Nettonuvardemetoden och nettonuvéarde
kvot beskrivha med hjalp av en
byggrelaterad tillampning

Investeringar dr en gemensam beteckning for manga olika typer av finansiella satsningar.
Satsningen gors i regel nu (i ar) med syftet att dessa resurser ska generera nytta och
infloden av pengar i framtiden. | detta sammanhang behandlas framfor allt industriella
investeringar i t ex byggindustrin.

For att avgdra om en investering ar [6nsam pa flera ars sikt finns olika metoder for att
berdkna utfall vid investeringskalkyler. Dessa kan betraktas som hjdlpmedel for att
underlatta forstaelse och stodja beslutsfattandet att genomféra investeringen. De fyra
vanligaste metoderna vid investeringskalkylerna ar pay-back metoden, annuitetsmetoden,
internrantemetoden och nettonuvardemetoden. Denna text kommer framfor allt beskriva
den sisthamnda metoden, nettonuvardemetoden med tillagg av nettonuvarde kvot som ar
ett bra hjalpmedel att rangordna investeringar ur Idnsamhetsperspektiv.

Nettonuviardemetoden kallas dven kapitalvirdemetoden?® och &r en ranterdkningsmetod?.
Nettonuvardemetoden gar ut pa att man raknar om alla férvdantade framtida inbetalningar
och utbetalningar till en och samma tidpunkt. Denna tidpunkt kallas nollpunkten eller
nutidpunkten och ar tidpunkten fér det &r (t ex 2020) da grundinvesteringen® genomfors.

Med hjalp av en kalkylrdanta, som ar en forutbestamd niva pa ranta, berdknas
investeringsalternativens samtliga betalningar om till nollpunkten/ nutidpunkten. Framtida
prognostiserade inbetalningar raknas saledes om till denna tidpunkt, vilket kallas att man
"diskonterar framtida inbetalningséverskott till nolltidpunkten”. Kalkylrantan uttrycker,
forutom det avkastningskrav som stélls pa investeringen, ett matt pa tidsreferensen vilket
innebar att “en betalning vi fdr idag ér mer véird dn samma betalning ndgon gang i
framtiden”*. | korta ordalag kan man havda att kalkylrantan r &r summan av férvantad
framtida inflation i % + rorelserisken i % for den verksamhet som bedrivs.

(text av Sven Dahlstrém ht2020)
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”En betalning vi erhdller idag ér mer vird én samma
storlek pa betalning ndgon gang i framtiden”.

Anledningen till att man nedvarderar framtida betalningar ar bl. a. for att man gar miste om
forrantningsmojligheten till dess att betalningen erhalls. Andra anledningar till att man
foredrar inbetalningar som erhalls nu ar t ex inflationseffekter och finansieringskostnader.
Nar de framtida betalningarna sedan raknats om till samma penningvarde, det vill sdaga
penningvarde nu eller i nolltidpunkten sa summeras dessa. Summan av samtliga betalningar
kallas investeringen nuvarde®. Genom att jamféra nuvardet med utgiften fér
grundinvesteringen kan sedan nettonuvardet/kapitalvardet beraknas. Kapitalvardet ar
skillnaden mellan nuvardet och grundinvesteringens storlek. Om kapitalvardet ar éver noll
sa ar investeringen lonsam och vid jamforelse av flera I[6nsamma investeringsalternativ sa ar
det mest Ionsamma alternativet det som har hogst kapitalvarde. Anledningen till att vi har
anvander begreppet nettonuvarde ar att pa engelska kallas motsvarande begrepp Net
Present Value (NPV).

Berakningsgang
Berakningsgangen bestar av fyra steg.

1. Grundinvesteringens varde bestdms (G), gidrna med hjilp av tankbara leverantérer.
Investeringens ekonomiska livslangd beddéms.

3. Arliga inbetalningscverskott (arliga inbetalningar — arliga utbetalningar) och
eventuellt restvarde prognostiseras.

4. Nettonuvardet beraknas, vid rangordning av flera investeringsalternativ anvands
dven nettonuvarde kvot.

Rantetabell B, Coch D
Vid berdakning med nettonuvardemetoden anvands olika rantetabeller.

Tabell B, Nuvardefaktor, anvands vid omrakning av en enstaka framtida betalning till ett
varde nu, se bilaga 1.

Tabell C, Nusummafaktor, anvands vid omrakning av arligen aterkommande lika stora
belopp till et varde nu, se bilaga 2.

Tabell D, Annuitetsfaktor, anvands for att berakna vilken serie aterkommande lika stora
arliga belopp som motsvarar ett visst belopp i nollpunkten/nutidpunkten, se bilaga 3.
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Formler for nettonuvarde/kapitalvirde:

Nar a varierar: Kapitalvarde =a;-TabB+a>-TabB+..+a,-TabB+R-TabB -G
n = ekonomisk livsléingd antal Gr

a = inbetalningséverskott (drets inbetalningar — drets utbetalningar)

R = Restvdirde dr n
(sdlja investeringen
pd en marknad)

r = kalkylrdnta/avkastningskrav/diskonteringsfaktor i %

Nar a ar lika stort varje ar: Kapitalvarde=(a-TabC)+ (R-TabB) -G
Exempel pa hur nettonuvardesmetoden anvands

Ett foretag behover en ny betongpump och har efter lite efterforskning kommit fram till tva
alternativ. Det ena alternativet ar en maskin som ar billigare att kdpa in. Det andra

alternativet ar en betongpump som ar dyrare att kdpa in. Den ekonomiska livslangden
bedoms bli 5 ar for bada alternativen och kalkylrantan ar 6%.

Dyrare betongpump

Grundinvestering: 1 500 000 Kr

Inbetalningsoverskott ar 1: 500 000 Kr
Inbetalningsoverskott ar 2: 500 000 Kr
Inbetalningsoverskott ar 3: 500 000 Kr
Inbetalningsoverskott ar 4: 300 000 Kr
Inbetalningsoverskott ar 5: 200 000 Kr
Restvarde i slutet av ar 5: 10 000 Kr

Billigare betongpump

Grundinvestering: 1 000 000 Kr

Inbetalningsoverskott ar 1: 275 000 Kr
Inbetalningsoverskott ar 2: 275 000 Kr
Inbetalningsoverskott ar 3: 275 000 Kr
Inbetalningsoverskott ar 4: 275 000 Kr
Inbetalningsoverskott ar 5: 275 000 Kr

Restvarde i slutet av ar 5: 12 500 Kr




Dyrare betongpump:
Kapitalvarde = ((a13- TabC) + (as - TabB) + (as- TabB) + (R- TabB)) - G

n=3 n=4 n=5 n=5

= ((500 000 - 2,6730) + (300 000 - 0,7921) + (200 000 - 0,7473) + (10 000 -
0,7473)) - 1 500 000 = 231 063,00 kr

Billigare betongpump:
Kapitalvarde=((a-TabC) +(R-TabB)) -G

n=5 n=5

=((275000 - 4,2124) + (12 500 - 0,7473)) — 1 000 000 = 167 751,25 kr

Eftersom bada alternativen har kapitalvarden som overstiger noll sa bedoms de
bada som Ionsamma men det mest [6nsamma alternativet blir den dyrare
betongpumpen eftersom den har ett hogre kapitalvarde an den billigare
betongpumpen.

Nettonuviarde kvot

Nettonuvarde kvot, kallas aven kapitalvarde kvot, ar kvoten mellan nuvarde och
grundinvesteringen och man far darmed fram investeringen relativa Idnsamhet.
Nuvardekvot anvands da man dnskar jamfora och rangordna olika investeringsalternativ
med olika stora grundinvesteringar. Detta ar viktigt for ett foretag med
kapitalbegransningar. Den investeringen med stort nuvardekvot ar Idnsammast.

Formel for nuvardekvot:
Nuvardekvot = Kapitalvardet/ Grundinvesteringens storlek?.

Exempel pa hur nuvirdekvot anvands
Vi fortsatter anvanda exemplet ovan och lagger in de berdaknade vardena i formeln for
nuvardekvot.
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Dyrare betongpump
Nuvardekvot = 231 063,00 / 1 500 000 = 0,154 = 15,4

Billigare betongpump
Nuvardekvot = 167 751,25 /1 000 000 = 0,167 = 16,7

Detta visar att den billigare betongpumpen utnyttjar det satsade kapitalet
battre trots att nettonuvardeskalkylen visade att den dyrare betongpumpen
var ett [6nsammare alternativ. Den billigare betongpumpen klarade alltsa att
na ett hégre avkastningskrav dn den dyrare betongpumpen?.

Fordelar med nettonuvdrde metoden och nettonuvarde kvot

Relativt enkel att anvanda. Eftersom man anvander kalkylrdnta sa tar den hansyn till
tidspreferensen pa ett direkt satt3. Av de fyra vanligaste investeringskalkylerna sa ar
nuvardesmetoden och annuitetsmetoden de metoderna som mest korrekt jamfor
betalningar som ar spridda i tiden.

Vid begransat kapital ar nettonuvarde kvot ett lampligt rangordningsmatt. Av de fyra
vanligaste kalkylerna sa finns motsvarande rangordningsmatt endast for
nettonuvardemetoden och annuitetsmetoden (annuitetskvot)®.

Nackdelar med nuvardesmetoden och nuvardeskvot

Som framgar i exemplet ovan sa gynnar nuvardesmetoden den storsta investeringen vilket
kan vara missvisande for foretag med kapitalbegransningar. For att kringga detta kan man
dock anvdanda nuvidrdekvot®. Nettonuvardesmetoden dr matematiskt inte lika enkel som
pay-back metoden och den bor normalt inte anvandas pa alternativ med olika ekonomiska
livslangder. Nagot som kan paverka rangordningen ar aven kalkylrantans storlek. Hog
grundinvestering gynnas om kalkylrdntan ar 1ag och Iag grundinvesteringen kan gynnas om
kalkylrantan ar hog. Detsamma géaller om man jamfor olika alternativ dar tyngdpunkten i de
framtida betalningsdverskotten ligger olika langt fram i tiden®.
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Investeringsbedémning

Nettonuvarde metoden ar en av flera bra metoder for investeringskalkyl.

I likhet med andra metoder for investeringskalkyler ar metoden ett av flera
viktiga fakta till stod for en helhetsbedémning av om en investering ar lonsam,
om den ar miljdmassigt hallbar, om den ar majlig att finansiera med mera.
Man behodver forsta att de olika berdakningar och kalkyler men har som stod ar
en del i den totala investeringsbeddmning som maste genomféras med hjalp
av ett samlat underlag for beslut.

Man behdéver analysera alla typer av konsekvenser, aven de kvalitativa
momenten, och alltsa inte enbart de som kan 6versattas i pengar. T ex
arbetsmiljo, hallbarhet ekonomiskt, miljomassigt och socialt,
pabyggnad/expansionsmajlighet i framtiden med mera som inte alltid gar att
rakna om till kronor och éren’.
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