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Hvorfor det er vigtigt
° Arbejdskapitalen er den likviditet, der er bundet i den daglige drift af forretningen. Hvis en virksomhed er i
Ex cutlve s ummary stand til at holde arbejdskapitalen pa et lavt niveau og stadigvaek opfylde forretningskravene, kan det
udmente sig i et hojere afkast af den investerede kapital og mere likviditet til vaekstfinansiering.
Dataene viser, at indsatsen omkring arbejdskapital i nordiske virksomheder fortsat halter bagud i forhold
til tilsvarende europaiske og amerikanske virksomheder. Ifolge vores undersogelser ville det frigive
likviditet til en veerdi af EUR 24 mia., hvis virksomhederne optimerede deres pengebinding i arbejdskapital
til neeste kvartil. Det betyder, at nordiske virksomheder ville have tilstraekkelig likviditet til at oge deres
investeringer vaesentligt uden at skulle skaffe yderligere finansiering eller leegge pres pa pengestrommene.
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Baggrund 3. Pengebinding i arbejdskapital

Hyvis man ser pa regnskabsresultaterne for Mens det gér godt med omsztningen og
bersnoterede nordiske virksomheder, ser man en rentabiliteten, er pengebindingen i arbejdskapitalen
reekke velkendte temaer, der ligner dem, som vi  steget med tre dage hen over hele regionen.
bemerkede i vores globale undersagelse, og det

giver anledning til bekymring. Yderligere forringelse er blevet afveerget ved, at
virksomhederne i overensstemmelse med den globale

1. Afkastningsgrad (ROCE) tendens har lagt pres pa deres forsyningskeede.

Vi ser en nedgang i afkastningsgraden i nordiske

virksomheder, omend i mindre grad end vores Et hgjere antal kreditordage (DPO) kan vaere tegn pa,

globale undersogelse viser. at der gér leengere tid, inden kreditorer betales,

hvilket naeppe er beeredygtigt pa den lange bane.
Rentabiliteten ligger pa sit hojeste niveau i fem ar

og modsat den globale tendens er gearing rent Der kan derfor vaere behov for ekstra fokus pa
faktisk faldet i de nordiske virksomheder. aktivsiden af balancen (tilgodehavender og
(] varebeholdning) som et middel til at frigere kapital,

/ Forbedret styring af arbejdskapitalen kan hjelpe og man ber, nar man optimerer betalingsfristerne pa
" O nordiske virksomheder til at oge afkastet og gelden, overveje, hvordan det pavirker
E I I R 2 4 I I I 1 a o reducere geldbyrden yderligere. forsyningskeeden.
Det er vores opfattelse, at nordiske virksomheder,

o . 0
-Sas tO rer p e ng e b l Tld 1 ng éen 2. Anlaegsinvesteringer (CAPEX) ved at fokusere pé de operationelle og kulturmaessige

De nordiske virksomheders anlaegsinvesteringer ~ forandringer, der er ngdvendige for at forbedre

i nord is ke Uirks om hed ers ligger lavere end det globale niveau og har stort  styring af arbejdskapitalen, kan udnytte en leenge

set vaeret ueendret de seneste fire ar. overset kilde til “enterprise value”.
.?!?‘

underinvestering en trussel mod den langsigtede Find ud af, hvordan din virksomhed klarer sig i

arbe dSkap l tal Som vores globale undersegelse viser, udger Hvordan klarer min virksomhed sig?

veaekst. forhold til sammenlignelige virksomheder med vores
: i interaktive “data explorer”, hvor data kan sorteres
S8 Ved at optimere arbejdskapitalen kan nordiske efter virksomhedssterrelse, omrade og branche:

virksomheder frigere den nedvendige likviditet til

finansiering af investeringer, samtidig med at de  https://www.pwc.com/gx/en/services/advisory/deal
styrer pengestrommene fra driftsaktiviteten. s/business-recovery-restructuring/working-capital-

opportunity.html#data
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Anlaegs-
tnvesteringer

er uaendrede, hvilket kan
pavirke fremtidige

vakstmuligheder g-?

Pengebindingen i lagerbeholdninger og
tilgodehavender
er steget

Okonomifunktioner

bruger kun 24 % af deres tid pa aktiviteter,
der giver indsigt i virksomheden, og kunne
gore mere i forhold til at hjelpe
forretningen med at forsta

likviditetsvirkningen af

operationelle og \
erhvervsmaessige

beslutninger. 2 4 %

Nordiske
virksomheder halter

bageﬁer tilsvarende europaiske
og amerikanske virksomheder, hvad
angar pengebindinger i arbejdskapital

Balancen er opretholdt gennem S€1tere
be taling af kreditorer

it

Der kan frigives EUR 24 mia.

i de nordiske bgrsnoterede selskaber,
hvis pengebindingen i arbejdskapitalen
optimeres
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Udvikling i ROCE
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Nordiske virksomheder har oplevet en afmatning 1 vaerdiskabelsen og
en stigning 1 pengebindingen for forste gang i fem ar ...

Vaerdi

Det er ikke tilfeeldigt, at afmatningen i ROCE
sidste &r faldt sammen med den forste
stigning i fem &r i pengebindingen i
arbejdskapitalen for de nordiske
virksomheder.

Omsetningen fortsatte med at stige i
regionen, mens ROCE faldt marginalt fra 11,7
% til 11,4 %.

Nordiske virksomheder har fortsat langt mere
likviditet bundet i deres arbejdskapital end
tilsvarende europaiske og amerikanske
virksomheder.

De darlige resultater i forhold til europziske
og amerikanske virksomheder er mest udtalt i
de to processer forecast to fulfil
(lagerbeholdning) og procure to pay
(gaeldsforpligtelser).

Centrale brancher har stor indflydelse.
Industriel produktion (25 % af den samlede
omsatning for virksomheder, der var del af
2016-stikproven) har sterst indflydelse pa
resultaterne, efterfulgt af
kommunikationsbranchen (13 %). I begge
brancher s& man en fordel i at udsaette
betaling af kreditorforpligtelser til opvejning
af den stigende pengebinding i
tilgodehavender og varebeholdninger i
perioden.
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...0g det fremgar, at yderligere pengebinding i arbejdskapitalen er
afvaerget gennem virksomhedernes pres pa forsyningskaden

Trend i Days Sales Outstanding (DSO), Days Inventory On-hand (DIO) og Days Payables Outstanding (DPO)
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Arbejdskapitalens elementer

Nér man ser naermere pi, hvad der driver
arbejdskapitalen, kan man se, at den
vaesentligste a&ndring har veret stigningen i DPO
(kreditordage) pa fem dage.

Effekten af denne &ndring er dog maskeret i
forringelsen p4 aktivsiden (DSO og DIO).

Denne tendens er i overensstemmelse med
temaerne i vores globale undersegelse og
understreger behovet for, at nordiske
virksomheder ser na&rmere pé styringen af deres
arbejdskapital.

Virksomheder, der fastholder niveauet for
pengebinding i arbejdskapitalen pa bekostning
af leverandererne, skaber risici pa tveers af
vaerdikeden. Denne tilgang er uholdbar pa sigt.

Nordiske virksomheder er l&ngere om at betale
deres kreditorgeld for at fastholde
pengestreammene fra driftsaktiviteten. Denne
tilgang til styring af arbejdskapitalen kan vare
problematisk, hvis leverandererne ikke
understattes af hensigtsmaessig finansiering i
forsyningskaeden.

I stedet for at sende likviditetsproblemet videre
ned i forsyningskeaeden ber virksomhederne
fokusere péa at optimere pengebindingerne i
deres egen arbejdskapital og overveje, hvordan
man kan fremme en sund gkonomi hos
hovedleverandgrer. Et forhold, der kan veere
serligt relevant for de nordiske virksomheder,
der har globale forsyningskaeder.
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