féretag som
befinner sig i kris. Utdver detta har Almi underlattat lanevillkoren for manga foretag
inom fordonsindustri och darmed varit en enormt viktig finansieringskalla under

finanskrisen.

Ett flertal europeiska lander, sasom exempelvis Frankrike och Tyskland, anvander sig
av det som kallas permitteringslon, vilket har foresprakats av Fordonskomponent-
gruppen i Sverige men annu inte vunnit nagot stérre gehor hos svenska politiska
beslutsfattare. Permitteringslon ar ett bidrag till foretag som upplever tillfalliga
svarigheter och fungerar pa sa vis att ett bidrag ges till utbetalning av I6n till
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permitterad, det vill séga tillfalligt fristalld, arbetskraft. Detta for att radda
anstéllningar och underlatta for féretag att kunna ha kvar kompetens i foretaget dven i

tider nar arbete saknas.

4.3 Empiri rorande Levi Peterson

4.3.1 Introduktion av foretaget

Foretaget grundades 1914 och har varit leverantor till fordonsindustrin sedan 1968,
vilket idag ar den enda bransch de levererar till. De tillverkar kundanpassade metall-
komponenter, i forsta hand till lastbilar, men &ven personbilar. Over 60 % gar pa
export. Foretaget ar beléget i Anderstorp och har ett tjugotal anstéllda. Foretaget
tilldelades 2008 utmarkelsen MAN Trucknologi supplier of the year av den tyska
fordonstillverkaren MAN som &r en av vérldens storsta tillverkare av tunga fordon.
2008 hade de en omséttning pa 103 miljoner SEK, vilket sjonk till 51 miljoner 2009,
sa de har definitivt kant av effekterna av finanskrisen. Nedan féljer en intervju med
Fredrik Idin som &r Levi Petersons VD och dgare.

4.3.2 Intervju med Fredrik Idin, VD Levi Peterson

4.3.2.1 allmént om finanskrisens inverkan pa foretaget

Fredrik Idin pekar ut en ganska specifik tidpunkt da Levi Peterson drabbades av
finanskrisens konsekvenser; 1 november 2008. Da sjonk den manatliga omsattningen
fran normala 10 miljoner till 6 miljoner under november och de var nere pa 3,5 miljon

innan det borjade vanda uppat igen runt april 2009.

Levi Peterson hade inga stora likviditetsreserver att ta av nar finanskrisen startade da

de tjanat for lite pengar under hela 2000-talet.

Redan i slutet av. sommaren 2008 bdrjade Levi Peterson vidta vissa forebyggande
atgarder infor den stundande krisen. Detta eftersom Fredrik Idin hade hort fran sin
svager, som har varit deldgare i ett fastighetsbolag i USA med cirka 35 000
lagenheter, att Fannie Mae och Freddie Mac var pa vag att ga omkull. Med anledning

av denna information valde man att inte erséatta personal som slutade vid denna
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tidpunkt och avslutade alla timanstéllningar. Detta trots att den allménna

uppfattningen enligt Fredrik Idin var att efter sommaren skulle marknaden ater ta fart.

Nér krisen val slagit till sattes inkopsstopp, det vill séga alla inkOp var tvungna att
godkannas av VD:n. | detta lage befann sig Fredrik Idin hos sin svager i USA dar
krisen hade sitt epicentrum och han insag tidigt allvaret i situationen och bdrjade
omedelbart vidta atgarder. Fredrik Idin konstaterade att det mest centrala omradet for
att fa ner kostnaderna var lagerhanteringen, vilket gjordes genom att lata erfarna
anstallda med mangarig anstallning i foretaget bakom sig ansvara for lagret. Dessa
anstéllda hade god kdnnedom om komponenterna och behovet av var och en av dem
och kunde darfér gora mer precisa uppskattningar av vilken inkdpsvolym som
kravdes och behtdvde darfor inte lika stora marginaler som man tidigare arbetat med.
Idin valde ocksa i ett tidigt skede att sdga upp personal som inte langre behovdes i
verksamheten. Den fasta personalstyrkan minskades med tio personer och raknar man
in den inhyrda personalen sa halverades personalstyrkan. Detta menar han var viktigt
da manga av hans kollegor valde att behalla personalen in i det langsta vilket kostade
foretagen miljonbelopp.

Trots att rantan var hog valde Levi Peterson att anta regeringens erbjudande om tva
manaders arbetsgivaravgifter for att forbattra likviditeten som vid det har laget var

valdigt svag.

4.3.2.2 Cash management

Levi Peterson har varken forandrat kreditvillkoren for sina kunder eller fatt
forandrade kreditvillkor fran sina leverantorer under finanskrisen. Kredittiden de har
fran sina leverantorer ar 30-60 dagar och till sina kunder har de 30-90 dagar plus fri
leveransmanad. Pa fragan om vilka atgarder de vidtog for att kunna planera och styra
likviditeten och d&rigenom styra ink6pen av material till produktion och lager svarade
Idin att de fokuserade mycket pa likviditetsplaner under finanskrisen. Aven om deras
budget for 2009 lag fast gjorde de Iopande nya prognoser efter nya forutsattningar for
att fa battre kontroll och beslutsunderlag.
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Eftersom Levis exportaffarer utgér 60 procent av deras omséttning var vi intresserade
av att veta hur aktivt de har arbetat med valutariskhantering under en tid dar kurserna
fluktuerade ganska mycket. Vi var ocksa intresserade av att veta om de anvande sig
av nagra metoder for att skydda sig mot valutakursforandringar.

Det enda konkreta Levi Peterson gor for att skydda sig mot valutaférandringar ar att
fakturera i svenska kronor till svenska kundféretag som befinner sig utomlands. Pa
det sattet undgar de ovantade valutakursforandringar. De anvander sig daremot inte av
nagra metoder for att hedga sig mot valutakursférandringar nar det galler fakturering
till utlandska foretag. Det de i forsta hand gor ar att se till att halla god egen

bevakning pa relevanta valutakurser.

Cirka 50 procent av Levi Petersons omséttning gar pa factoring for att forbattra
likviditeten. Detta & en metod som ofta blir problematisk i daliga tider men Levi

Peterson sager sig inte ha fatt nagra stérre bekymmer av den under finanskrisen.

Behovet av tydlighet och Gppenhet dr nagot Fredrik Idin ofta aterkom till, gentemot

anstallda, kunder och finansiarer.

Vad géller de anstéllda hade han varit man om att skapa en inkluderande atmosfar
bland de som var kvar pa foretaget och en vi mot virlden”- stdmning. Viktiga
komponenter for detta var exempelvis en tydlighet kring den kritiska situation man
befann sig i, delaktighet i beslut och solidariska uppoffringar fran ledningens sida.
Viktigt har var ocksa det att man valt att lata de som blivit uppsagda bli arbetsbefriade

omedelbart sa att alla som arbetade pa foretaget skulle ha en framtid knuten dit.

Av den finansiering som Levi Peterson tog in for att halla uppe sin likviditetsmarginal
under krisen var en tredjedel Fredrik Idins egna pengar, en tredjedel var banklan och
en tredjedel kom fran ALMI. Dessa pengar menade Idin inte var nodvandiga for

foretagets 6verlevnad utan mest anvandes for att halla en god sékerhetsmarginal.
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En av de kallor Levi Peterson finansierades genom var som sagt ytterligare banklan.
Fredrik Idin menade att detta var mojligt tack vare den goda relation de har till sin
bank, som byggts upp genom att de sedan de bytte bank for 3-4 ar sedan alltid
levererat det resultat de sagt att de skulle gora.

De valde att dven ta ett 1an av ALMI, dven om Fredrik Idin var kritisk till den hoga
rantan, for att ha extra likviditetsmarginaler. Detta lan séger Idin att de hade betalat
tillbaka idag om det inte fortfarande var oroligheter i varldsekonomin, exempelvis pa
grund av greklandskrisen. Darfor valjer man att hellre acceptera hogre rantekostnader

och lite sdmre resultat for att kunna ha en god likviditetsbuffert.

Levi Petersons soliditet ligger i nuléget kring 20 procent, vilket Fredrik Idin bedoémer
som lite for lagt och de har som malséttning att 6ka sin soliditet inom den narmsta
tiden.

Under intervjuns gang pekar Fredrik Idin flera ganger pa skillnaderna mellan stora
och sma foretag. Pa ett mindre foretag blir informationsflodet mellan ledning och
anstallda mycket snabbare. Detta medfor att dven beslutsprocesserna nar sa kréavs kan
gad betydligt fortare. Tiden mellan beslut och handling exempelvis vad galler
forandringar i personalstyrkan och minskningen av lagret gar betydligt snabbare pa ett
mindre foretag. En annan viktig faktor han lyfte fram var foretagets storleks vikt for
mojligheterna att skapa den kansla av sammanhallning som talats om ovan. Detta
genom exempelvis att anstallda som har ett problem eller en synpunkt kan ta upp detta

direkt med foretagets VD om han eller hon sa dnskar.

Aven kapitalanskaffningen skiljer sig & mellan stora och sma foretag. For ett litet
foretag som Levi Petterson &r det inte bara foretagets finansiella rapporter som avgor
mojligheterna att erhalla banklan i kristider utan Fredrik Idin mena att Foretagets

relation med banken var en viktig faktor.

Fredrik Idin betonar sérskilt tre saker som gjorde det mojligt for Levi Petterson att

hantera krisen pa det sattet de gjorde. Det forsta var att man agerade snabbt och
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borjade sénka lager och séga upp personal innan krisen borjade synas i orderingangen.
Det andra &r att informera personalen om den kritiska situationen samt vilka atgarder
man vidtar for att hantera den. Det &r ocksa viktigt att informera varfor man vidtar de
atgarder som man gjorde. Det tredje &r att vara 6ppen mot externa parter framforallt

banken men ocksa kunder.

Enligt Fredrik Idin gick Levi Peterson stérkta ur krisen och har nu en battre I6nsamhet
an de haft tidigare men kommer givetvis méta utmaningar att uppratthalla denna nar
ordervolymerna okar. Foretaget gar ocksa ur krisen med en storre kassa och stabilare
finanser an vad man hade nar man gick in i krisen. Detta ar mojligt tack vare de
atgarder som gjordes for att Gverleva krisen. Fredrik Idin menar ocksa att men genom

den goda krishanteringen forbattrat den redan goda relationen till banken.

40



5. Analys

5.1 Levi Petersons position i fordonsbranschen

Analysen av Levi Peterson bor borja med att klargora vilken position foretaget har i

sin bransch.

Foretaget levererar direkt till fordonstillverkare, vilket gor dem till en tier-1
leverantor, dock &ar deras produkter relativt enkla vilket gor att de, sett till sin
konkurrensutsatthet med mera, har mycket gemensamt med manga foretag langre ner
i denna struktur. Som konstaterats i rapporten om fordonsbranschen lagger
fordonstillverkarna ut mer och mer forskning och utveckling pa sina
underleverantorer, men eftersom Levi Petersons produkter ar av en sadan karaktar att
forskning och utveckling knappast ar aktuellt i ndgon stérre omfattning ar de snarare
beroende av att uppratthalla en hog och jamn kvalité, laga kostnader, samt

leveransprecision.

5.2 Kapitalstruktur

Det sistnamnda i ovanstaende stycke kan forklara varfor foretagsledningen hittills valt
en for branschen relativt 1ag soliditet (ca 20 procent for Levi Peterson, att jamfora
med branschgenomsnittet som ligger 6ver 30 procent), dven om de séger sig vilja 6ka
sin soliditet i framtiden. En I&g soliditet medfor hogre rantekostnader men ocksa
hogre konkurskostnader enligt trade-off teorin. Den hdga beldningen innebér att Levi
Peterson i goda tider utnyttjar de skattemassiga fordelar som avdragen for
rantekostnader innebdr. Nar foretaget drabbas av finanskrisen med uteblivna vinster
som foljd vands fordelarna med hog beldning snabbt till nackdelar. Levi Peterson
hade vid finanskrisens intag ingen likviditetsbuffert vilket tvingade foretaget att ta in
nytt kapital. Tva tredjedelar av det nya kapitalet bestod av upptagning av nya lan. Da
foretaget redan var hogt belanat var banken bara villiga att stalla upp med en tredjedel
av det nya kapitalet. For att fa in den sista tredjedelen var Levi Peterson tvingade att

vanda sig till Almi. Réantan pa lanet till Almi ligger 3-4 procent éver bankréantan.
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Enligt pecking-order teorin ar kapitaltillskott fran dgarna det sista steget i
hackordningen. Orsaken till att det anses vara den dyraste finansieringsformen ar att
det dels kan innebéra hoga transaktionskostnader men framfor allt att det finns en
informationsasymmetri mellan foretagsledningen och dgarna. Detta stiammer val in pa
stora marknadsnoterade foretag men for ett litet privatagt féretag som Levi Pettersson
dar foretagsledningen utgors av agaren finns inte dessa informationsasymmetrier
vilket innebar att &gare till privatagda foretag kan antas vara mer benédgna att skjuta
till egna pengar till foretaget. Detta styrks av Fredrik Idin i intervjun sager att han
overvagt att betala tillbaka lanet till Almi om det inte vore for den makroekonomiska
instabiliteten i Europa. Detta innan han fatt tillbaka det kapital som han sjalv tillfort
bolaget. | Levi Petersons fall var agartillskottet nyckeln till att banken valde att stélla
upp med ytterligare lan trots att foretaget redan hade en relativt hog belaning och att
fordonsindustrin befann sig mitt i den djupaste krisen i modern tid. For stora
marknadsnoterade foretag kan det betraktas som en svaghet att tvingas vanda sig till
aktiedgarna for att soka finansiering. FOr ett mindre foretag borde det snarare ses som
en styrka att dgaren &r beredd att skjuta till ytterligare kapital trots den svara situation
som foretaget och hela industrin befinner sig i. Eftersom ingen rimligen kan veta mer
om Levi Peterson an Fredrik Idin som ar bade agare och VD i bolaget ger hans

kapitaltillskott banken en tydlig signal om att foretaget har goda framtidsutsikter.

5.3 Likviditetshantering

Levi Peterson ar exempel pa ett foretag som har drabbats hért av finanskrisen dar
omséttningen sjonk radikalt under den aktuella tiden sasom den gjort for de flesta
foretag inom branschen. Hos Levi Peterson var likviditetshanteringen, och da framst
lagerhanteringen, en betydelsefull del i foretaget for att kunna klara sig genom krisen.
Foretaget har satsat hart pa att arbeta mer effektivt med att hantera sina resurser och
anpassa sig till de forandrade forutsattningarna som kom med den minskade

efterfragan.

Aven om de flesta foretag inom branschen har stravat efter att dra ner sina kostnader

under finanskrisen blev resultatet inte samma hos alla. Detta beror mycket pa hur val
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foretagets likviditetshantering har fungerat under finanskrisen och de olika

forutsattningarna som de har for att klara kriser.

Enligt de metoder som cash management behandlar kan foretag astadkomma en battre
likviditet genom att arbeta effektivt med foretagets likviditetshantering. Exempelvis
kan kundfordringar minskas genom att ta betalt snabbare och leverantérsskulder 6kas
genom att senarelagga utbetalningar for att forbattra tillgangen pa likvida medel.
Detta ar mycket betydelsefullt for foretag med stort behov av kapital for att driva
verksamheten. Enligt Fordonskomponentgruppen sa har underleverantérerna langa
kredittider och detta stéller stora krav pa foretagets kassaflode. Nar det galler Levi
Petersons kredittider till leverantorer och fran kunder dndrades dessa inte under eller
efter finanskrisen och de &r ej att betrakta som sardeles langa, i férhallande till resten
av branschen. De har med andra ord lyckats halla kvar kredittiderna till sina kunder i
en tid nar manga foretag i motsvarande position tvingats forlanga sina redan langa

kundkrediter pa grund av kundernas likviditetskris.

Enligt fordonskomponentsgruppen har branschen lidit av dalig Iénsamhet redan innan
finanskrisen aven om vissa foretag hade lyckats forbattra sina vinstmarginaler sa ar de
fortfarande laga jamfort med andra branscher. Givetvis har detta stor effekt pa
foretagets investeringar och likviditetsreserver. Enligt cash management teorin bor
sma foretag ha en likviditetsreserv som utgor 5 procent av omsattningen for att kunna
tacka normala oregelbundenheter i betalningsstrommarna. Dock finns det ingen regel
for detta eftersom detta beror mycket pa vilken bransch foretaget befinner sig i.
Eftersom Levi Peterson ér ett litet foretag hade de mdjligen kunnat férvantas ha en
likviditetsreserv av den storleksordningen. Detta hade de dock inte, eftersom de, i
likhet med branschen i stort, tj&nat for lite pengar under hela 2000-talet for att kunna
undvara likvida medel till reserver. Pa grund av denna avsaknad av likviditetsbuffert

ar Levi Peterson starkt beroende av stabila kassafléden.

Att ett foretag saknar likviditetsreserver kan definitivt betraktas som nagot negativt.
Nar daremot ett sadant foretag klarar av att 6verleva finanskrisen kan detta betraktas

som nagot imponerande som vittnar om en god krishantering och krisberedskap.
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Levi Peterson har fokuserat mycket pa planering och hantering av likviditeten och
gjort I6pande prognoser efterhand som forutsattningarna andrats. Man har genom att
vidta olika atgarder for battre kontroll 6ver foretagets resurser kunnat uppréatthalla ett
kassaflode som varit tillrackligt bra och stabilt for att 6verleva trots bristen pa buffert.

Svenake Berglie pa Fordonskomponentgruppen talade om att manga
underleverantorer i fordonsindustrin hade anvant sig av factoring for att forbéattra
likviditeten tidigare men att detta blivit problematiskt under finanskrisen eftersom det
nu blev svarare och dyrare. 50 procent av Levi Petersons omsattning gick pa factoring
men det hade inte vallat dem nagra storre problem under krisen tack vare deras

atgarder for att uppratthalla ett positivt kassaflode.

Vad galler likviditetshanteringen beddmde Fredrik Idin att de framsta och viktigaste
atgarderna var de kring lagerhantering. Genom att lyckas klara sig med ett betydligt
mindre lager i forhallande till produktionsvolymerna minskade man sin
kapitalbindning betydligt. De rutiner som da skapades kan, om de fortsatter forvaltas

pa ratt satt, fortsatta vara mycket vardefulla aven for framtiden.

5.4 Foretagets storlek

Manga av de teorier som behandlats i det for detta avsedda avsnittet ar utformade med
storre foretag som utgangspunkt, vilket bor has i atanke vid analys av Levi Peterson.
Dessa teorier kan behdva anpassas en aning for att kunna vara fullt ut applicerbara pa

mindre foretag.

Ett viktigt faktum att ta i beaktande vid analys av hur beslut ar tagna ar Levi Petersons
VD ocksa ar agare och darmed givetvis har ett ganska stort handlingsutrymme och i
viss man kan félja sin magkansla eftersom han inte i lika stor utstrackning behover
Overtyga nadgon annan om ett besluts riktighet for att kunna fatta det. Aven om han

givetvis maste motivera det for resten av foretaget nar beslutet &r taget.
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5.5 Ovriga faktorer

Det genomgaende tema av 6ppenhet och transparens gentemot kunder, finansiarer och
personal som Fredrik Idin berdrde aterkommande under intervjun ar en intressant rod
trad i deras agerande. Genom &ppenhet kan fortroende skapas varvid fordelar kan
erhallas och ytterligare fortroende byggas upp. Fortroende hos en part, kanske framst
hos kunder och finansidrer, kan hjalpa till att bygga upp fértroende hos en annan,
liksom det pa motsvarande satt kan raseras. Detta férhallande kan antingen bygga

positiva spiraler eller ett hoppldst moment 22.

Fredrik Idin papekade vikten av att man agerat i god tid och borjat gora sig av med
personal och fatt ner kapitalbindningen i lagret innan de reella konsekvenserna av
krisen borjade synas. Detta ma vara sant men att man lyckats med det berodde enligt
intervjun med Idin i stor utstrackning pa den nagot turliga omstandigheten att
foretagets VD hade en kontakt i fastighetsbranschen i USA som kunde forvarna
honom om att saker inte stod rétt till. Detta ar knappast nagot som kan forvantas av
alla foretag varfor det normativa vardet av detta ar minst sagt tveksamt. Svenake
Berglie pa Fordonskomponentsgruppen menade att de flesta underleverantorer i
fordonsindustrin faktiskt reagerat snabbt och bromsat i tid nér signaler vél kom. Darav
kan vi anta att snabbheten i Levi Petersons agerande mahanda varit av avgorande
betydelse for dem tack vare att de kunde borja anpassa sig exceptionellt tidigt i
sammanhanget, men att det inte varit en lika avgoérande faktor for huruvida andra

foretag dverlevt eller inte.

Med anledning av den makroekonomiska instabiliteten i Europa, exempelvis
situationen i Grekland, har Levi Peterson valt en mer forsiktig hallning i sin
finansiella planering. Vilket illustreras av att man valt att behalla lanet fran ALMI,
trots att det inte bedéms nddvandigt och har en relativt hég ranta. Fragan ar om man

fattat samma beslut om man inte haft finanskrisen i farskt minne.

Finanskrisen har paverkat Iénsamheten i stort men det finns potential att forbattra

branschens lénsamhet genom olika atgarder fran underleverantors sida.

45



Underleverantorerna kan exempelvis na en battre 1onsamhet genom att forbattra
produktiviteten och produktutvecklingskapacitet, minska komplexiteten i lager, 6ka
innovationsgraden, samarbeta med andra internationella foretag, diversifiera mot

andra branscher for att minska beroendet av fordonsindustri.

Staten skulle potentiellt kunna ha en betydande roll i att forbattra branschens

I6nsamhet genom att minska strukturella hinder sdsom regleringar och lagar pa

miljoomradet eftersom dessa krav kan kosta foretagen enormt mycket pengar. Detta &r

en roll som Fordonskomponentgruppen gérna ser att staten tar, vilket ar foga
forvanande med tanke pa organisationens syfte. Detta ar dock en politisk fraga som

inte faller inom ramen for denna uppsats att diskutera.
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Slutsats

Nar Fredrik Idin fick fragan om vilka de huvudsakliga faktorerna bakom att de lyckats

sa val som de hade med att ta sig igenom finanskrisen raknade han upp tre punkter.

e Att man agerat sa pass snabbt som man gjort och sett krisen komma i tid.
e Att man haft en stor 6ppenhet mot finansiarer, kunder och anstéllda

e Att man lyckats mycket bra med att minska sin kapitalbindning i lagret

Som vi konstaterat i analysen ar den forsta punkten av tveksamt varde som rad for de
flesta som laser denna undersokning eftersom den i forsta hand harrér ur en
omstandighet som lag utanfor verksamheten och var ganska slumpartad till sin natur.
Det som majligen kan tas fasta pa dr att det ar viktigt att vara vaksam pa information
fran manga typer av informationskanaler. Att Fredrik Idin sedan agerade utefter denna
information och faktiskt kunde vidta atgarder hanger mycket ihop med att han bade ar
agare och VD och att foretaget ar litet varfor han hade friare hander &n manga andra
foretagsledare att handla utefter information fran en relativt informell

informationskanal.

Oppenheten mot finansidrer, kunder och anstéllda var en annan nyckel. Oppenheten
mot anstéllda hjélpte att bygga fortroende, krismedvetenhet och sammanhalining.
Transparensen gentemot finansidarer och kunder minskade kostsamma
informationsasymetrier och byggde vidare pa ett fortroende som redan var relativt
etablerat genom att man tidigare konsekvent satt upp realistiska mal som man hade

kunnat leverera i enlighet med.

Man gjorde dven stora insatser for att minska kapitalbindningen i lagret, framst
genom att avsétta mycket kompetent och erfaren personal till att utarbeta béattre
lagerrutiner. Dartill har givetvis en uppsattning andra faktorer inom cash management

varit av stor betydelse, bland annat att man lyckats halla kvar sina kredittider till sina
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kunder vilket sdkerligen kan kopplas till den goda relation Levi Peterson har till sina

kunder, bland annat genom den 6ppenhet som talats om ovan.

Levi Peterson har klarat sig genom finanskrisen och de béttre lagerrutinerna, den mer
sammanhallna organisationen, och fortroendet hos finansiarer och kunder finns
fortfarande med dem. De har visat att de har en férmaga att 6verleva och leverera

aven nar tiderna ar svara. De gar med andra ord starkta ur finanskrisen.
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Forslag pa fortsatt forskning

De slutsatser som dragits i denna studie av faktorer bakom Levi Petersons framgang
kan sedan utokas med ytterligare kvalitativa studier av andra typer av foretag eller
branscher, eller foretag som valt en andra metoder for att hantera problematiken.
Eventuellt kan andra teorier appliceras pa var empiri som kan leda till
uppféljningsstudier. Méjligen kan kvantitativa studier underséka hur vanliga dessa

metoder varit for olika typer av féretag eller branscher.
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