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Titel: AB Electrolux — en koncern i fordandring

Bakgrund och problem: Med anledning av Affarsvérldens artikel Aktiehajarna
kretsar kring Electrolux, 2003-12-03, tar Electrolux ett beslut om att avknoppa hela
koncernens utomhusverksamhet. Avknoppningar dr ndgot som dterkommer under hela
Electrolux historia, framforallt under det senaste decenniet. Problemet som framst
behandlas 1 denna uppsats dr dérfor att visa pd vilket sitt koncernen har fordndrats
under den senaste tioarsperioden.

Syfte: Syftet med uppsatsen dr att undersoka vilka fordndringar som skett med
Electrolux under den senaste tiodrsperioden 1 och med de olika
strukturomvandlingarna. Ytterligare ett syfte &r att undersoka om négot
bakomliggande monster betrdffande valen av de avknoppade verksamheterna
foreligger. Slutligen finns en onskan om att skapa en bild av hur Electrolux ser ut
innan den aviserade stora avknoppningen av utomhusverksamheten genomfors.

Avgrinsningar: Analysen av Electrolux beaktar endast de senaste tio aren och
strivar endast efter att ge en Overgripande bild av koncernen. Ingen fullstindig
konkurrentanalys har genomforts da beskrivningen av dessa enbart dr med for att ge
en bild av Electrolux omviérld.

Metod: Analysen av Electrolux har skett genom applicering av Trekantsmodellen och
Fyrkantsmodellen pd information som inhdmtats framst genom Electrolux
arsredovisningar. Alla siffror som analyserats har omrédknats till 2004 ars
penningvérde for att ge en mer korrekt bild av vad som skett.

Foretagsanalys och slutdiskussion: Electrolux var vid &r 1995 en stor koncern med
ménga spridda verksamheter och manga anstillda. Under den studerade tidsperioden
har flera omstruktureringar genomforts for att fokusera verksamheten pa koncernens
kidrnomraden samt for att effektivisera produktionen i form av att minska antalet
anstéllda. Det som framgar dr att koncernen lyckats med detta och 1 stort sett behallit
omséttningen pd samma nivd som vid ar 1995. Koncernen har dven lyckats minska
storleken pé det kapital som binds i1 verksamheten. Monstret bakom avknoppningarna
bestar i att Electrolux vill renodla koncernen for att kunna fokusera pd de omraden dér
de dr starkast och har en vérldsledande stéllning. Slutligen framkommer det att 16 %
av personalen och 23 % av omsittningen hor till den del av koncernen som é&r
planerad att avknoppas.

Forslag till fortsatt forskning: Vidare studier av de avknoppade verksamheterna
samt en grundligare studie av Electrolux under dren 2004 och 2005 &r 6nskvirt for att
ytterligare beskriva hur en stor koncern forindras av strukturomvandlingar. Aven en
studie av de tva koncernerna efter den aviserade uppdelningen vore hogst intressant.
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1 Inledning

Det hiir kapitlet beskriver problemstdllningarna och bakgrunden till uppsatsen. Aven
syftet med uppsatsen samt de avgrdnsningar som gjorts presenteras hdr.
Avslutningsvis foljer en kort beskrivning av uppsatsens disposition.

1.1 Bakgrund till problemstélining

Den 3 december 2003 publiceras en artikel i Affarsvdrlden dér det avslgjas att
riskkapitalister rdknar pa ett fientligt bud for att ta dver och tomma bolaget. Eftersom
Electrolux-koncernen pa senare tid blivit i det ndrmaste skuldfri, skulle en investerare
teoretiskt sett kunna kopa upp koncernen och sedan sidlja ut hela Electrolux
lonsamma “utomhusverksamhet”, for att pa s sétt snabbt fa tillbaka hela det
investerade kapitalet. Resten av koncernen skulle denne kunna behalla som en ren
vinst. (Affarsvarlden 2003-12-03, Aktiehajarna kretsar kring Electrolux)

Koncernledningens svar pa detta hot blir att besluta om en avknoppning av hela
utomhusverksamheten, som fran och med 2006 kommer att bedrivas i en sjilvstindig
koncern under namnet "Husqvarna”.

Vid en tillbakablick pé Electrolux historia, kan betraktaren se att det hér inte dr forsta
gangen de viljer att knoppa av delar av sin verksamhet. De senaste decennierna &r i
sjdlva verket priglade av otaliga avknoppningar, avyttringar och forvirv. I synnerhet
under den senaste tiodrsperioden har stora omstruktureringar skett inom koncernen.

1.2 Problemdiskussion och problemstéllningar

P& vilket sitt har Electrolux-koncernen fordndrats av den strukturomvandling som
inleddes under slutet av 1990-talet? Gar det att identifiera ett mdnster 1 koncernens
beteende betrdffande vilka avknoppningar och forvérv de gjort?

1.3 Syfte

Syftet med uppsatsen ér att genom en fallstudie av Electrolux undersdka hur en stor
koncern som Electrolux fordndras ndr de genomfor strukturomvandlingar. Syftet ar
ocksa att forsoka identifiera om det finns nagot monster betrdffande de verksamheter
koncernen valt att avknoppa. Dessutom vill vi forsoka ge en beskrivning av hur
koncernen ser ut aren innan den planerade stora avknoppningen av
utomhusverksamheten.

1.4 Avgrédnsning

Ambitionen med uppsatsen dr att ge en Overgripande och ytlig beskrivning av
Electrolux-koncernen och dess senast genomforda omstrukturering. Den tidsmédssiga
avgransningen omfattar det senaste decenniet, fran 1995 till 2004. Vi har valt att gora
en Oversiktlig analys av Electrolux och inte dgna oss at detaljstudier av enskilda
affarsomraden eller foretag inom koncernen.
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1.5 Uppsatsens disposition

Kapitel 1 - Inledning
Uppsatsen inleds med ett kapitel som beskriver problemomradet och bakgrunden till
denna. Hér presenteras ocksa syftet med uppsatsen och vilka avgransningar som gjorts.

Kapitel 2 - Metod

I kapitel 2 redogors for den metod som anvénts vid skrivandet av uppsatsen. Har fors
dven en diskussion om validiteten och reliabiliteten i uppsatsen samt en redogorelse
for det praktiska tillvigagingssittet under arbetet med uppsatsen.

Kapitel 3 - Modeller for analys
Modellerna som anvénts vid den analys som genomfGrts 1 uppsatsen presenteras och
forklaras i kapitel 3.

Kapitel 4 - Foretagspresentation

Kapitel 4 bestar av en presentation av Electrolux, for att ge ldsaren en dverblick dver
foretagets historia, dess nuvarande ldge, koncernens affairsomrdden och den omvérld
som foretaget verkar i.

Kapitel 5 - Analys

I kapitel 5 analyseras Electrolux Over den aktuella tidsperioden med hjilp av de
modeller som presenteras 1 kapitel 3. Fokus ligger pd att jamfora data mellan olika
tidpunkter déar avknoppningar, avyttringar, nedldggningar och uppkdp skett.

Kapitel 6 - Slutdiskussion
Uppsatsen avslutas med en diskussion om de slutsatser som forfattarna dragit av
analysen och besvarar de huvudfrdgor som stéllts i uppsatsen.

|

Kapitel 3
Modeller for analys )
N
Kapitel 1 Kapitel 2 Kapitel 4 Kapitel 6
Inledning Metod Fiiretagsnresentation) Slutdiskussion
7\
Kapitel 5
Analys

Figur 1-1 Uppsatsens disposition
(Kaélla: Egen figur)
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2 Metod

1 detta kapitel redogors for den metod som anvints vid skrivandet av uppsatsen. Hdir
fors dven en diskussion om validiteten och reliabiliteten i uppsatsen samt en
redogorelse for det praktiska tillvigagdngssdttet under uppsatsskrivandet. Detta dr en
i huvudsak deskriptiv uppsats i form av en fallstudie. Syftet dr att skapa en forstdelse
for Electrolux-koncernens utveckling under den senaste tiodrsperioden och ur den
forstaelsen forsoka identifiera ett urskiljbart monster betrdffande de avknoppningar
och uppkop som gjorts.

2.1 Vetenskapliga férhallningssatt

I dag har vetenskapen tva olika huvudinriktningar. Den ena &r positivismen, som har
absolut kunskap som ideal. Den andra &r hermeneutiken, vilken relativiserar
kunskapen. (Eriksson & Wiedersheim-Paul, 2001)

Den positivistiska huvudinriktningen erkdnner endast tva killor till kunskap, det som
manniskans fem sinnen kan registrera — kvantitativ madtning — och det som logiskt gar
att resonera sig fram till. Denna huvudinriktning syftar till att bygga pa positiv och
sdker kunskap. Positivismen kritiseras framst for att den som askadare forsoker se hur
saker forhaller sig i dag och ddrmed tjdnar det existerande. (Eriksson & Wiedersheim-
Paul, 2001)

Den hermeneutiska huvudinriktningen soker en forstaelse for andra personers (eller
organisationers) handlingar, for att dirigenom forstd helhetsbilden av det som
undersoks. (Eriksson & Wiedersheim-Paul, 2001) Genom hermeneutiken, vilket
betyder tolkningsldra, forsoker forskaren tolka och forstd delar av huvudproblemet
utifran sin egen forkunskap, for att skapa den efterstrdvade helhetsbilden av det som
undersoks. (Patel & Davidsson, 1994)

Denna uppsats har en hermeneutisk ansats. Syftet med uppsatsen ér, att ur de tre olika
perspektiv som foretaget enligt trekantsmodellen bestér av, forsoka forstd Electrolux
under den senaste tiodrsperioden och utréna om det gar att finna nagot samband
betriaffande avknoppningar och uppkop. Uppsatsen har dven till viss del positivistiska
inslag, vilka visar sig frimst i den finansiella delen av analysen, i form av
fyrkantsmodellen och nyckeltalsanalys.

2.2 Kvalitativ och kvantitativ metod

Begreppen kvalitativ och kvantitativ syftar pa hur undersokaren viljer att bearbeta och
analysera den information som insamlats. Dessa bdda metoder kan sidgas utgdra varsin
andpunkt pé en beskrivande linje 6ver de analysmetoder som gér att anvdnda. Den
kvalitativa metoden gar ut pd att anvidnda sprakliga analyser, i motsats till den
kvantitativa metoden som gir ut pd att anvinda statistiska bearbetnings- och
analysmetoder. Dessa bada metoder aterfinns sillan helt atskilda. (Patel & Davidsson,
1994)
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Den metod som till storsta delen har anvénts i denna uppsats dr den kvalitativa
metoden, men inslag av den kvantitativa metoden &terfinns i analysens finansiella del,
dar nyckeltal och fyrkantsmodeller anvinds.

2.3 Primar- och sekundardata

Primdrdata avser information som insamlats av forfattarna sjdlva under arbetets ging,
exempelvis genom intervjuer eller observationer. Sekunddrdata, sa kallad
andrahandsinformation, har andra samlat in och publicerat, i bland annat bocker,
artiklar eller rapporter. (Eriksson & Wiedersheim-Paul, 2001)

Denna uppsats bestar ndstan uteslutande av sekundirdata i form av information fran
det undersokta foretaget sjdlvt. Denna information utgérs till storsta delen av
publicerade arsredovisningar fran den tidsperiod som har undersokts, information fran
Electrolux hemsida samt diverse publicerade artiklar och uppsatser.

2.4 Validitet och reliabilitet

Validitet syftar pa ett métinstruments formaga att mita det som avses att méta. Inre
validitet avser Overensstimmelsen mellan begrepp och de operationella (méitbara)
definitionerna av begreppen. Yitre validitet avser Overensstimmelsen mellan det
mitvirde som fis vid ett anvindande av en operationell definition och verkligheten.
(Eriksson & Wiedersheim-Paul, 2001)

Reliabilitet syftar pa tillforlitlighet och stabilitet i undersokningen. Blir resultatet
detsamma om undersdkningen upprepas pd samma sitt och med samma metoder?
Reliabiliteten dr ett stort problem i tolkande undersdkningar, eftersom resultatet beror
av de undersokande personernas egen forforstdelse 1 dmnet. (Eriksson &
Wiedersheim-Paul, 2001)

Undersokningen av Electrolux som presenteras i denna uppsats far anses ha hog
validitet, d& syftet med undersékningen &r att skapa forstaelse for koncernen och dess
utveckling under den senaste tiodrsperioden. Dock gér reliabiliteten att ifragasitta:
undersokningens resultat dr beroende av forfattarnas forforstaelse i &mnet och deras
formaga att applicera ekonomiska teorier pd den information som insamlats.
Forfattarna forutsétter emellertid att denna svaghet i reliabiliteten minimeras genom
anvindandet av de modeller som presenteras i kommande kapitel.

2.5 Kallkritik

Vikten av kritisk granskning av kéllor som anvénds i en undersdkning dr stor. Nagra
av de fragor som bor stillas innan anvindandet av en killa dr: Miter kdllan det den
utger sig for att gora (validitet)? Ar killan visentlig for frigestillningen (relevans)?
Ar den fri frin systematiska felvariationer (reliabilitet)?

Kallkritiska kriterier som killan bor granskas genom ér:
e Samtidskrav — Ar killan tillrickligt farsk for att vara relevant?
o Tendenskritik — Vilka intressen har uppgiftslimnaren i den aktuella fragan som
killan berdr?
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e Beroendekritik och dkthet — Ar killan beroende av andra kallor? Ar killan det
den utger sig for att vara? (Eriksson & Wiedersheim-Paul, 2001)

De kéllor som huvudsakligen anvinds i denna undersdkning dr publicerade av
Electrolux sjdlva. Detta innebdr att tendensen for minga av kéllorna dr att de
publicerats i egenintresse. Men d& de kéllor som anvints huvudsakligen bestar av
arsredovisningar, vilka star under strikt reglering och kontrolleras av revisorer, anser
vi att de &r tillrackligt Gverensstimmande med verkligheten for att kunna anvéndas.
Samtidskravet uppfylls i och med att killorna som anvinds 1 uppsatsen dr publicerade
inom den tidsperiod som undersoks.

2.6 Praktiskt tillvagagangssitt

I denna uppsats har vi anvént oss av tvd samspelande modeller for att svara pa de
uppstéllda  fragestdllningarna. Dessa modeller &r  trekantsmodellen  och
fyrkantsmodellen, vilka beskrivs 1 ndstkommande kapitel. Forutom dessa bdda
modeller har vissa nyckeltal anvénts for att ytterligare pavisa den utveckling som skett
under den valda tidsperioden.

Uppsatsen inleds med en dvergripande beskrivning av Electrolux historia, koncernens
utseende i dag samt den omvérld som koncernen omges av. Informationen till denna
del har himtats fran Electrolux egen hemsida och frén diverse artiklar och uppsatser
diar Electrolux figurerar. Information har ocksd hamtats frdn Datamonitors
foretagsprofil av Electrolux och av koncernens huvudsakliga konkurrenter. Aven
Electrolux och dess konkurrenters arsredovisningar har anvints. Electrolux senare
arsredovisningar har hiimtats frdn deras egen hemsida. Aldre &rsredovisningar har
hiamtats fran Ekonomiska Bibliotekets arkiv.

Informationen som ligger till grund for den analys som genomfors inom ramen for
trekantsmodellen och fyrkantsmodellen &r i1 huvudsak hdmtad frén Electrolux
arsredovisningar frdn den aktuella perioden. Viss komplettering har skett genom
forfragningar till Kristian Ekstrom, ekonomichef for Electrolux Storkok Sverige.

De siffror som presenteras i analysen dr med hjilp av SCB:s KPI-tabell omréknade till
2004 ars pengavirde och ar samtliga angivna i miljontals svenska kronor. I de fall dér
omridkningar frdn andra valutor behovts goras, har den genomsnittliga
ménadsvaxelkursen anvints for den ménad som siffrorna redovisats.
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3 Modeller for analys

Detta kapitel forklarar de modeller som analysen av Electrolux bygger pad. Kapitlet
inleds med en genomgdng av trekantsmodellen, som utgér ramverket for hela
analysen. Efter detta foljer en genomgdng av fyrkantsmodellen, som dr den modell
som behandlar den finansiella aspekten tillsammans med de nyckeltal som
forekommer i analysen.

3.1 Trekantsmodellen

Det finns manga olika sétt att dela upp ett foretag nér det ska beskrivas och analyseras.
Ett sitt att gora detta &r att dela upp foretaget i1 de tre olika delarna finans, objekt och
subjekt och sedan beskriva sambanden mellan dessa. Denna beskrivningsmodell
kallas trekantsmodellen.

Komponenten finans beskriver foretaget och dess mdjligheter ur ett finansiellt
perspektiv. Hir aterfinns det kapital som foretaget erhdller genom forséljning av sina
produkter eller tjanster. finans visar foretagets formaga att Gverleva och generera
avkastning till sina dgare.

Komponenten subjekt beskriver foretagets personal, dess kompetens och hur foretaget
styrs. Aven denna komponent dr viktig for foretagets framtid d& mojligheten att
fortsdtta verka inte finns utan att personalens kompetens bibehalls.

Objekt beskriver foretagets operativa verksamhet, det vill siga de produkter eller
tjdnster som foretaget producerar samt de anldggningar som produktionen sker i.
(Holm & Jonsson, 2004)

De tre komponenterna har olika mycket betydelse for foretag i olika branscher. For
tjdnsteforetag ar oftast subjekt av storre betydelse dn objekt. Detta beror pé att i ett
tjéinsteforetag kan inte objektet existera utan subjektet. 1 ett tillverkningsforetag &r
déremot objekt av storre betydelse dn subjekt da personalen oftast dr ldtt att ersitta
eller rationalisera bort. (Holm & Jonsson, 2004)
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Finans

Figur 3-1 Trekantsmodellen

(Kdélla: Polesie 2005, samt egen bearbetning)

Alla tre komponenterna i trekantsmodellen samverkar pa nagot vis med varandra.
Fran finans till subjekt sker transaktioner i form av 16n till de anstillda och i utbyte
utfor subjektet — personalen — arbete som bidrar till det resultat foretaget presterar.
Sambandet mellan subjekt och objekt visar att utan anstéllda skapas inga produkter
och utan rdvaror och produktionsanliggningar finns inget arbete. Objekt och finans
samverkar genom att det dr objekten som tillfor kapital till foretaget vid forséljning
samtidigt som  fOretaget investerar 1  produktutveckling och nya
produktionsanldggningar. (Almarsson & Sidfvendahl, 2004)

Trekantsmodellen visar pa samspelet mellan drift och finans, dédr subjekt och objekt
tillsammans beskriver foretagets drift. Det finansiella resonemanget utgar fran
pengarna och ser in mot driften. Finansiering fokuserar pa var foretagets kapital
kommer ifrdn och hur det anvinds. Drift & sin sida ger en inblick i vad som hénder i
foretaget, hur resultatet skapas. I foretaget ar drift och finans tva olika sitt att se pé
samma sak. (Polesie, 1995)

3.2 Fyrkantsmodellen

Den ekonomiska modell som anvédnds i uppsatsen for att behandla den finansiella
delen av analysen kallas fyrkantsmodellen. Fyrkantsmodellen ger en helhetsbild av ett
foretags finansiella tillstind genom att klarligga samband mellan resultat- och
balansrdkningen. Resultatrdkningen aterges pa fyrkantens végrita sidor och
balansrikningen pa fyrkantens lodrdta sidor. Vid en grafisk presentation av flera
fyrkantsmodeller kan en Gverskadlig jamforelse goras Over ar eller mellan ett antal
foretag med hjélp av proportionerna i figurerna. En jimforelse mellan flera fyrkanter
underlittas om figurerna ritas skalenligt. (Polesie, 1995)

Vid anvidndandet av ekonomimodeller for att beskriva ett foretag ar det viktigt att
komma ihdg att siffrorna inte séger allt om foretaget. Siffrorna som modellen baseras
pa kan vara felaktiga, och viss information som kan vara viktig for forstaelsen av
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foretaget redovisas inte i ekonomiska termer. Exempel pa sddan information é&r
personalens kunskap och erfarenheter. (Polesie, 1995)

Modellen hélls ihop genom den dubbla bokféringens tva sidor, debet respektive kredit.
P& debetsidan aterfinns tillgdngar och kostnader och pa kreditsidan aterfinns skulder,
eget kapital och intdkter. (Spens, 2004) Vilken detaljnivd som anvédnds i modellen
beror pa vilket foretag som skall illustreras och under vilken tidsperiod detta skall
goras. Syftet med undersokningen och vad modellen skall visa paverkar ocksa
detaljnivan. Differensen mellan intdkterna och kostnaderna visar resultatet efter
finansiella poster. Om detta resultat blir positivt terges det bredvid kostnaderna och
om det blir negativt vid intdkterna.

Intakter

Icke Rantebarande skulder

Omséattningstillgangar

Rantebarande skulder

Avsattningar

Anlaggningstillgangar Eget Kapital

Salda varors kostnader Ovriga Resultat
kostnader

Figur 3-2 Fyrkantsmodellen
(Kaélla: Polesie 1995, samt egen bearbetning)

Fyrkantsmodellen kan delas in 1 tva delar med hjilp av en diagonal. Uppdelningen ger
en bild av foretagets finansiella sida respektive dess drift. Den finansiella sidan visar
hur foretaget finansierar sin verksamhet och hur kapitalet anvénds. Driften a sin sida
innefattar de delar som kan hénforas till sjdlva verksamheten. Hur indelningen mellan
dessa bédda sidor upprittas beror pa vilket foretag och tidsperspektiv som
beskrivningen géiller. Modellen visar pd samspelet mellan drift och finans. Driften ar
det som genererar resultat till foretaget samtidigt som driften inte kan ske utan hjélp
av finans. (Polesie, 1995) Formen pé fyrkanten talar om for betraktaren huruvida
foretaget 4r kapitalintensivt eller ej. Ar fyrkanten hdg, stiende pa en smal bas, visar
detta att foretaget har mycket tillgdngar relativt dess omsédttning och dérmed é&r
kapitalintensivt. Ett kunskapsforetag som inte kriaver lika mycket kapital uppvisar en
lag fyrkant pa en bred bas. (Bengtsson & Laurin, 2000)

3.3 Finansiella nyckeltal

Nyckeltalsanalys kan ge en dversiktlig bild av sdvél foretagets nuvarande stéllning
som dess utveckling 6ver tiden. Nyckeltalen kan dessutom jamforas med
branschgenomsnitt for att visa hur foretaget méater sig mot branschen som helhet.
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3.3.1 Nyckeltal som beskriver Ionsamhet

Riéntabilitet pa totalt kapital (Ry)

_ Resultatfore rantekostmder
Totaltkapital

RT

Réntabiliteten pa totalt kapital betraktas som det viktigaste nyckeltalet. Det visar hur
stor avkastning som genereras av foretagets totala tillgdngar. Detta nyckeltal tar ingen
hansyn till kapitalstrukturen 1 foretaget, eftersom kostnader for eventuella skulder inte
ar medrédknade i resultatet.

Riéntabilitet pa eget kapital (Rg)

_ Resultatefter rintekostrader

: Justerateget kapital

Rg miter dgarnas avkastning pé investerat kapital. Detta nyckeltal tar dock hinsyn till
foretagets kapitalstruktur, eftersom kostnaden for frimmande kapital beaktas. Detta ar
ett av de viktigaste nyckeltalen och anvinds ofta for att analysera foretagets
finansiering. Det gar ocksd att anvdnda den historiska variationen i Rg som ett matt pa
foretagets risk. (Johansson, 2001)

3.3.2 Nyckeltal som beskriver resursutnyttjande

Kapitalomséattningshastighet (KOH)

_ Omsiittning
Totaltkapital

Kapitalomséttningshastigheten miter fOretagets inre effektivitet och visar hur vél
foretaget utnyttjar sina tillgingar. Helst skall detta nyckeltal 6ka 6ver tiden, vilket
innebdr att foretaget producerar mer och mer med sina tillgangar. Detta nyckeltal kan
anvéndas for att identifiera en for hog kapitalbindning i1 verksamheten.

Omsittning per anstilld

Omséttning

Omsittningper anstilldQ= ——— =
Antalanstillda

Detta nyckeltal visar hur stor omsittning varje anstilld genererar i genomsnitt.
Nyckeltalet anvinds frdmst 1 arbetskraftsintensiva verksamheter som exempelvis
tjdnsteproducerande foretag.
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3.3.3 Nyckeltal som beskriver finansiering och kapitalstruktur

Soliditet

Egetkapital

Soliditet= —————
Totaltkapital

Soliditeten &r ett mitt pd foretagets finansiella styrka, och anges i procent. Uttrycket
visar hur stor del av bolagets kapital som &r finansierat med egna medel. Detta
nyckeltal ger en indikation pad fOretagets langsiktiga betalningsformaga och dess
formaga att Gverleva konjunktursvackor.

Skuldsittningsgrad (S/E)

Skulder

Skuldsittnngsgrad= ——
Eget kapital

Skuldséttningsgraden visar hur stora skulderna &r i relation till det egna kapitalet.
Precis som soliditeten ar detta ett matt pa foretagets finansiella styrka.
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4 Foretagspresentation

I denna del presenteras en beskrivning av Electrolux historiska utveckling, en
beskrivning av Electrolux i dag med dess olika affdrsomrdden samt en beskrivning av
foretagets omvdirld. Omvdirlden beskrivs genom en genomgdang av Electrolux stérsta
konkurrenter, en beskrivning av de marknader som foretaget verkar pa och de
politiska faktorer som paverkar foretaget.

4.1 Historisk utveckling

Electrolux-koncernen har en gedigen historia, och dess ursprung kan hérledas tillbaka
till den forsta dammsugaren, det forsta absorptionskylskdpet och inte minst ett
marknadsforingsgeni vid namn Axel Wenner-Gren (1881-1961) — en av 1900-talets
mest kdnda svenska industrimidn. Den 0&versiktliga historiska genomgéng som
presenteras nedan dr baserad pa Electrolux eget material fran dess hemsida och
arsredovisningar samt pa den mer utforliga historik som ingar i avhandlingen Lokala
fack i globala foretag av Johan Akerman.

4.1.1 1900-1929 — Electrolux fodelse

1901 bildades Lux AB 1 Stockholm. Bolaget lanserade den nya "Lux-lampan" — en
kerosenlampa for utomhusbruk — vilken visade sig bli en enorm siljsuccé. 1908 flyttas
verksamheten till en fabrik pd Lilla Essingen 1 Stockholm. Nu bérjar foretaget dven
kdnna av konkurrensen frén elektriska lampor och borjar sdka efter nya produkter att
satsa pa.

1910 bildas bolaget Elektromekaniska i Stockholm av Sven Carlstedt. Bolaget
tillverkar en kopia av den tyska Santos-dammsugaren.

Legenden berittar att Axel Wenner-Gren sdg en klumpig Santo-dammsugare i Wien,
och bestimde sig for att borja arbeta for dem. Nar han lart sig tillrdckligt reste han
hem till Stockholm och borjade tillsammans med Lux AB att arbeta pad en egen
innovation. 1912 kunde de presentera "Lux 1" — vérldens forsta hushallsdammsugare.
Axel Wenner-Gren blir i samband med detta agent for Lux AB i Tyskland,
Storbritannien och Frankrike.

Samma ar borjar Lux med hemforséljning 1 Sverige. Forsiljarna, som drog med sig de
tunga apparaterna pa handkarror, var tvungna att boka in en demonstrationstid da frun
1 huset kunde garantera att maken och familjeférsorjaren var hemma och kunde
godkinna kdpet.

Ar 1915 bildar Axel Wenner-Gren siljbolaget Svenska Elektron (senare Finans AB
Svetro). Hemforséljningsmetoden blir mer och mer etablerad och visar sig vara en stor
framgang. Tva ar senare koper Elektron upp Elektromekaniska, dir Wenner-Gren
valjs in 1 styrelsen. Sven Carlstedt viljs samtidigt in 1 Elektrons styrelse.

Ar 1918 skriver Lux och Elektron under ett samarbetsavtal, som innebér att Lux tar
over driften av Svenska Elektron och att Svenska Elektron koper 49 procent av
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aktierna i AB Lux. Wenner-Gren och Carlstedt viljs in i styrelsen for Lux. Wenner-
Gren utses till VD och Carlstedt till teknisk direktor.

Aret dirpa sluts ett avtal som ger Elektron ensamritt till forsiljningen av AB Lux
dammsugare. Pa den arliga bolagsstimman 1919 byter Elektromekaniska AB namn
till AB Elektrolux — en kombination av namnen Elektromekaniska och Lux.

Under hela 1920-talet expanderar verksamheten kraftigt, och Wenner-Gren anvinder
sina utlindska kontakter for bolagets internationalisering. Séljbolag etableras i
merparten av de vésteuropeiska ldnderna. Dammsugarmodell V lanseras och bidrar till
bolagets tillvixt. Modell V, som var liggande, forsedd med medar och utbytbara
munstycken, kom att bli stilbildande for dammsugare for lang tid framover.

For att minska rorelserisken 1 bolaget vill nu Wenner-Gren borja satsa pd andra
produkter dn enbart dammsugare. Han sag framtiden i en ny uppfinning som tva unga
teknologer vid KTH hade tagit fram — kylskdpet. De tva unga uppfinnarna Baltazar
von Platen och Karl Munters hade utvecklat en metod att alstra kyla genom att
absorbera virme — den sé kallade absorptionsprincipen. For att kunna exploatera sin
uppfinning startade de 1923 tillverkningsbolaget Arctic AB. Wenner-Gren som sig
kylskapets mojligheter, kopte 1925 samtliga aktier 1 Arctic AB. Samma r borjade
Electrolux forsta absorptionskylskép, modell F, att serietillverkas i Motala. I och med
detta pabdrjade Electrolux sin mission — att bli vérldens storsta vitvarutillverkare.

Mot slutet av 1920-talet inledde Wenner-Gren en konsolidering av Electrolux-
koncernen. De utlindska forsdljningsbolagen och AB Lux knoéts till det svenska
bolaget AB Electrolux. Atgirderna ledde till en tiodubbling av AB Electrolux
aktiekapital — fran sex miljoner kronor till 60 miljoner kronor.

Samtidigt som Electrolux nu framstod som en solid storkoncern férsvann Wenner-
Gren fréan den exekutiva ledningen. Han kvarstod dock som styrelseordférande fram
till 1939 och som huvudaktiedgare till mitten av 1950-talet, dd Wallenberg-sfdren gér
in som huvudigare.

4.1.2 1930-1945 — Lagkonjunktur och varldskrig

Under 1930-talet avstannar Electrolux expansion ndgot, och den nya ledningen lagger
den mesta kraften pa att halla sasmman den unga koncernen. Endast tva nya utlindska
dotterbolag etableras under decenniet, och fokus ldggs frimst pa utveckling av
koncernens befintliga produkter. Nya, tystare dammsugarmodeller lanseras, och det
sker banbrytande framsteg ndr det giller kylskapen. Ett flertal nya, effektivare och
mindre klumpiga kylskédpsmodeller lanseras under decenniet, vilket leder till en
kraftig 6kning av produktionen och forsiljningen av kylskap.

Under forsta hélften av 1940-talet minskar Electrolux omséttning, eftersom flera av de
utldndska fabrikerna forlamas av kriget. Koncernen lyckas dndd vidmakthalla en hog
produktion i Sverige genom att bland annat tillverka olika ersittningsprodukter samt
producera luftfilter &t det svenska forsvaret. De breddar dven sitt utbud av
hushéllsprodukter med koksmaskinen Assistent (1940) och fastighetstvéttmaskinen
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(1944). Dessutom gér Electrolux nu for forsta gingen utanfor produktomridet
hushéllsmaskiner, genom att borja tillverka bland annat utombordsmotorer.

4.1.3 1945-1959 — Internationell expansion

Efter andra véarldskrigets slut aterupptogs den internationella expansionen. Koncernen
etablerade sig pa den sydamerikanska kontinenten, med dotterbolag i Colombia,
Venezuela och Uruguay. De etablerade sig dven pa Oceanien, med
dammsugarfabriker pd Australien och Nya Zeeland. I Sverige okade efterfrigan pa
elektriska motorer, varvid Electrolux 1948 6kade produktionen av dessa genom att
flytta tillverkningen fran Stora Essingen till en nystartad fabrik 1 Vistervik.

1950-talet blev ett artionde av kraftig expansion for Electrolux. De framsta
teknologiska framstegen sker inom produktomradet matférvaring. En ny produktserie
ar kombinationsskédpen kyl/frys eller kyl/sval. Electrolux uppfinning minskar
stromforbrukningen 1 absorptionskylskdpen och goér dem mer konkurrenskraftiga.
Dammsugarna fortsétter utvecklas mot tystare och effektivare modeller. Tva nya
produkter lanseras: en hushallstvdttmaskin och en bénkdiskmaskin. Wallenberg blir
huvudégare 1 Electrolux 1956, och i1 samband med detta @ndras stavningen av
foretagsnamnet fran “Elektrolux™ till det mer internationellt gdngbara “Electrolux”.
Vid értiondets slut hade koncernen agenter och dotterbolag i fler &n hundra lander och
cirka 20 fabriker 1 femton ldnder. Koncernens omsittning uppgick till 665 miljoner
kronor, och antalet anstéllda var 18 000 personer.

4.1.4 1960-1979 - Fortsatt expansion genom diversifiering

1960-talet blir ndgot av en brytningstid for koncernen. Electrolux fortsatte att satsa pa
utveckling av de traditionella produkterna, och pa en fortsatt internationalisering med
fokus pé Skandinavien.

Ar 1962 gick Asea in som huvudigare. I samband med detta skedde en fusion med
ElektroHelios. Electrolux fick i och med fusionen dven spisar i produktutbudet, samt
tillgdng till ny, virdefull kunskap som mojliggjorde en forbittring av kyl- och
frysprodukterna.

P& grund av den hérdare internationella konkurrensen pé vitvarusidan gjorde
koncernen under 1960-talet inbrytningar pd flera nya verksamheter. Denna nya
diversifieringsstrategi visar sig tydligt i samband med att Hans Werthén tilltrader
koncernledningen 1967. Diversifieringen sker framfor allt genom foretagsforvarv men
dven genom nya egna produkter. Electrolux verksamhet utokas med storkoks- och
sterilisationsanlidggningar, kommersiella tvitt- och stidprodukter samt naturvirds-
och fritidsprodukter.

Den strukturomvandling som Hans Werthén inledde i slutet av 1960-talet var ett svar
pd de problem som koncernen brottades med. Fordndringarna bestod av intern
rationalisering,  ytterligare  diversifiering av  produktutbudet och okad
internationalisering. Electrolux inledde nu en strukturrationalisering av den nordiska
vitvaruproduktionen. Ar 1968 flyttade de huvudkontoret frn centrala Stockholm till
sin fore detta dammsugarfabrik pa Lilla Essingen. Den svenska produktionen
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utlokaliserades helt till landsortsfabrikerna, och en fabriksspecialisering mojliggjordes
av ett flertal forvérv av vitvaruforetag 1 grannlénderna. Detta gjorde att de kunde dra
nytta av skalfordelar, och pa sé sétt sdnktes produktionskostnaderna.

Vid slutet av 1960-talet var koncernomséttningen niarmare 1,6 miljarder kronor, och
ungefiar 2/3 av den summan kom fran utlandsforsdljningen. Koncernen hade ett
tjugotal fabriker och cirka 70 tillverknings- och forsdljningsbolag i 32 lander.
Electrolux hade 28 000 anstéllda, varav 12 000 1 Sverige.

Det kraftigast expanderande verksamhetsomrddet under 1970-talet var kommersiella
stadprodukter. Expansionen mojliggjordes genom ett samarbetsavtal med det danska
stadforetaget DDRS samt ett uppkdp av ett amerikanskt foretag som tillverkade
stidmaskiner. For att finansiera den fortsatta expansionen genom fOretagsforvirv,
salde de nu av den amerikanska filialen Electrolux Corporation for cirka 300 miljoner
kronor.

4.1.5 1980-1989 - Stora forvarv och fortsatt diversifiering

1980-talet priglades av stora forvirv inom omrédena vitvaror och utomhusprodukter.
Ar 1980 gor Electrolux ett viktigt forvirv av metalljitten Gringes for 725 miljoner
kronor. Under aret fortsitter dammsugarverksamheten att expandera, genom framfor
allt forvarven av det franska foretaget Paris-Rhone och det tyska foretaget Progress.

1984 intar Electrolux platsen som obestridd marknadsledare i Europa inom vitvaror
och koksutrustning, efter att ha forvérvat det italienska bolaget Zanussi, inklusive dess
dotterbolag 1 Spanien. Under resten av 1980-talet fortsdtter Electrolux sin expansion
inom vitvarusektorn genom flera stora foretagsforvirv. Forst forviarvades Zanker i
Tyskland och Duo-Therm i USA. Ar 1986 forvirvade de den tredje storsta
vitvarutillverkaren i USA, White Consolidated Inc, tillsammans med dess varumérken
Frigidaire, Gibson, Kelvinator och White Westinghouse med flera. Aret dirpa
forvdrvade Electrolux vitvaruenheten inom det brittiska bolaget Thorn-EMI samt de
tva ledande spanska vitvaruforetagen Corbéro och Domar. Vid slutet av artiondet
forstirkte koncernen sin ledande position i FEuropa genom att forvirva
vitvarudivisionen frdn den tyska Buderus-koncernen. De tecknade dven ett avtal med
Sharp om forséljning av Electrolux’ vitvaror pa den japanska marknaden.

Affarsomrddet utomhusprodukter utvidgades ocksd under 1980-talet, genom
forvarven av bland andra det amerikanska bolaget Poulan/Weed Eater samt
metalldtervinningsforetaget ~ Gotthard ~ Nilson.  Utomhusproduktverksamheten
forstirktes aret darpa genom uppkopet av American Yard Products. Den spanska
marknaden blev allt viktigare, vilket féranledde att Electrolux dven forvdrvade Unidad
Hemética.

I slutet av 1980-talet borjade koncernen sa smaétt att renodla sin kirnverksamhet

genom att avveckla perifera verksamheter, som dess jirnmalmsutvinning i Liberia och
dess verksamhet inom steriliserings- och desinfektionssektorerna.
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4.1.6 1990-2004 - Fortsatta forvarv, renodling och omstrukturering

1990-talet fortsatte i samma anda som 1980-talet, med fortsatt expansion inom de
huvudsakliga affirsomrddena inomhusprodukter och utomhusprodukter. Electrolux
inleder artiondet med en expansion av omridet utomhusprodukter, genom forvirvet
av USA-baserade foretaget Allegretti & Co, som tillverkar batteridrivna
tridgardsredskap. Aret dirpd forvirvades det ungerska vitvaruforetaget Lehel.
Koncernen lanserade dessutom det nya, energisnila kylskdpet som halverar
energiforbrukningen for anvéndaren. Vidare introducerades robotiserade dammsugare
péd den amerikanska marknaden, dmnade for kommersiellt bruk pa bland annat
sjukhus och flygplatser.

Ar 1991 drog sig Hans Werthén tillbaka frén ordforandeposten, och Anders Scharp
tilltridde som ny styrelseordférande och VD. Ar 1992 képte Electrolux tio procent av
AEG:s vitvaruavdelning, och i flera etapper under de foljande aren kdpte de sedan
upp den éterstaende andelen.

Koncernen gick nu dven ut med en miljopolicy. Helt i linje med den nya
miljomedvetna trenden lanserade de dven freonfria kylskdp. I samband med att
koncernen 1994 firade sitt 75-arsjubileum 6verskred Electrolux omsittning for forsta
géngen 100 miljarder kronor.

Electrolux stirkte sin position pd den sydamerikanska marknaden genom att 1996
forvarva Brasiliens nést storsta vitvarutillverkare, som senare blev Electrolux do
Brasil. Sammanlagt gjorde Electrolux over 400 foretagsforvarv under 1980- och
1990-talet.

Under den senare hélften av 1990-talet borjade de fa I6nsamhetsproblem 1 koncernen,
och for att f4 upp lonsamheten inleddes 1997 ett tvddrigt omstruktureringsprogram. I
omstruktureringen ingick en renodling av kédrnverksamheten, som nu omfattade
vitvaror/hushéllsapparater, professionell hushéllsutrustning samt utomhusprodukter.
De borjade med att avyttra industriproduktsektorn, tillverkningen av symaskiner,
jordbruksutrustning och inredningsprodukter. I omstruktureringens sista fas avyttrades
dven atervinningsverksamheten, tillverkningen av koks- och badrumsskap,
kommersiell stddutrustning och stortvéttsutrustning. I samband med att
omstruktureringen inleddes tillsattes Michael Treschow som VD och koncernchef.
Vid omstruktureringens slut, 1998, uppgick den totala arliga omséttningen till 117
miljarder kronor.

Omstruktureringen var 1 stort sett slutford 1999 och har da resulterat i en
personalminskning om 11 000 personer och stingningen av 23 fabriker och 50 lager.
Stromlinjeformningen av koncernens produktutbud fortsatte dock, med en avyttring
av mat- och drickaautomatstillverkningen samt direktforsédljningsverksamheten. De
slot ocksa ett avtal om att avyttra enheten for kommersiell kylutrustning.

Electrolux triffade dven ett samarbetsavtal med Toshiba inom vitvarutillverkning.

Dessutom bildade de ett gemensamt bolag med Ericsson for att utveckla produkter
och tjénster for ’the networked home”.
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Ar 2000 uppgick koncernens drsomsittning till 124 miljarder kronor, och de nidde sitt
mal om en rorelsemarginal pa 6,5 procent — vilket dven var koncernens hittills hdgsta
rorelsemarginal sedan 1985 — samt en avkastning pa eget kapital pa minst 15 procent.

Nu kopte Electrolux dven tillbaka rittigheterna till varumérket Electrolux i
Nordamerika, vilket de salde 1968. Koncernen slot dven ett avtal om att forvirva
Australiens storsta vitvarutillverkare Email Ltd.

Ar 2001 lanserade Electrolux virldens forsta helautomatiska hemdammsugare,
Trilobite. Ar 2002 tillsétts den nuvarande VD:n och koncernchefen Hans Straberg.

4.2 Electrolux i dag

Electrolux dr 1 dag vérldens storsta tillverkare av koksmaskiner, tvétt- och
stddmaskiner samt tridgardsmaskiner for konsumenter. Electrolux &r dven en av de
storsta tillverkarna av motsvarande produkter for kommersiellt bruk. Geografiskt ér
koncernen verksam Over 1 stort sett hela vérlden, med forsdljning till 6ver 150 lidnder
och fabriker i Europa, Nord- och Sydamerika, Australien och Asien. Totalt har
koncernen 97 fabriker péd olika platser 1 25 ldnder och dessutom sex nyanskaffade
fabriker med berdknad produktionsstart under ar 2005. Samtliga planerade nya
fabriker ar lokaliserade i1 1agkostnadslénder.

Electrolux hade i genomsnitt 72 382 heltidsanstdllda under ar 2004. De planerade
nedldggningarna av fabriker i hogkostnadsldnder kommer enligt foretagets uppgifter
att resultera 1 en minskning med 4 840 anstéllda under &r 2005 och ytterligare 180
under ar 2006. Totalt dr 8 fabriker planerade att avvecklas helt och ytterligare tva
fabriker planerade att delvis avvecklas. (AB Electrolux, 2004)

Resultat 3,1 miljarder kr
Utdelning 7 kr/aktie (2 miljarder kr totalt )

72 382 120 miljarder kr

( \
| |
: Anstillda Omsittning :
| [
" |

Figur 4-1 En overblick av Electrolux dr 2004.
(Kaélla: Polesie 2005, samt egen bearbetning)
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4.2.1 Finansiell oversikt

Electrolux omsatte under ar 2004 cirka 120 miljarder kronor. Detta &r en nedgang fran
ca 124 miljarder kronor ar 2003 och ca 133 miljarder kronor ar 2002. Denna nedgang
1 omsittning beror pa véxelkursfordndringar, forsvagningen av den amerikanska
dollarn samt att de avyttrat och avvecklat vissa verksamheter. Av omséttningen stér
konsumentprodukterna for mer dn 86 procent (104 miljarder kronor), medan de
professionella produkterna svarar for resterande 14 procent (16 miljarder kronor).

Ar 2004 blev Electrolux resultat 3,1 miljarder kronor, vilket ir en nedgang fran 4,8
miljarder kronor &r 2003 och 5,1 miljarder kronor ar 2002. Férsdmringen av resultatet
forklaras framst av kostnader for omstruktureringar inom konsumentproduktomrédet,
av hogre konkurrens pa vissa omrdden, vilket lett till lagre priser, av storre
investeringar inom forskning och utveckling samt av 6kade kostnader for rdvaror och
komponenter. Det minskade resultatet har dock inte hindrat Electrolux frén att varje ar
oka utdelningen till aktiesigarna. Ar 1998 delades tre kronor per aktie ut till #garna och
med en stindig 6kning varje ar har foretagets styrelse foreslagit att for ar 2004 dela ut
sju kronor per aktie vilket totalt blir 2 miljarder kronor (att jamfora med arets resultat
pa drygt 3 miljarder kronor). For en dverblick 6ver hur stor del av aktiekapitalet som
har delats ut under en ldngre tillbakablick, se Diagram 4-1.

Electrolux balansomslutning for ar 2004 uppgick till 75 miljarder kronor vilket dr en
liten minskning frén tidigare ar (77 miljarder kronor r 2003 och 85 miljarder kronor
ar 2002). Aven denna minskning forklaras enligt foretaget, precis som resultatet,
framst av fordndringar 1 vaxelkurser samt avyttring av verksambhet.

Electrolux har en god finansiell stdllning, vilket syns i deras skuldséttningsgrad.
Koncernen uppger att de har en skuldséttningsgrad pa 0,05. Med skuldséttningsgrad
menar Electrolux nettoskulder dividerat med eget kapital. Nettoskulder definierar
Electrolux som langfristiga skulder minus likvida medel, det vill siga (9 843 mkr —
8 702 mkr) / 23 410 mkr. Generellt nér det giller eget kapital och skulder sd uppgar
skulderna till 51 512 miljoner kronor och det totala egna kapitalet till 23,4 miljarder
kronor. Aven likviditeten &r god for koncernen (cirka 9 miljarder kronor) trots att
kassaflodet har varit negativt for bade &r 2004 och 2003. Det negativa kassaflodet
beror dels pa investeringar i maskiner, byggnader och mark, dels pa fordndringar i
koncernens finansiering. Kassaflodet for ar 2004 slutade pa -3,8 miljarder kronor.
(AB Electrolux, 2004)
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Utdelning i % av aktiekapitalet
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Diagram 4-1 Utdelning till aktiedigarna i procent av aktiekapitalet
(Killa: Electrolux arsredovisningar 1965-2004)

4.2.2 Makt- och agarstruktur inom AB Electrolux

Electrolux har som maénga andra borsnoterade bolag bdde A- (cirka 10 miljoner
stycken) och B-aktier (cirka 300 miljoner stycken). Detta medfor att 4gande av en viss
andel av aktierna i bolaget inte dr lika med dgande av samma andel roster. En A-aktie
motsvarar en rost, och en B-aktie motsvarar en tiondels rost. Foretagets aktier handlas
mestadels pa Stockholmsborsen (drygt 80 procent av 2004 ars totala handel i A- och
B-aktier) men dr dven noterade pa London Stock Exchange (endast B-aktier). Da
Electrolux sjdlva anser att kapitalmarknaden i1 dag fungerar bra globalt finns inte
langre ndgot behov av att vara listade pa flera olika borser. Electrolux har haft ADR
listade pA NASDAQ Stock Exchange men kommer under ar 2005 att avveckla detta.

Under ar 2004 var ungefir 68 procent av Electrolux aktier svenskdgda. 50
procentenheter av dessa dgdes av olika institutioner och fonder. Den storsta enskilda
agaren 1 Electrolux dr Investor AB. Investor dger totalt 6 procent av Electrolux totala
antal aktier, men d& den storre delen av detta innehav bestar av A-aktier ger detta
Investor nédstan 26 procent av alla rdster. Investor kontrollerar tillsammans med de
Ovriga nio storsta dgarna, vilka bestdr av olika svenska institutioner och fonder, drygt
43 procent av det totala antalet roster. Resterande dgande ér utspritt pa over 63 800
olika dgare. Electrolux ar i och med denna dgarbild ett svenskt foretag kontrollerat av
svenska intressen och har haft Investor som storsta dgare sedan 1950-talet.
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De tio storsta aktieligarna Aktieinnehav, % | Réstandel, %
Investor AB 6.0 25.9
Alecta Pensionsforsdkring 5.1 4.2
2a AP Fonden 33 2.7
Robur Investeringsfonder 2.4 1.9
SHB/SPP Investeringsfonder 2.3 1.9
SEB Investeringsfonder 1.8 1.5
4e AP Fonden 1.7 1.4
AFA Forsdkringar 1.6 1.3
Nordea Investeringsfonder 1.5 1.2
Skandia Livforsdkringar 1.3 1.4
Totalt 27.0 43.4

Diagram 4-2 Electrolux dgarstruktur

(Kélla: www.electrolux.com)

Electrolux styrelse dr sammansatt och arbetar enligt géllande svenska regler, vilket
bland annat innebdr att tre styrelsemedlemmar tillsdtts av svenska fackforbund. De
ovriga sju medlemmarna 1 styrelsen véljs pa ett ars basis pa bolagsstimman. Tva av
styrelsemedlemmarna ar inte svenska medborgare, fyra av styrelsemedlemmarna &r
kvinnor, och den genomsnittliga &ldern pa styrelsemedlemmarna éar 52 ar. Electrolux
styrelse tar beslut om koncernstrategier, finansiering, investering, forvirv och
avyttring av verksamhetsdelar samt storre handlingsprogram. Den 16pande
verksamheten leds sedan 2002 av Hans Straberg. (AB Electrolux, 2004)

4.3 Affarsomraden

Electrolux affirsomrdden kan 1 nuldget delas in 1 tvd huvudomraden:
inomhusprodukter och utomhusprodukter. Dessa huvudomriden kan 1 sin tur indelas i
professionella produkter samt konsumentprodukter.

Nar det giller konsumentprodukter dr vitvarorna det 1 sdrklass storsta affarsomradet,
med 76 procent av omsédttningen for konsumentprodukter 2004. P4 andra plats bland
konsumentprodukterna kommer utomhusprodukter, med 17 procent, medan
stadprodukterna star for resterande 7 procent av omsittningen.

I Figur 4-2 visas ett flodesschema Over Electrolux affirsomrédden sa som de ser ut i

dag, ar 2005. Figuren visar dven de viktigaste varumérkena inom respektive omrade,
for respektive geografisk marknad.
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[ ELECTROLUX ]

[Inomhusprodukter] [Utomhusprodukter]
[ [

Professionella Konsument- Professionella Konsument-

produkter produkter produkter produkter

Storkok: Vitvaror Dammsugare Tradg. ards- Europa:
maskiner:
Electrolux \ J \ J Husqvarna,
Zanussi | | Husqvarna, Flymo,
Professional, Europa: N Europa: N Jonsered Partner,
Dito, Luropa: Luropa: McCulloch
Molteni Electrolux, Electrolux, _g_,Motorsa ar .
. AEG, AEG diamant- Nordamerika:

Stortviitt: Zanussi, verktyg: Husqvama
Electrolux REX Nordamerika: Partner Poulan,

Nordamerika: Electrolux, Industrial Poulan Pro,

E—— Products, Weed eater

Eureka .
Dimas,

Electrolux, R Diamant Boart

Frigidaire Ovr. viirlden: amant Boa

Ovr. viirlden: Electrolux,

Volta,

Electrolux, AEG

Westinghouse, \ )

Simpson

Figur 4-2 Electrolux affirsomrdden, produktomraden och viktigaste varumdrken

(Kaélla: Electrolux forsta kvartalsrapport 2005)

4.4 Electrolux omvarld

Electrolux omvirld har som for alla foretag en stor betydelse for foretaget. I
Electrolux fall dr de viktigaste omvérldsfaktorerna foretagets konkurrenter samt de
marknader som foretaget verkar pa. Dessa tvd faktorer beskrivs ndrmare nedan. En
annan omvdrldsfaktor som ocksd har en betydelse for Electrolux &r den politiska
faktorn. Den politiska faktorn visar sig frimst inom miljdomradet dér kraven pa
atervinning och energisnala produkter stindigt blir hardare.

4.4.1 Electrolux konkurrenter

Electrolux har ett flertal storre konkurrenter, varav vissa konkurrerar inom samtliga
omraden som Electrolux agerar pa, medan andra enbart konkurrerar pad nagra eller
ndgot av Electrolux affirsomrdden. Samtliga konkurrenter som hér presenteras
konkurrerar med Electrolux péd flera marknader, dock dr de olika starka péd olika
marknader.

For att ge en bild av vilken konkurrens Electrolux méter pd de marknader foretaget
agerar pa, presenteras hiar en overblick av ndgra av koncernens storre konkurrenter.
Vid en jamforelse mellan Electrolux och dess konkurrenter bor det tas i beaktande att
foretagen inte dr identiska 1 sina verksamhetsomraden. Oftast verkar konkurrenterna
dven inom andra omraden dn dem som de konkurrerar med Electrolux pa.
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Information om nedanstdende konkurrenter &r hédmtad frdn Datamonitors
foretagsprofiler, med kompletteringar fran respektive foretags arsredovisningar och
hemsidor. Redovisade siffror 4r omrdknade till svenska kronor enligt
manadsgenomsnittlig vixelkurs for den manad som siffrorna presenterades.

4.4.1.1 Hitachi, Ltd.

Hitachi dr en stor koncern med verksamheter inom framfor allt elektroniska produkter
men dven inom allt fran stora kraftverk och informationsteknologi till
konsumentprodukter. Det &r inom Hitachis konsumentproduktdivision som
konkurrensen med Electrolux sker och motsvarar 1 stort Electrolux
inomhusproduktavdelning for konsumentmarknaden. Denna division inom Hitachi
stod for ungefir 12 procent av foretagets vinst under &r 2004 men innefattar forutom
vitvaror dven hemelektronik. Koncernen dr baserad i Japan och verksam i Asien,
Europa och Nordamerika samt nagra andra geografiska omradden. Den japanska
marknaden 4r den viktigaste for Hitachi. Over 65 procent av 2004 A&rs vinst
genererades dir. Hitachi genererade totalt en vinst pa 3 307 miljoner kronor, vilket &r
en tredubbling av vinsten fran ar 2003. Under ar 2004 omsatte Hitachi (fOretagets
ekonomiska ar slutade den 31 mars 2005) 580 049 miljoner kronor varav 14 procent
(81 207 miljoner kronor) omsattes av den division som konkurrerar med Electrolux.
Balansomslutning for hela koncernen var i slutet av det ekonomiska éret 625 620
miljoner kronor, och totalt hade koncernen 347 424 anstillda. (www.hitachi.se)

4.4.1.2 The Toro Company

Toro tillverkar produkter som motsvarar Electrolux utomhusproduktavdelning. Det
ror sig frimst om olika maskiner for golfbanor, landskapsarkitektur, tridgardsskotsel
och bevattningssystem, bade for professionellt bruk och for konsumenter. Toro
inledde sin verksamhet med produktion av griasklippare och &r ett amerikanskt foretag
med produktion i USA, Mexico, Australien och Italien. Den amerikanska marknaden
star for 80 procent av Toros omséttning. Den totala omséttningen for ar 2004 uppgick
till 11 994 miljoner kronor. Det ekonomiska aret 2004 slutade den 31 oktober 2004.
Vinsten for samma period uppgick till 747 miljoner kronor, fOretagets
balansomslutning var vid slutet pd perioden 6 741 miljoner kronor och foretaget
sysselsatte 5 164 anstéllda. (www.toro.com)

4.4.1.3 Sharp Corporation

Sharp dr en japansk koncern som frimst dr verksam inom tvé olika omraden. Det ena
omradet dr elektroniska komponenter (37 procent av omséttningen) och det andra &r
konsument-/informationsprodukter (67 procent av omsdttningen). Omréadet
konsument-/informationsprodukter har Sharp delat in 1 tre olika omrdden: ljud-, bild-
och kommunikationsprodukter; IT; och hushallsapparater. Produktomradet
hushallsapparater dr det produktomrdde som Sharp konkurrerar med Electrolux pa.
Detta omrade stod under &r 2004 for drygt 8 procent av Sharps totala omsittning pa
166 088 miljoner kronor. Av den totala omséttningen omsattes ungefér hélften pa den
japanska marknaden och andra hélften i resterande virlden. Detta speglar dven den
geografiska fordelningen av omsittningen for det produktomrdde som Sharp
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konkurrerar med Electrolux inom. Sharps ekonomiska ar for 2004 slutade den 31 mars
2005 och resulterade i ett positivt resultat pa 5 025 miljoner kronor. Arsredovisningen
visade en balansomslutning for koncernen pé 155 964 miljoner kronor, och att Sharp
sysselsatte totalt 46 751 anstéllda. (www.sharp-world.com)

4.4.1.4 LG Electronics Inc.

LG Electronics (LGE) dr en koreansk koncern som producerar digitala produkter.
LGE har delat in sina produkter 1 fyra olika produktomrdden: Mobile
Communications, Digital Appliances, Digital Display och Digital Media. Digital
Appliances ér det produktomrade som konkurrerar med Electrolux genom tillverkning
av vitvaror. Detta produktomrdde omsatte under ar 2004 drygt 25 procent av LGE:s
totala omséttning pd 165 215 miljoner kronor. Enligt LGE placerar detta koncernen
som den tredje storsta aktoren inom den globala marknaden for vitvaror. Drygt 45
procent av LGE:s totala omsittning skedde i Nordamerika och Europa. LGE:s
ekonomiska ar slutade den 31 december ar 2004 och gav ett positivt resultat pa 10 358
miljoner kronor for koncernen. Balansomslutningen vid slutet pa aret uppgick till
88 668 miljoner kronor, och koncernen sysselsatte totalt 66 614 anstillda under aret.
(www.lge.com)

4.4.1.5 Whirlpool Corporation

Whirlpool dr en USA-baserad koncern som producerar vitvaror for konsumentbruk.
Inom detta omrade & Whirlpool en av de ledande 1 virlden. Whirlpool har knappt 50
fabriker utspridda over hela virlden och sysselsatte under &r 2004 runt 68 000
anstillda. Koncernen konkurrerar med Electrolux inomhusproduktavdelning dver hela
vérlden. Den nordamerikanska marknaden stod for drygt 60 procent av Whirlpools
omsittning och den europeiska marknaden for drygt 22 procent av omséttningen.
Whirlpools ekonomiska ar slutade den 31 december 2004 och slutade med en
omsittning pad 88 613 miljoner kronor samt ett resultat pd 2 721 miljoner kronor.
Koncernens samlade tillgdngar uppgick till 54 837 miljoner kronor vid slutet av aret.
(www.whirlpoolcorp.com)

4.4.1.6 Black & Decker Corporation

Black & Decker Corporation (Black & Decker) dr en av de ledande tillverkarna i
virlden av eldrivna verktyg och tillbehdr, jarnhandelsvaror samt teknologibaserade
fastséttningssystem. Koncernen producerar produkter for bade professionellt och
privat bruk. Koncernen &r baserad 1 USA med tillverkning och forséljning spridd 6ver
storre delen av virlden. Produktomridet “Power Tools and Accessories” (eldrivna
verktyg och tillbehor) dr det produktomrdde som konkurrerar med Electrolux. Detta
produktomrade stod under &r 2004 for 71 procent av Black & Deckers totala
omsittning. Geografiskt sett sker 68 procent av omséttningen 1 Nordamerika och 23
procent i Europa. Den totala omsittningen for koncernen under ar 2004 (det
ekonomiska aret 2004 slutade den 31 december) slutade pd 36 183 miljoner kronor
och gav ett resultat pa 3 057 miljoner kronor. Totalt sysselsattes 26 200 anstillda.
Black & Decker redovisade vid slutet av dret sammanlagda tillgdngar vérda 37 067
miljoner kronor. (www.bdk.com)
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4.4.2 Marknadsanalys

Electrolux kan sdgas ha hela vérlden som marknad, eftersom koncernen bedriver
forsdljning 1 6ver 150 lander jorden runt. Daremot ar koncernen olika stark pa olika
geografiska marknader, vilket illustreras av omséttningsfordelningen i Diagram 4-3
samt marknadspositionen pa varje geografisk marknad 1 Diagram 4-4.

O Vasteuropa
40% @ Osteuropa
B Nordamerika
0O Sydamerika

Asien
m Afrika
m Oceanien

39%

7%

Diagram 4-3 Electrolux omsdttning fordelat pd olika geografiska marknader

(Killa: Electrolux arsredovisning 2004)

Nér det giller konsumentprodukter dr vitvaror Electrolux i sirklass starkaste omrade,
dir den har en marknadsledande position 1 Europa och Australien. Den dr dven den
tredje storsta producenten i Nordamerika och ndst storst i Brasilien. Den dr den
varldsledande producenten av dammsugare och tradgérdsutrustning.

Inom det professionella produktomradet dr storkdk det starkaste omrddet. Har &r

Electrolux marknadsledande i Europa och tredje storsta producent i vérlden. Inom
stortvitt ar Electrolux en av de vérldsledande aktorerna.
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Diagram 4-4 Electrolux marknadsposition inom respektive produktomrdde

(Kalla: Electrolux arsredovisning 2004)

4.4.3 Politiska faktorer

Exempel pa politiska faktorer som paverkar Electrolux verksamhet ar alla de lagar
och regler samt olika icke-bindande dverenskommelser och anvisningar som géller pa
de marknader som koncernen agerar pa. Dessa lagar och regler varierar ndgot pa de
olika marknaderna, men i det stora hela har de samma paverkan pd koncernen.

Eftersom Electrolux-koncernen 4r noterad pa bade Londonsborsen och
Stockholmsborsen samt delvis d&ven pd NASDAQ é&r koncernen forpliktigad att folja
de regler som géller for foretag i badde Sverige, Storbritannien och USA. Electrolux
forutspar att koncernens verksamhet kommer att fortsdtta vixa pa nya marknader 1
Asien och Osteuropa, vilket kommer att leda till fler bestimmelser att ta hiinsyn till.
Forandringar 1 den politiska stabiliteten inom dessa omrdden dr ndgot som koncernen
méste vara vaksam pd; snabba fordndringar kan leda till svarigheter att agera eller
kontrollera koncernens tillgdngar pa dessa marknader.

D4 Electrolux huvudsakligen dr en koncern som producerar elektroniska apparater ar
det frimst de regler som géller miljopaverkan, energiforbrukning och atervinning som
paverkar verksamheten. Aven reglering av sikerhet och hilsa pa Electrolux
arbetsplatser samt produktsikerhet dr faktorer som inverkar. I dagsldget ar det framfor
allt EU:s inférande av WEEE-direktivet (Waste Electrical and Electronic Equipment)
frén och med 1 augusti, 2005 som kommer att ha paverkan pa koncernens verksamhet.
WEEE ér ett direktiv som reglerar atervinningen av elektroniska produkter som siljs
inom EU:s marknad. Direktivet gér ut pa att varje importdr eller tillverkare frdn och
med augusti 2005 blir tvingad att finansiera atervinningen av dessa produkter.
Kostnaden for dtervinning av elektroniska produkter som salts inom EU fore detta
datum skall tickas gemensamt av de agerande foretagen, uppdelat 1 enlighet med
foretagens marknadsandel. Electrolux uppskattar att koncernen kommer att sdlja runt
20 miljoner produkter arligen som kommer att paverkas av WEEE-direktivet. Enligt
Electrolux kommer detta att innebdra en kostnad i storleksordningen 600 miljoner
kronor per ar nér direktivet foljs till fullo, vilket kan komma att ha en betydande
inverkan pa koncernens framtida 16nsamhet. (Datamonitor; Electrolux drsredovisning
2004; Europaparlamentets och radets direktiv 2002/96/EG)
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5 Analys

Analysen av Electrolux dr gjord med hjdlp av trekantsmodellen, och syftar till att ge
en beskrivning och analys av Electrolux idag och tio dr tillbaka i tiden. Syftet med
analysen dr ocksd att visa hur koncernen fordndrats av de omstruktureringar som
skett de senaste tio dren.

5.1 Objekt

Eftersom Electrolux 1 huvudsak ar ett marknadsforings- och forséljningsforetag
snarare in ett producerande foretag, har vi valt att 1ata sjdlva inflodet av pengar utgéra
objektet i trekantsmodellen. Electrolux intidkter dr koncernens smorjmedel och
livskraft som fér hela verksamheten att fungera. En del av intdkterna aterinvesteras i
nya innovationer eller marknadsforingskampanjer som i sin tur skapar nya intékter.

Vid en granskning av den senaste tioarsperioden framgar att omsattningen har hallit
sig pé en ganska jdmn niva. Dock gar det att skonja en svag stegring under aren 1998-
2001, vilket ar i direkt anslutning till de ar omstruktureringsprogrammet pagick som
mest. Det dr ddremot svart att ur arsredovisningarna utlsa nagon direkt koppling
mellan omséttningsokningen och omstruktureringen. Omséttningsdkningen kan antas
vara ett resultat dels av stirkt marknadsforing men é&ven av en allmin
konjunkturuppgéng.

160 000

140 000

120 000 -

100 000 -

80 000

60 000 -

40 000 -

20 000
0 - ‘ ‘ ‘ ‘

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Ar

Diagram 5-1 Electrolux omsdttning i diskonterade virden 1995-2004
(Kalla: Electrolux arsredovisningar 1995-2004)

Omsittning (miljoner kr)
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5.1.1 Omsittning per geografiskt omrade
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Diagram 5-2 Electrolux omsdttning per geografiskt omrdde 2004
(Kalla: Electrolux arsredovisning 2004)

Som figuren visar star Europa for ndrmare hilften av Electrolux totala omsittning. De
mindre kopstarka marknaderna i Osteuropa utgér endast 7 % av den totala
omsdttningen, medan Vésteuropa star for drygt 40 %. Nordamerika ar den nést storsta
marknaden med 39 % av koncernens totala forsiljning.

5.1.2 Omsittning per affairsomrade

8%

5%

15% @ Konsumentprodukter, inomhus
m Konsumentprodukter, utomhus

O Professionella produkter, inomhus

m Professionella produkter, utomhus

Diagram 5-3 Electrolux omsdttning per affdrsomrdde 2004
(Kalla: Electrolux arsredovisning 2004)

Omsittningens fordelning per affarsomrade visar tydligt att inomhusprodukterna ar
Electrolux huvudsakliga kdrnverksamhet. Trots att det primért dr av finansiella skél
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som koncernen beslutat att avknoppa utomhusprodukterna, skulle det likvil kunna ses
som en fortsdttning pa den renodling som paborjades under 1990-talet.

5.2 Subjekt

Subjektet 1 trekantsmodellen innefattar foretagets ménskliga resurser. Avsnittet inleds
med lite generella resonemang kring Electrolux anstillda och koncernens
personalpolicy. Direfter foljer en studie av hur antalet anstdllda i koncernen
forandrats 6ver tiden. Avslutningsvis studeras personalens fordelning dver Electrolux
olika affdrsomraden.

5.2.1 Electrolux personal

Enligt Electrolux sjdlva betraktas personalen som en av de viktigaste tillgangarna 1
bolaget, vilket inte direkt forvanar eftersom detta dr nagot som de flesta foretag brukar
gora gillande. Dock dr det naturligt att personalen hogre upp 1 organisationen och
inom forsknings- och utvecklingsverksamheten dr oerhort viktig for Electrolux. De
som dr anstillda inom produktionen &r léttare att ersdtta och far i1 det hdrdnande
konkurrenstrycket finna sig 1 att bli ersatta med billigare arbetskraft i
lagkostnadslander.

Electrolux strdvar numera mot att i1 storre utstrickning dn de gjort tidigare
internrekrytera personal till nya befattningar. Inom koncernledningen anses det i dag
att koncernen har for stor andel externt rekryterad personal, i synnerhet till ledande
befattningar. Det anses vara betydligt mer kostnadseffektivt att rekrytera personal som
redan jobbar inom koncernen och dirmed kénner organisationen. (Kristian Ekstrom,
ekonomichef for Electrolux Storkok Sverige)

27



R School of Economics
and Commercial Law

7 GOTEBORG UNIVERSITY AB Electrolux — en koncern i fordndring

&

5.2.2 Antal anstallda over tiden
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20 000
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Diagram 5-4 Antal anstdillda 1995-2004
(Kélla: Electrolux arsredovisningar 1995-2004)

Diagram 5-4 visar antalet anstéllda i koncernen under de senaste tio ren. Det framgér
tydligt att antalet anstdllda har minskat stadigt sedan 1996 — en direkt foljd av det
tvaariga omstruktureringsprogram som inleddes 1997. Omstruktureringen innebar
bland annat en rationalisering av koncernen och en avknoppning av flera
verksamheter utanfor kdrnomradena, vilket ledde till att totalt c:a 11 000 anstillda
fristdlldes mellan 1997 och 1999. Dérefter har stromlinjeformningen och renodlingen
av Electrolux verksamhet fortsatt, med fler avyttringar som foljd. Aven detta kan
utldsas ur diagrammet, p det stadigt minskande antalet anstdllda under de sista &ren.

1800 000
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800 000

600 000
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Diagram 5-5 Omsdttning per anstdilld 1995-2004
(Kélla: Electrolux arsredovisningar 1995-2004)
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Som Diagram 5-5 illustrerar, har omsittningen per anstilld okat stadigt mellan 1997
och 2001, for att sedan stanna av pa en ndgorlunda stabil niva. Okningen kan ses som
ett resultat av det omstruktureringsprogram som inleddes 1997 och visar att Electrolux
lyckats behalla en hog omséttning trots att de avyttrat flera verksamheter och fristillt
en betydande andel av sin personal.

5.2.3 Personalens fordelning over olika affirsomraden

8%

m Konsumentprodukter, inomhus
m Konsumentprodukter, utomhus
O Professionella produkter, inomhus

m Professionella produkter, utomhus

Diagram 5-6 Andel av Electrolux anstdllda per affdrsomrdde 2004
(Killa: Electrolux arsredovisning 2004)

Den absoluta merparten av Electrolux personal arbetar inom affirsomradet
inomhusprodukter, diar konsumentdelen star for 79 % och det professionella omradet
star for 8 %. Utomhusproduktomridena str sammanlagt for 13 % av personalstyrkan.
Efter den planerade avknoppningen av utomhusprodukterna kommer saledes
huvuddelen av personalen att finnas kvar inom Electrolux.

5.3 Finans

Detta avsnitt avser att ge en bild i ekonomiska siffror av Electrolux utveckling under
den aktuella perioden. Bilden av koncernen sker genom anvindandet av
fyrkantsmodellen, vilken kopplar ihop resultat och balansrdkningen péd ett
overgripande sitt. Fyrkantsmodellen ger @ven en naturlig sammankoppling mellan
vad som hénder i koncernens verksamhet eller drift under aret och syr pa det séttet
thop trekantsmodellen pé ett naturligt sétt.

En komplettering till fyrkantsmodellen sker 1 form av ett antal utvalda nyckeltal. Detta
for att underlétta overblicken av hur koncernens utveckling varit under perioden. De
siffror som presenteras i fyrkanterna &r alla 1 miljoner svenska kronor och omriknade
till 2004 ars penningvirde for att forsoka visa hur den verkliga utvecklingen av
koncernens utveckling av omsittning, resultat, tillgdngar och skulder wvarit.
Omrdkningen till 2004 &rs penningviarde har skett med hjédlp av SCB:s
Levnadskostnadsindex. I bilaga 1 &terfinns samtliga fyrkanter tillsammans med
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fyrkanter utan omriknade siffror for jamforelse mellan det redovisade utseendet och
det verkliga. En sammanstilld uppstéillning av de siffror och nyckeltal som avsnittet
baseras pa aterfinns i bilaga 2. Uppgifterna i avsnittet dr alla himtade ur Electrolux
arsredovisningar frdn 1995 fram till 2004. Samtliga siffror 1 fyrkanterna dr angivna 1
miljoner kronor och diskonterade till 2004 ars virde.

5.3.1 1995
128 244
28 235
(korta skulder)
62 019
38839
(langa skulder )
29 066 24 011
|
I
125 234 3010
1995
Vinstmarginal 5,7%
Kapitalomsattningshastighet 1,39
RT 7,9%
RE 18,9%
Soliditet 26%

Diagram 5-7 Electrolux dr 1995

(Kalla: Electrolux arsredovisning 1995)

P& grund av éndrade redovisningsprinciper for &r 1997 och framédt har inte likartade
siffror gétt att f4 fram for ar 1995. Darfor ser indelningen av fyrkantens olika objekt
lite annorlunda ut och gar ej att i detalj jaimfora med kommande &r. Dock gér det bra
att jaimfora fyrkantens utseende i forhdllandet mellan de olika sidorna och resultatet
for ar 1995 med de foljande aren. I arsredovisningen for &r 1997 aterfinns redovisade
siffror f6r &r 1996 enligt samma princip som sker fran ar 1997 och framat, och éar
dérmed fullt jamforbara med resten av perioden.

Resultatet efter finansiella poster dkade jimfort med forra aret med tolv procent.
Bidragande orsak till det 6kade resultatet var forvarvet av AEG Hausgerdte. Under
dret satsade Electrolux pi etablering p4 nya marknader: Osteuropa, Asien och
Latinamerika. Denna satsning innebar flera forvirv samt joint ventures med lokalt
etablerade foretag. Omséttningen 6kade under dret med fem procent jamfort med aret
innan. Detta trots forsvagat marknadsldge vilket innebar att det var svart att hgja
priserna. Aret kinnetickandes #dven av kostnadsokningar for material och
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komponenter till tillverkningen. Under aret stingde Electrolux totalt tre fabriker och
okade produktiviteten dverlag 1 produktionen. Fyrkantens liggande utseende visar att
Electrolux inte dr kapitalintensivt, det vill sdga koncernen har en
kapitalomsittningshastighet som é&r storre dn 1. Rr och Rg visar pa ett for aret gott
resultat.

5.3.2 1996
121 659
22 264
61 304
34175
i 9844
31 562 26 583
| |
I I
87 292 32 350 2017
1996
Vinstmarginal 5,4%
Kapitalomsattningshastighet 1,29
RT 6,9%
RE 14,5%
Soliditet 26%

Diagram 5-8 Electrolux dr 1996
(Killa: Electrolux arsredovisning 1996)

Under ar 1996 forvarvar Electrolux aktiemajoriteten 1 Brasiliens ndst storsta
vitvaruforetag, Refripar, med en érlig omsittning pd cirka 5300 miljoner kronor.
Aven andra forvirv genomfordes med avsikt att fortséitta den expansion i Asien som
ndmndes ar 1995. Dessa forvirv gjordes framfor allt i Kina, Indien och ASEAN-
landerna. Electrolux fortsatte under aret arbetet med att koncentrera koncernens
verksamhet till att omfatta hushallsprodukter, kommersiell utrustning och
utomhusprodukter. Under aret avyttrades Constructorgruppen, vilken hade en arlig
omsittning pd ungefar 1 750 miljoner kronor. En annan stor hdndelse under aret var
bytet av vd, ndr Michael Treschow eftertrddde Leif Johansson. Omséttningen sjonk
under dret med fem procent jamfort med foregdende &r, trots de forvarv som skedde.
Nedgangen forklaras framfor allt av en fallande efterfragan pa den europeiska
marknaden, vilken star for cirka 60 procent av omséttningen, samt fordndringar i
valutakurserna. Ytterliggare en orsak som anges till den fallande omséttningen &r de
fallande vérldspriserna pd metall, vilket berdr Grénges. Trots stora investeringar i
Asien visar resultatet pa en uppgang utanfor Europa och Nordamerika. Jimfort med

31



chool of Economics
nd Commercial Law

G@ B XS AB Electrolux — en koncern i fordndring
foregdende ar har fyrkanten nu dragit ihop sig till att ndrma sig en kvadratisk form.
Bade Rr och Rg har sjunkit, detta helt beroende pa resultatforsdmringen;
kapitalstrukturen har inte fordndrats ndmnvért. Detta &r det forsta &ret som
kostnaderna for salda varor redovisas enskilt.

5.3.3 1997
124 112
20 368
11 825
30 129 23 204
|
I
90 176 33554 382
1997
Vinstmarginal 3,5%
Kapitalomsattningshastighet 1,42
RT 4,9%
RE 6,0%
Soliditet 26%

Diagram 5-9 Electrolux ar 1997

(Kalla: Electrolux arsredovisning 1997)

Detta ar sker en stor fordndring i koncernens sammansittning. Electrolux delar ut
Gringes till aktiedgarna och avskiljer det ddrmed helt fran koncernen. Denna
avknoppning sker i linje med den strategi som koncernen arbetat efter de senaste aren,
att fokusera verksamheten pa de tre omrddena hushillsprodukter, kommersiell
utrustning och utomhusprodukter. Avknoppningen av Gringes péaverkar det egna
kapitalet negativt jAimfort med foregdende &rs siffror, och en motsvarande minskning
sker pé tillgangssidan. Fyrkanten antar aterigen ett ndgot liggande utseende i och med
att omséttningen 1 realiteten 6kade ndgot jaimfort med foregdende &r. Denna 6kning av
omsittningen berodde pa valutafordandringar och att volym/pris/mix steg under &ret.
Electrolux antog under aret ett nytt strukturprogram, som syftade till att under de
kommande aren stdnga 25 fabriker, 50 lagerstdllen och minska antalet anstéllda med
12 000, eller 11 procent av arbetsstyrkan. Under dret stingdes 17 lager, och 3 800
anstéllda forsvann frén koncernen. Samtidigt avyttrades Husqvarna Symaskiner och
Godsskydd. For strukturprogrammets kommande kostnader gjordes en avséttning pa
2 500 miljoner kronor. Under aret utnyttjades 700 miljoner kronor av denna
avsittning. Koncernen hade satt upp méil for Rgpd 15 procent och rorelsemarginal pa
6,5 — 7 procent. Detta uppniddes ej under aret. Avkastningen pd eget- och totalt
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kapital blev det sdmsta pa ménga &r. Intressant att notera dr att trots forvarv och

avyttringar fordndrades inte kapitalstrukturen ndmnvért utan behdll ungefdr samma
struktur som éren innan.

Av kostnaderna for tillverkning av produkterna utgjordes cirka 60 procent av
materialkostnader. Och érets resultat innefattar realisationsvinst om 604 miljoner
kronor.

5.3.4 1998
130 333
22 228
60 186
31579
1 9043
30 292 27 628
| |
I I
94 399 31616 4318
1998
Vinstmarginal 7,1%
Kapitalomsattningshastighet 1,41
RT 10,1%
RE 23,9%
Soliditet 29%

Diagram 5-10 Electrolux dar 1998
(Kélla: Electrolux arsredovisning 1998)

1998 innebar ett fortsatt arbete med det strukturprogram som antogs under 1997.
Under aret minskades antalet anstillda med ytterligare 5 400 personer. Totalt stingdes
18 fabriker och 13 lagerstillen. Arbetet med att fokusera koncernens verksamhet pa
de tre huvudomrédena fortsatte och innebar avyttringar inom omraden som
lantbruksredskap, koks- och badrumssnickerier, dekorationsartiklar,
tunneltvittmaskiner,  professionell  stidutrustning och  tervinning.  Aven
direktforsédljningsbolaget AB Lux avyttrades fran koncernen. Totalt innebar arets
avyttringar en minskning av omséttningen med 7400 miljoner kronor och en
minskning av personalstyrkan med 11 600 personer. Electrolux fortsatte med sin
satsning pa den indiska marknaden och fordubblade omséttningen dir under aret till
cirka 1 500 miljoner kronor. Arets totala omsittning 6kade trots alla avyttringar och
nedldggningar med fyra procent. Okningen forklaras med positiva valutaforindringar
samt att volym/pris/mix oOkat omsittningen. Arets resultat innehdll 964 miljoner
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kronor i realisationsvinst. Fyrkanten har behallit sitt liggande utseende och 1 stort sett
samma sammansdttning. Koncernens eget kapital dkade négot, vilket medfort att
soliditeten vid arsslutet var 29 procent. Avkastningen pa eget och totalt kapital 6kade
under éret jAimfort med foregédende ar och visar pa ett gott resultat. En forklaring till
detta &r att ovriga kostnader minskade jamfort med foregéende ar, samtidigt som
kostnaden for salda varor och omsittningen steg.

5.3.5 1999
130 619
23706
57 941 25 342
10 456
30 327 28 764
| |
I I
94 369 31736 4514
1999
Vinstmarginal 6,9%
Kapitalomsattningshastighet 1,46
RT 10,1%
RE 23,8%
Soliditet 32%

Diagram 5-11 Electrolux dar 1999
(Kélla: Electrolux arsredovisning 1999)

Ar 1999 fortsatte Electrolux med det strukturomvandlingsprogram som antogs ar
1997. Under éret stingdes ytterligare 3 fabriker och 15 lagerstéllen ner. Totalt innebar
detta att koncernen i och med 1997 ars strukturomvandlingsprogram under de senaste
tre aren hade fasat ut 21 fabriker, 45 lagerstdllen och sammanlagt minskat antalet
anstillda med 11 000 personer. Totalt hade koncernen anvént 2 320 miljoner kronor
av de ursprungligen avsatta 2500 miljoner kronorna som avsatts for
strukturomvandlingen. Forséljning skedde, 1 linje med koncernens strdvan att fokusera
verksamheten inom sina kdrnomréden, under aret av tillverkningen av mat och
dryckesautomater. Denna forsédljning innebar en reduktion av antalet anstillda med
600 och en sdnkning av omséttningen med 1 000 miljoner kronor. Forsdljningen
genererade en realisationsvinst pd 1 623 miljoner kronor, vilket dr en ansenlig andel
av arets slutliga resultat. Forvérv av den europeiska delen av McCullochs tillverkning
av utomhusprodukter skedde under aret och medfor en 0kning av arsomséttningen
med ungefir 650 miljoner kronor och okar arbetsstyrkan med 250 individer.
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Electrolux blev under aret indraget i en rittstvist i USA angdende pensioner och
avsatte 1 841 miljoner kronor for att ticka eventuella kommande erséttningar och
omkostnader. Arets omsittning 6kade med niistan tva procent jimfort med foregdende
ar. Orsaken bakom Okningen d&r till storsta delen att koncernen kunde Oka sin
volym/pris/mix mer dn vad strukturomvandlingen paverkade omséttningen negativt.

Strukturomvandlingen syns tydligt i fyrkantens vénstra sida som speglar koncernens
tillgdngar. Dessa visar pé att framfor allt omséttningstillgdngarna minskade under &ret.
Motsvarande fordandring pé skuldsidan har framfor allt skett pd de langa skulderna,
vilka minskade markant och ledde till att soliditeten har 6kade frdn 29 procent till 32
procent i slutet av aret. Avkastningen fOr aret var i stort sett identisk med foregédende
ar och helt enligt koncernens uppsatta mil.

5.3.6 2000
134 526
26 048
61677 26 924
11 431
29 050
31776
| |
I I
100 156 29 598 4772
2000
Vinstmarginal 6,9%
Kapitalomsattningshastighet 1,43
RT 9,9%
RE 24,8%
Soliditet 30%

Diagram 5-12 Electrolux dr 2000
(Kalla: Electrolux arsredovisning 2000)

Ar 2000 upplevde Electrolux en fortsatt litt kning av omsittningen med fyra procent.
Denna 6kning visar pa koncernens kraft att vixa samtidigt som betydande avyttringar
genomfors, dven om en viss del av omséttningens tillvixt berodde pa
valutafordandringar. De avyttringar som koncernen genomfoérde under aret var framst
tillverkningen av professionell kylutrustning. Denna avyttring medférde en minskning
av omsdttningen med 2 300 miljoner kronor och 2 000 anstillda farre 1 koncernen.
Tva andra bolag avyttrades ocksa under aret, tillverkning av professionella mixers
samt tyngre tvéttutrustning, vilket motsvarar en omséattningsminskning om totalt 380
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miljoner kronor och 240 anstillda farre. Sammanlagt bidrog avyttringarna med 241
miljoner kronor under aret till resultatet. Koncernen fick dven tillbaka 435 miljoner
kronor frdn pensionssystemet men gjorde samtidigt nya avsittningar for
strukturomvandling om 883 miljoner kronor. Under aret gjordes inkdp av material och
komponenter for motsvarande 70 procent av omsittningen. Detta visar pa att
koncernen &r starkt beroende av hur priserna pd de ravaror och komponenter som
anviands  fluktuerar.  Electrolux = forvdrvade  under  ret  rétten  till
varumérket “Electrolux” i Nordamerika, i den fortsatta strivan att aterta den globala
marknaden under sitt eget varumirke. Andra forvirv dom gors under éret ar ett
foretag som tillverkar utrustning for husvagnar, Seitz, med en omséttning pd 450
miljoner kronor och 350 anstillda samt tre andra foretag inom tillverkning av
utrustning for skotsel av gronomrdden och diamantverktyg. Totalt gav dessa tre
foretag en extra omséattning pa 340 miljoner kronor samt 150 anstéllda till koncernen.
Avkastningen for aret var i stort sett ofordndrad mot foregdende &r, men dd bade
rantebdrande och icke rintebédrande skulder 6kade mer @n det egna kapitalet sa blir
effekten att avkastningen pa det egna kapitalet ser ut att ha okat.

5.3.7 2001
143 102
30 866
64 897 23948
P 12 997
30 896
33810
| |
I I
110 420 28 638 4044
2001
Vinstmarginal 5,3%
Kapitalomsattningshastighet 1,44
RT 7.7%
RE 18,1%
Soliditet 31%

Diagram 5-13 Electrolux dr 2001
(Kalla: Electrolux arsredovisning 2001)

Ar 2001 var ett hindelserikt ar sett ur Electrolux perspektiv. Trots en generellt liigre

efterfragan péd koncernens produkter sd 6kade koncernens omséttning med nio procent
jamfort med aret innan. Detta berodde dels pa valutaférdndringar som spelade

36



School of Economics
and Commercial Law

GOTEBORG UNIVERSITY AB Electrolux — en koncern i fordndring

&

koncernen vil i hidnderna samt pd strukturfordndringar. Koncernen fortsatte med
arbetet att fokusera koncernens verksamhet pd kidrnomraddena och avyttrar
tillverkningen av Fritidsprodukter. Denna avyttring innebar att en arlig omséttning pa
4 200 miljoner kronor forsvann frdn koncernen, liksom 2 200 anstéllda. Foretag med
tillverkning av bageriutrustning, elmotorer samt home comfort avyttras ocksé under
aret. Totalt innebar avyttringen av dessa tre verksamheter att en omséttning pd 1 430
miljoner kronor och 745 anstillda ldmnade koncernen. Avyttringen av de tre sma
bolagen innebar en realisationsforlust for Electrolux, medan {Orsdljningen av
fritidsprodukter medforde en realisationsvinst pd 3 120 miljoner kronor. Koncernen
gjorde tvd betydande forvdarv under aret. Det fOrsta innebar ett uppkdp av
hushéllsdivisionen fran Email Itd i1 Australien och medférde en Okning av
omsittningen pd 4 390 miljoner kronor samt drygt 3 300 anstidllda. Kostnaden for
detta uppkop var cirka 2 270 miljoner kronor men medforde samtidigt en 6kning av
nettotillgdngarna pa 2 376 miljoner kronor. Det andra forvirvet skedde av den
italienska grasklippartillverkaren Marazzini Ernesto S.p.A, med en omséttning pd 400
miljoner kronor och cirka 90 anstillda. Under &ret hade avsittningen pd 1841
miljoner kronor frén 1999 angiende pensionsmalet i USA anvéints. Nya avséttningar
gjordes for omstrukturering av tillverkningen av vitvaror och komponenter; dessa
uppgick till 1 763 respektive 1 498 miljoner kronor och medforde att antalet anstéllda
skulle minska med ytterligare 1 100 stycken fram till 2003. Koncernen véxte detta ar
pa tillgangssidan samtidigt som de rintebdrande skulderna minskade. Soliditeten
O6kade med 1 procentenhet jaimfort med &ret innan och var nu uppe i 31 procent.
Avkastningen var nagot sidmre &n dren innan men fortfarande visar siffrorna pd gott
resultat.

Fyrkanten har for detta &r ett ndgot mer rektangulirt liggande utseende dn tidigare,

vilket visar att kapitalomséttningen var béttre dn tidigare. Efter ett par ars arbete med
ett aterkopsprogram dgde nu koncernen tio procent av sina egna aktier.
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5.3.8 2002
137 330
28 879
59 058 15732
13912
28 337 28 872
| |
I I
104 052 28 065 5213
2002
Vinstmarginal 6,5%
Kapitalomsattningshastighet 1,56
RT 10,2%
RE 27,3%
Soliditet 32%

Diagram 5-14 Electrolux dr 2002
(Kalla: Electrolux arsredovisning 2002)

Trots att efterfrigan pa Electrolux produkter okar Over storre delen av vérlden
forutom 1 Kina och Indien sjunker den totala omsdttningen for aret med cirka tva
procent. Detta beror dels pa fOrsdmringar 1 valutakurserna, dels pé
strukturfordndringar. Totalt avyttrar koncernen verksamheter med en omsittning pa
3 880 miljoner kronor och 4 500 anstéllda. De verksamheter som avyttras ér fortsatt
avveckling av fritidsprodukter, home comfort, en kompressorfabrik, motorverksamhet
samt ett italienskt metallforetag. Dessa avyttringar ger koncernen realisationsvinster
pa sammanlagt 1 910 miljoner kronor, varav 1 800 miljoner kronor kommer fran
forsdljningen av fritidsprodukter. Arbete med inforandet av en ny sorts kylskap 1 USA
medfér under aret 1 050 miljoner kronor extra i1 utgifter. Under aret forvérvar
Electrolux Diamant Boart International, ett diamantverktygs foretag, vilket ger en
O0kning av omsittningen med 1 184 miljoner kronor och ytterligare 2 000 anstéllda.
Kostnaden for forvirvet & 1700 miljoner kronor. Totalt minskar koncernens
balansomslutning med ungefir 10 000 miljoner kronor (enligt fyrkanten). P&
skuldsidan &r det frimst de rintebdrande skulderna som minskar. Dock minskar alla
poster pa skuldsidan utom avséttningarna, vilka 6kar med drygt 2 300 miljoner kronor
for kommande avveckling av vitvaru- och kompressortillverkning. Detta medfor att
soliditeten forbéattras nigot och 1 slutet av aret uppgar till 32 procent. Koncernen
uppvisar aterigen en bra avkastning pa bade det egna- och det totala kapitalet. Framst
beror denna forbéttring pa att kapitalomséattningshastigheten har 6kat nagot samt att
resultatet har forbéttrats jamfort med foregdende ar trots en mindre omsdttning.
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Koncernens fyrkant har nu aterigen antagit en mer liggande rektangulédr form, vilket
visar att koncernen effektivare utnyttjar sina resurser.

5.3.9 2003
125 463
26 092
53615 -1
12 227
——11 403
27 590
23 697
| |
I I
94 088 26 579 4796
2003
Vinstmarginal 6,4%
Kapitalomsattningshastighet 1,61
RT 10,3%
RE 25,5%
Soliditet 36%

Diagram 5-15 Electrolux dr 2003
(Killa: Electrolux arsredovisning 2003)

Ar 2003 fortsitter omséttningen att sjunka for Electrolux. Detta &r med knappt sju
procent jamfort med foregdende ars omsdttning. Till storsta del forklaras detta med
forandringar 1 valutakurserna, frimst den svenska kronans fOrstirkning mot den
amerikanska dollarn. Baserat pa beslut taget under ar 2002 péborjas en avveckling av
tillverkningen av vitvaror och kompressorer i Nordamerika, Indien och Kina. Under
aret leder detta till att 4 946 anstdllda forsvinner frén koncernen och dven en stor del
av omsittningen. Bland annat stings en fabrik i Nordamerika som tillverkade
luftkonditioneringsapparater och en kylskapsfabrik i Indien. De avsittningar som
gjordes under 2000 och 2001 f6r omstrukturering av komponenter, vitvaror och
dammsugare ér efter ar 2003 i stort sett utnyttjade. En ny avséttning for att ticka
givna lanegarantier pd 293 miljoner kronor gors under aret. Koncernen siljer en
kompressorfabrik samt en dansk kyl- och frysfabrik, vilket medfér en minskning av
omsittningen med 4 200 miljoner kronor och totalt 5 200 anstillda mindre. Ar 2003
infors en ny redovisningsregel i Sverige, RR 27, vilken behandlar finansiella
instrument. Detta medfor att totala tillgdngar och skulder o6kar 1 vdirde med 300
miljoner kronor. Avyttringarna och nedliggningarna under aret har medfort att
koncernens tillgingar minskat markant under aret. Resultatet har minskat nagot
jamfort med foregdende ar men inte fullt s4 mycket procentuellt séitt som
omsittningen har minskat. Soliditeten fortsitter att forbattras och ar i slutet av ar 2003
uppe 1 36 procent. Fortfarande minskar de riantebdrande skulderna mer 4n andra poster

39



chool of Economics
nd Commercial Law

OTEBORG UNIVERSITY AB Electrolux — en koncern i fordndring

&

pa skuldsidan av balansomslutningen. Intressant att ligga méirke till ar att Ovriga
kostnader upptar en allt storre del av koncernens kostnader.

5.3.10 2004
121 325
27 605
49 473
9843
14 064
25459 23420
| |
I I
91 006 27171 3148
2004
Vinstmarginal 4.4%
Kapitalomsattningshastighet 1,61
RT 7,1%
RE 18,6%
Soliditet 31%

Diagram 5-16 Electrolux ar 2004
(Kélla: Electrolux arsredovisning 2004)

Under ar 2004 fortsétter arbetet med att omstrukturera koncernens verksamhet. Numer
handlar det mer om att flytta verksamheten fran hogkostnadslander till
lagkostnadslidnder. Inga storre fordndringar hidnder under &ret, men beslut tas om
framtida nedldggningar och omstruktureringar, vilket medfor att avséttningar pa over
1 600 miljoner kronor gors. En dammsugartvist i USA 16ses genom forlikning till en
kostnad av 239 miljoner kronor. Koncernens omsittning fortsitter att sjunka och dven
detta &r forklaras det med strukturomvandlingar och framfor allt en allt starkare
svensk krona gentemot den amerikanska dollarn. Koncernens omséttning &r nu nere
pa en niva som &r ldgre dn den var for tio dr sedan och dess totala tillgdngar har
minskat dnnu mer. Detta gor att fyrkanten har ett mer rektangulért liggande utseende
an tidigare och visar pa att koncernen lyckats utnyttja det kapital det forfogar dver pa
ett mer effektivt sétt dn tidigare. Avkastningen ligger pd en jimn niva trots att de
ovriga kostnaderna proportionellt sett upptar en allt storre del av intdkterna dn tidigare.
Avkastningen pé eget kapital fluktuerar mer dn avkastningen pa det totala kapitalet da
det egna kapitalet dr s& pass mycket mindre och ddrmed fér fordandringar i detta storre
effekter. Soliditeten har 6kat ndgot under perioden, men framfor allt &r det intressanta
att de rintebirande skulderna har fortsatt att minska. Detta medfor att koncernen till
storsta delen nu finansieras av icke rintebdrande skulder samt eget kapital och
avsittningar. Endast en tredjedel av tillgdngarna bestar av anldggningstillgdngar och
ar bundna till driften.
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Diagram 5-17 Electrolux soliditet och rintabilitet 1995-2004
(Kélla: Electrolux arsredovisningar 1995-2004)
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6 Slutdiskussion

Detta sista kapitel forsoker svara pa de fragor som stdllts i uppsatsens inledning. Med
hjdlp av de modeller som anvints i analysen dskddliggors hdr de fordndringar som
skett under daren for Electrolux genom de strukturomvandlingar som genomforts. En
presentation av de monster som identifierats angaende dessa fordndringar foljer pa
beskrivningen av fordndringarna. I slutet pa kapitlet presenteras forslag till fortsatta
studier i dmnet.

6.1 Slutsats och egna reflektioner

6.1.1 Effekter av omstruktureringsprogrammet

Var forsta problemstdillning dr att pdvisa vilka fordndringar som Electrolux har
genomgatt i och med det strukturomvandlingsprogram som genomfordes under det
senare skedet av 1990-talet och borjan pd 2000-talet. Fordndringarna har identifierats
genom att vi med hjdlp av trekantsmodellen delat in koncernen i delarna objekt,
subjekt och finans.

I objektdelen beskrivs den omsittningsfordndring som skett dver perioden. Vi har
svart att bedoma huruvida det gér att sdga att omséttningsfordndringen dver perioden
ar tillrackligt signifikant for att det skall kunna gé att se en direkt koppling till
omstruktureringen. Dock framgér det att koncernen fokuserat verksamheten pé de tre
kdrnomradena vilket ndmns nedan i finansdelen.

I analysen av subjektet syns ddremot en tydligare koppling. Antalet anstillda har
minskat stadigt under hela omstruktureringen och &dven efterdt — en foljd av
avyttringarna och den allminna stromlinjeformningen av koncernen. Eftersom
koncernen samtidigt har lyckats bibehélla en hog omsittning, har omséttningen per
anstdlld okat drastiskt. Detta gor att det gar att konstatera att omstruktureringen har
lett till en 6kad effektivitet i verksamheten.

Denna bild forstirks genom vad som framgar i finansdelen av analysen. I finansdelen
framkommer det att de satsningar som gjorts under den aktuella perioden bland annat
har syftat till att stirka positionen pa andra marknader 4n just den europeiska.
Dessutom har verksamheten fokuserats ytterligare pd de tre kérnomrédena
hushdllsprodukter, kommersiell utrustning och utomhusprodukter. Trots alla de
strukturomvandlingar som genomforts under perioden i form av uppkop, avyttringar
och nedldggningar, vilka vid en forsta anblick verkar vara mycket omfattande,
framgar det vid var analys att koncernens omséttning inte varierat sirskilt mycket
under perioden. Analysen tar sin borjan ar 1995 déd Electrolux hade en omsittning pa
knappt 130 000 miljoner kronor, diskonterat till 2004 &rs penningvirde, och slutar vid
ar 2004 med en omsittning pa lite drygt 120 000 miljoner kronor. Jamfort med de
redovisade siffrorna fran &r 1995 pé drygt 117 000 miljoner kronor i omséttning vilket
ger sken av att koncernen okat sin omsittning. Férdndringen av balansomslutningen,
som i slutet av ar 2004 var pa cirka 75 000 miljoner kronor och 1 slutet av ar 1995 pa
91 000 miljoner kronor diskonterat till 2004 &rs pengavérde, visar att Electrolux har
forbattrat utnyttjandet av det kapital som koncernen binder i1 verksamheten. Jamfort
med den redovisade balansomslutningen frdn ar 1995 pa ungefdar 83 000 miljoner
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kronor har koncernen i sjdlva verket forbattrat utnyttjandet av kapitalet. Dock har inte
avkastningen av det totala kapitalet forbattrats under perioden, vilket antagligen kan
forklaras med att resultatet for de senare dren belastats med kostnader for just
omstruktureringarna. Detta forstirker den bild av forbéttrad effektivitet som dven
framkommit i analysens subjektdel.

6.1.2 Gar det att identifiera ett monster i avknoppningarna?

Analysen av Electrolux sista tiodrsperiod med fokusering pé att forsoka identifiera
potentiella monster angaende vilka verksamheter koncernen har skurit bort, har lett
fram till slutsatsen att det &tminstone inte gar att finna nigra omedelbart ekonomiska
motiv till dessa. Detta eftersom det inte nddvéandigtvis varit olonsamma verksamheter
som avknoppats, och Electrolux har med sin ovanligt goda soliditet och tillgdng pa
likvida medel inte heller ndgot behov av att forbattra sin likviditet eller frigora kapital.
Den gemensamma ndmnaren hos de bortrationaliserade verksamheterna ar att i stort
sett samtliga ligger utanfor Electrolux kdrnomraden. Séledes dr var slutsats att
monstret bestér 1 att Electrolux vill renodla koncernen for att kunna fokusera pa de
omraden dér de &r starkast och har en vérldsledande stillning.

Det har dessutom framgétt av information vi erhéllit under fardigstillandet av
uppsatsen att de uppkop och avknoppningar som genomforts under den aktuella
perioden borde ses som en del av ett storre sammanhang i1 den storsta dgaren,
Investors, affirer och inte som en del av enbart koncernens affarer. Detta medfor att
analysen egentligen skulle behdva utvidgas till att d&ven innefatta Investor for erbjuda
en fullstindig forstdelse for de bakomliggande orsakerna till dessa héndelser.

6.1.3 Electrolux fore avknoppningen av utomhusprodukterna

Ett annat syfte med uppsatsen dr att ge en bild av koncernen infor den kommande
avknoppningen av utomhusprodukterna ar 2006. Analysen av trekantsmodellens
samtliga komponenter visat att avknoppningen inte kommer att reducera koncernen
sarskilt mycket i storlek vad géller balansomslutning och antal anstillda. I subjektet
ser vi att endast c:a 16 % av Electrolux personal i nuldget ar anstillda inom omradet
utomhusprodukter. Objektet visar ddremot att omsattningen till 23 % kommer frn
utomhusprodukterna, vilket ger en indikation pd den faktiska hogre 16nsamhet som
finns inom detta omrade. Aven om Electrolux inte kommer att paverkas lika mycket
storleksmaissigt, dr vér slutsats att koncernen kommer att f4 en synbart forsdmrad
lonsamhet omedelbart efter avknoppningen. Detta eftersom det framgar av analysen
att utomhusprodukterna drar in en storre andel av omséttningen jamfort med dess
andel av koncernens kostnader. De mindre kostnaderna beror delvis pé det vasentligt
mindre antalet anstillda inom utomhusomradet.

6.2 Férslag till fortsatt forskning

Enligt var mening hade det varit intressant att studera avknoppningarna av de storre
bolag, exempelvis Gringes, som numera inte ingar i Electrolux-koncernen, for att se
pa deras levnadsode efter ”skilsmissan”.
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Dessutom borde det goras en djupare analys av Electrolux sammanséttning under ar

2004 och 2005, som kan ligga till grund for vidare analyser av den stora uppdelning
av koncernen som sker under &r 2006.

FramfOrallt borde det vara hogintressant med en studie av de tva nya koncernerna —
Electrolux och den nya Husqvarna-koncernen — efter uppdelningen for att se hur de
utvecklas var for sig.

Vidare kan det vara intressant med en fortsatt analys av andra foretag med hjilp av
trekantsmodellen for att utveckla hur objekt- och subjektdelarna kan anvindas vid
analyser av olika sorters foretag.

Avslutningsvis skulle det behdvas en studie av Electrolux storre dgare, for att utréna

huruvida dessa har bakomliggande syften till nagra av de foretagsforviarv och
avknoppningar som skett i samband med Electrolux omstrukturering.
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Bilaga 1: Fyrkantsmodeller av Electrolux 1995 till 2004
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