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FORORD

Syftet med energibesparande atgarder syns numera vara ett astadkomma en ener-
gibesparing som &r sd stor som resurserna till&ter. For att uppnd detta syfte
maste som regel en lonsamhetskalkyl uppréattas.

Denna rapport beskriver en ny metod, system ACGP, som kompletterar de redan
kédnda ekonomiska kalkylmetoderna.

Forfattaren soker visa hur man med hjalp av en relativt prisbillig (ca tusen kr)
minidator programmerad fOor ekonomiska berakningar kan I8sa &aven komplicerade
kalkylproblem. Resultat av berédkningarna redovisas som regel i diagramform, vilket
ger mojlighet att visa samtida kanslighetsanalys av tva eller flera parametrar.

Den nya kalkylmetoden karakteriseras &aven av att den person som utfor kalkylen
endast anvadnder sig av sékra (kdnda) parameterstorlekar och levererar kalkylre-
sultat i saddan form till beslutsfattare att denna genom att prognosera arliga,
framtida forandringar pd ett overskadligt satt sjalv kan faststalla forvantad

Idnsamhet. Berakningsmetoder for att underlatta prognossattning visas aven.

Alla enklare kalkyler t ex vid arliga framtida forandringar av endast en para-
meters storlekar kan beslutsfattare om sd ¢nskas sjalv utfora med hjalp av s k
ACGP-DIAGRAM av vilka denna rapport innehaller 9 st.

Forfattaren har i huvudsak anvant sig av det for beslutsfattare utomordentligt
intressanta och rattvisande l6nsamhetsbegreppet, internrantefoten, r %, d v s
avkastning i % av investerat kapital. Detta begrepp har &agnats en ingdende analys
och metoden for dess berédkning har harletts.

P g a det relativt stora antal nyheter som rapporten innehdller, se aven pkt 1.5,
har begreppsforklaringar och analys av begrepp agnats stort utrymme. FOrfattaren
har bemddat sig om att savitt mojligt anvanda redan vedertagna begrepp. Emeller-
tid har det varit nodvandigt att aven formulera nagra nya.

Rapportens syfte ar att ge exempel pa anvandningen av system ACGP vid lonsam-
hetskalkyler for energibesparande atgarder. P g a den nya kalkylmetodens gene-
ralitet kan de héar framlagda beré&kningsmodellerna givetvis &aven anvandas vid
Ibnsamhetskalkyler inom vilket omrdde av samhalls- resp foretagsekonomi som helst.

Matematisk qranskninq samt harledning av formel (14)-(17) har utforts av
Olle G Jarnefors, Stockholm.

For att underlatta for lasaren har ett slagordsregister placerats sist i rapporten.

Stockholm i januari 1976
UIf Jarnefors
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1. INLEDNING
1J_Bakgrund

Regeringens proposition om energihushallningen m m nr 30 ar 1975 innehaller
forslag om riktlinjer for energihushallningen. | propositionen aviseras &dven
forslag om fortsatt stod for att stimulera till energibesparande atgarder.
Det torde sadledes inte vara nagon tvekan om att energibesparande atgarder nu
ar och under en lang foljd av ar kommer att forbli synnerligen angelagna att
genomfora.

| propositionen anges att energiforbrukningens fordelning mellan olika sam-
hallssektorer har varit relativt stabil under en langre tid. Inom industrin
anvands drygt 40 » av energin, inom samfardseln knappt 20 %» samt for lokal-
uppvarmning och ovrig forbrukning ca 40 «%. De berdkningsexempel som finns i
der|1(na rapport avser, som regel atgarder tillnérande den sistnamnda samhalls-
sektorn .

For att en energibesparande atgard skall kunna genomféras kravs resurser i
forsta hand betr arbetskraft, material och kapital samt &ven kunskap om er-
forderlig teknik. Av dessa fOrutsattningar behandlar denna rapport endast
kapitalet och harvid endast metoder for berédkning av lénsamheten hos det
kapital som maste investeras for att en energibesparande atgard skall kunna
utforas.

Utvardering av en foreslagen energibesparande atgard dvs beslut om dess
genomférande eller ej fattas som regel av beslutsfattare. Med beslutsfattare
avses i denna rapport person eller grupp av personer vilken som regeT far ta
ansvar for fattade beslut och stallningstaganden. En beslutsfattare i hér an-
given betydelse kan vara verksam inom stat, kommun, naringsliv o dyl eller
vara en enskild person t ex en villadgare.

Vid utvardering av en energibesparande atgard vilken avses att utforas med
beprévad teknik syns resultatet av en ldnsamhetskalkyl dvs den forvantade
I6nsamheten kunna fa en stor och i manga fall avgorande betydelse. Emellertid
maste aven hansyn tas till ovriga resurser sdsom t ex arbetskraft och material
Som grund for beslutsfattande bor sdledes ligga utredningar betr

- Forvantad lénsamhet av investerat kapital

- Tillgang pd kapital som kan disponeras for energibesparande atgarder
- Erséattning for dispositionsratt for kapital

- Resurser i form av arbetskraft, material o dyl

- Ovriga omstandigheter

Efterfoljande berékningsexempel avser endast att visa hur lénsamheten kan
berdknas. Orsaken hartill ar att de fyra 6vriga grundstenarna enligt ovan
vid beslutsfattandet har en som regel varierande och i tiden véxlande om-
fattning som dessutom ofta ar knuten till lokala forhallanden.



I _Bal<grund_ifgrtsi

Energi besparande &tgarder har givetvis utforts i Sverige aven fére den s k
energikrisen, vintern 1973-74. Man har t ex isolerat yttervdggar eller in-
stallerat a? gregat for varmedtervinning ur franluft. P g a den billiga och
lattillgangliga energin formulerades dock fére energikrisen ytterst sallan
nagot klart syfte med de energibesparande dtgédrder som vidtogs.

Numera torde dock fdljande syfte vara helt adekvat:

Syftet med energibesparande atgarder ar i forsta hand att
energibesparingen blir s& stor som mojligt.

Som exempel pd hur det ovan formulerade syftet verkar kan forandringarna i
dimensioneringsforutsattningar enligt nedan for en varmedtervinningsan-
laggning kanske anses vara representativt.

- Fore energikrisen installerades varmeaterV|nn|ngsanIag%n|ngar som regel for
"att de var sd lénsanma" d v s de dimensionerades for lag energibesparing,
vilket erfordrade litet investerat kapital men gav hdg lonsamhet pd det in-
vesterade kapitalet.

- Efter energikrisen bor dimensionering av varmedtervinningsanldggningar styras
sd att energibesparingen blir sd stor som mojligt vilket leder till storre
ansprak pd investerat kapital och ligre lonsamhet.

li2_Uttryck_for_lénsamhet

Lonsamhet kan uttryckas med hjdlp av en mangd olika begrepp for vilka foljande
gruppindelning syns vara Lamplig.

1. Lonsamhetshegrepp som direkt anknyter till resp metod for berdkning av
I6nsamhet.

2. Lonsamhetsbegrepp som inte anger nagot klart samband med resp metod for
berékning av lonsamhet.Exempel se pkt 9

Till grupp ! hor alla 5 Ionsamhetsbe?repp enligt de konventionel]a kalk I-
metoderna som ar fortecknade i tabel nedan. Med konventionell avlii
aTTmant-vedertagen

Lénsamheten
Metod berdknas m h.ialD av uttrvcks aenom storleken av
Nuvarde- kalkvlrantefoten nuvardet
Slutvarde- ! slutvardet
Annu i tets- " annuiteten
Modifierad Dav-off- ! aterbetalningstiden
Internrante- — internrantefoten

Tabell |



]_-2_Uttryck fér_lonsamhet iforts]

Det borde enligt forfattarens mening vara sjalvklart att, nar ett lbnsamhets-
begrepp enligt grupp 2 anvands, det alltid atfoljs av en klar framstallning
betr kal kyl forfarandet. Sa ar tyvarr inte alltid fallet.

| efterfoljande framstallning finns under pkt 9 nagra exempel pd I6nsamhetsbe-
grepp tillhdrande grupp 2 samt forsok till analys av de konsekvenser som ett
anvandande av dessa begrepp medfor.

Ett for kalkyler lampligt 1dnsamhetsbegrepp boér enligt forfattarens mening
uppfylla féljande krav:

a) Det skall genom den storlek som erhalls vid kalkyl, ge beslutsfattare en
korrekt information om lénsamheten.

b) Kalkyl skall kunna utforas vid alla normala kalkylforutsattningar

c) Kal kylresultat uttryckt i det aktuella l6nsamhetsbegreppet skall av be-
slutsfattare kunna anvandas for direkt jamforelse:

dels med den erséattning for dispositionsratt till kapital som ar
aktuell (utidningsrantefoten)

dels med resultat fran andra kalkyler med samma ldnsamhetshegrepp

Dessa krav uppfylls av ett men endast ett ldnsamhetsbegrepp tillhbrande grupp !
namligen jnternrantefoten r «» d v s avkastning i procent av investerat kapital
(se aven pkt’272jT

Efterféljande framstallning koncentreras darfor kring detta lénsamhetsbegrepp
och hur dess storlek berdknas vid olika kalkylférutsattningar.

En viss tveksamhet mot berdkningar enligt internrGntemetoden torde f n vara
ganska allmant utbredd. Denna tveksamhet beror i huvudsak pa:

dels ett allmént kant villkor betr reinvestering till den berdknade
internrantefoten

dels praktiska svarigheter att enbart med hjalp av s k rantetabeller
utféra kalkyler.

Villkoret betr reinvestering visar sig enligt analys i pkt 6.3 leda till en
speciell sorts internrantefot som de flesta beslutsfattare ej torde vara in-
tresserade av.

De praktiska svarigheterna vid sjalva kalkyleringen elimineras genom anvand-
andet av hjalpmedel sdsom minidator (fickkalkylator) programmerad for ekono-
miska berakningar eller ACGP-DIAGRAM upprattade med hjalp av datorberakningar.
Se pkt 4.2 resp 4.4.



1-3 Gransvarde for lonsamhet

Det i pkt 1.1 formulerade syftet, att soka nd sd stor energibesparing som
mojligt, leder till att energibesparande atgarder bor styras (dimensioneras)
sd att tillgangliga resurser utnyttjas pd ett maximalt sattT Som framgar av
pkt 1.1 behandlas i denna framstallning endast den forvantade l6énsamheten av
i energibesparande atgarder investerat kapital.

Det syns darfor onskvért att beslutsfattare faststaller ett gransvarde for
Ionsamheten vid energibesparande atgarder: L.

under vilket ingen atgard bor genomforas

vid vilket alla atgarder bor genomféras

For att kunna styra en energibesparande atgard mot ett av beslutsfattare
faststallt gransvarde for lonsamheten kravs emellertid att atgarden kan ut-
foras med varierande resursinsats dvs den kan ge en mot resp resursinsats
svarande grad av energibesparing. Den energibesparande atgarden skall allts&
kunna utforas med ett antal ajternativa_investeringar.

En del energibesparande atgarder t ex forbattring av pannverkningsgrad och
inreglering av varmesystem har normalt bara en utférandeform vilket ger ett
varde pa energibesparingen och normalt en hdg l6nsamhet. Dessa atgarder maste
naturligtvis alltid utféras. Utvecklingen torde dock ga mot att &ven sidana
atgarder kommer att kunna utforas med varierande resursinsatser.

Sammanfattningsvis kan konstateras:

Energibesparande atgarder bor i alla forekommande fall styras
(dimensioneras) sa att storsta mojliga energibesparing erhalls

d v s de bér om mojligt utféras med en resursinsats som motsvarar
beslutsfattares gransvarde for I6nsamhet.

I pkt 1.2 har redovisats att enligt forfattarens mening l6nsamheten bor
uttryckas med hjalp av begreppet internrantefot, r %. En logisk foljd
harav &r foljande :

or_lonsamhet ar utlaningsrantefot for investerat kapital
plui di précentenhétériom beslutsfattare anser erfordras for tack-
ande av risktagande, extra i kalkylen ej medtagna omkostnader samt
vinst.

Genom att uttrycka gransvarde for Ionsamhet pd ovanstdende séatt erhalls tva
storheter som &ar direkt jamférbara namligen:
Internrantefoten, r %, d v s berdknad storlek av forvantad l6nsamhet

Gréansvarde for Ionsamhet dvs beslutsfattares uppfattning om lagsta
acceptabla l6nsamhet.
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li"Raggortens syfte
Rapportens huvudsyfte ar att for beslutsfattare, kalkylatorer m fl sdka visa
att krav enl pkt 1.2, 5.1 och 5.2 uppfylls om Idnsamhetskalkyler av energi-

besparande atgarder utfors enligt internrantemetoden kompletterad med system
ACGP.

Rapporten syftar bl a aven till:

att ge forklaringar till de vanligaste begreppen i samband med I8dnsamhets-
kal kyl er

att analysera de vasentligaste av ovanstdende begrepp

att informera om moderna hjalpmedel vid kalkylers utférande

att visa héarledningar av nya formler tillh6rande system ACGP

att diskutera kalkylmetodik och redovisning av kal kylresultat

att illustrera systematiken vid I8sandet av olika kal kylproblem

L8 _B8&2B2Ciens_innehdl 1 _ur_nyhetssynpunkt

De nyheter som presenteras i denna rapport finns framfor allt under foljande
punkter. Ur nyhetssynpunkt betraktas harvid denna rapport och den tidigare
publicerade rapporten R40:1975 som en enhet.

2.5 Begrepp tillnbrande system ACGP

3.3 Nya formler tillhdrande system ACGP

4.4 ACGP-DIAGRAM

5.4 System ACGP

5.5 System ACGP. Resultatdiagram och kanslighetsanalys

6.3 Rak internrantefot, w

6.4 Snabbkalkyl av rak internrantefot, w «

7. Analys och berédkning av begrepp tillh6rande system ACGP

8 Lonsamhetskalkyler vid positiva nettointakter.

ANM.

De nyheter i denna rapport som tillhor system ACGP &ar alla av generell
karaktar och kan saledes anvandas vid lonsamhetskalkyler inom alla
vetenskapsgrenar.



2. BEGREPPSFORKLARINGAR
271 Inledning

Grunden for all kommunikation mellan manniskor ar spraket. Spraket ar upp-
byggt av ord vilka ibland genom manniskans naturliga strdvan efter koncen-
trerad framstallning i sin tur kraver en hel serie ord for att uttémmande
kunna forklaras. Sadana ord kan sdgas utgora begrepp.

Denna rapport innehdller atskilliga ekonomiska begrepp. Forklaringar over
betydelsen av de flesta av dessa begrepp lamnas. De viktigaste begreppen
analyseras vilket enligt forfattarens mening syns vara en forutsattning for
deras anvandning vid berédkningar av olika slag.

Med utgdngspunkt frAn begreppsforklaringar och begreppsanalys och med hjalp
av logik och enkel matematik syftar denna rapport till att soka visa nagra
grunder i samband med I6nsamhetskalkyler samt, genom ett antal berdkningsexem-
pel, hur dessa grunder kan tillampas.

Alla begrepp i samband med IBnsamhetskalkyler finns ej behandlade i denna
rapport.

Daremot torde lonsamhetskalkyler kunna utféras vid praktiskt taget vilka kal-
kylforutsattningar som helst med hjalp av de i rapporten angivha beqreppen och
kalkylmetoderna.

De héar behandlade begreppen indelas i 2 st huvudklasser:
- dels begrepp som kan anvandas i samband med l6nsamhetskalkyler
- dels begrepp med som regel tveksamt véarde i samband med lonsamhetskalkyler

De anvandbara begreppen har i denna rapport grupperats enligt nedan:
- Ranta vid in- och utlaning av kapital
- Investeringars avkastning och internranta
- Nagra oOvriga begrepp
- Begrepp tillhbrande system ACGP

Forklaringar till dessa anvandbara begrepp finns i efterféljande pkt 2.2-2.5.

Begrepp med som regel tveksamt varde som uttryck for Iénsamhet ar enligt for-
fattarens mening bl a:

- Arskostnad 6

- Den sist investerade kronans l6nsamhet

- Energisparkostnad

Dessa begrepp finns behandlade i pkt 9.
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272 _Ranta_vid_in-_och_utl&ning_av_j<agital

Perioden for |nlan|ngsrantas kapital isering och for avbetalning av
utldnat kapital ar i denna rapport alltid ett &r.

Ranta ar ersattning per period for dispositionsratt till kapital.

BEDtS_E&-Ir§!|t§ innebér att rantan for varje period adderas till kapitalet
vid resp'péridéds slut (kapitaliseras).

Réantefot ar en réantas storlek i procent per period.

IDII[]I']28E8nta &r 061 ensattning per period som kreditinstitut betalar for
disposTtionlratt till kapital. Rantan kapitaliseras vid resp periods slut
(rantg pd ranta). Inlaningsrantans storlek okar saledes fran period till
perio

TDII'E(D9§'2El li6fer>_1.~ ar inldningsrantas storlek i procent; for varje period
biraknad pa ummanTav inldnat kapital och kapitaliserad ranta.

yilAningsranta &ar den ersattning per avbetalningsperiod som lantagare betalar
tTTT kreditinititut o dyl for det kapital som disponeras under den aktuella
perioden. Vid periodisk avbetalning av l&nebeloppet (vilket ar normalt) min-
skar utldningsrantans storlek fran period till period.

ytlACICSSrantefot, u » ar utidningsrantas storlek i procent; for varje period
Birdknad pd din vid periodens borjan resterande delen av ursprungligt lanebelopp.

Rak_ranta ar en ranta som ibland férekommer vid utlaning av kapital. Rantan
ar Tika stor for varje period av avbetalningstiden och minskar séledes ej i
takt med avbetalning av ursprungligt lanebelopp. Rak ranta ar vanlig i bil-
branschen.

BsB_!Tantefot ar rak rantas storlek i procent; for varje period berdknad pa
det “Griprungliga |&nebeloppet.

B8B_u;Uaningsranta ar den ersattning per period som lantagare betalar till
kredit!nstitut~i~ ~dyl for det kapital som disponeras under den aktuella perioden.
Den raka utlaningsrantan ar dock lika stor vid alla perioder av avbetalnings-
tiden.

BSLyilaDiDesE&[Jtefot, v % ar rak utlaningsrantas storlek i procent; for varje
piriod beraknad'pl” Grsprungligt lanebelopp.
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nvesteringars_avkastning_och_internranta

Investeringar i denna rapport ar reala (se investering nedan).

Perioden for avbetalning av investerat kapital ar i denna rapport bade vid
internranta och rak internranta alltid ett ar.

Investeringar, kostnader och intékter anges i system ACGP alltid i l6pande
priser.

Investering kan vara antingen real dvs anskaffande av en kapitalvara eller
finaniiéiT dvs placering i nagot vardepapper.

IDUSSi-erat_kapital ar kapital som anvénts for en investering

ilyk81ld,_n_ar ar den tidsrymd inom vilken en investering kan avge de vid kal -
kyltiTTfAITét'utlovade nyttigheterna.

Uvslangd se brukstid

Lopande_priser ar priser i det prislage som gallde, géaller eller kommer att
galTa vid"angTven tidpunkt.

Intakt ar ersattning under brukstiden for de genom en investering producerade
nyttigheterna. Se aven "arsmedeltal" enl pkt 2.4.

Kgstnad ar utgift under brukstiden i samband med att en investering producerar
nyttlgheter Avbetalning och ranta pa investerat kapital ingar ej i kostnad.
Se dven "arsmedeltal" enl pkt 2.4.

Nettointakt ar intakt minus kostnad vid slutet av resp period av brukstiden.

Kapli6iliErc!? &ar véardet vid en viss tldf)unkt av_ett kapital, en kapitalvara, en
nyttTghét (se brukstid) o dyl. Kapitalvardet forédndras som regel i tiden genom
t ex kapitalisering av ranta, avbetalningar, inflation, teknisk-ekonomisk ut-
veckling o dyl.

"¥ES8E£DID9 8y inyesterat_kagital &r for resp avbetalningsperiod nettointakt
(vid den sTita pirioden nittdintakt plus restvarde) minus erforderlig avbetal-
ning e]lcv investerat kapital. Avkastningen ar lika med internr&ntan. Se intern-
rantefot.

“ykastning_i_procent_av_investerat_kapital. Se internrantefot.

Internrantefot_r %: Ett investerat kapital kan alltid jamforas med ett lanebelopp
av samma storTik vars annuitet (r&nta plus amortering) for varje period av bruks-
tiden &r lika stor som investeringens nettointékter under motsvarande period. Den
rantefot som maste anvandas for att berdkna lanets rantor ar lika med invester-
ingens internrantefot. Lanets ranta en viss period ar lika med investeringens
internranta under samma period.

Internrénta. Se internrantefot.

B8k_iDternrantefot2 w %: Ett investerat kapital kan alltid jamféras med ett
TanibiTopp av iamma'itdriek vars annuitet (rak ranta plus amortering) for varje
period av brukstiden ar lika stor som investeringens nettointakter under mot-
svarande period. Den rantefot som maste anvandas for att berdkna lanets raka
ranta &r lika med investeringens raka internréantefot. Lanets raka ranta per
period ar lika med investeringens raka internrénta per period.
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2°4_Nagra_o6vriga_begr®PD

Alternativa__i nvesteringar uppfylla stallda krav pd nyttigheter men kan ha
skTTda’itorTikar’pl'Tnvisterat “kapital, kostnader och intédkter samt olika
ldnga brukstider.

Amortering ar avbetalning, normalt vid varje ars slut, pa skuld

Annuitet ar amortering plus utlaningsranta. Annuiteten erlaggs normalt vid
varji'lfs slut och ar, savida ej annat anges, konstant till sin storlek under
hela avbetalningstiden. Konstant annuitet innebar att amorteringarna blir storre
och réntebeloppet blir mindre fér varje ar av avbetalningstiden.

Beslutsfattare ar person eller grupp av personer vilken som regel far svara for
konsekvenler &v fattade beslut och stallningstaganden. Se &ven pkt 1.1.

Brukstid, n &r &r den tidsrymd, under vilken en investering kan avge de vid

kaikyitTiifarlet utlovade nyttigheterna.
DIff8r8l]siOyestering se merinvestering

Diskontering &r omrékning av ett kapitalvarde i framtiden till ett kapitalvarde
T nutidin'd v s till ett nuvérde.

Diskonteringsrantefot ar den rantefot med vars hjalp diskontering sker.

Forrantning se inlaningsranta och utl&ningsranta enl pkt 2.2 och internranta
enT pkt 2.3.

or_Ignsamhet se pkt 1.3
Inlaningsranta se pkt 2.2
Intékt se pkt 2.3
Internrénta se pkt 2.3
Investeringskalkyl se l6nsamhetskalkyl

Kalkylator ar person som utfor Ionsamhetskalkyl . Kalkylator har som regel sjalv
ej"befogenhet att ta stallning till kal kyl resultat.

Kal kyl rantefoten, k « anvands for att rékna om (diskontera) vid olika ar av
BrikstTdén"infal Tande kostnader och intékter till en och samma jamforelsetid-
punkt normalt nutiden. Betr begreppsanalys och anvandning se pkt 6.5, 6.6 och 6.12.

se pkt 2.3
Kostnad se pkt 2.3

Kanslighetsanalys syftar till att visa hur variabeln i en investeringskalkyl
foréndrai vid'forandringar av véarden for en parameter. Betr "fullstdndig
kanslighetsanalys” se "kéanslighetsanalys-ACGP" enl pkt 2.5.

Likviditet &r graden av betalningsberedskap pa kort sikt och kan avse en person
eTTer ett foretag.

Lonsamhetskalkyl syftar till att genom kalkyl av de for en investering gallande
ekonomiska storheterna ge ett matt pa I6nsamheten t ex i form av:

- Enternrantefot, r o
- aterbetalningstid
- nuvérde
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2i4_Nagra_ovriga_begregg_[forts2

Loégande_griser ar priser i det prislage som géllde, géaller eller kommer att
galTa'vid angiven tidpunkt.

MeclOvesteQDg &r den utdkning av det investerade kapitalet som erfordras for
att T itATTit for en noll investering genomféra en till denna alternativ invest-
ering med samma brukstid. Betr begreppsanalys se pkt 6.10.

N8£tointakter se pkt 2.3

NglllQyestering ar den av ett antal alternativa investeringar utan positiva
nettointakter som har det lagsta investerade kapitalet men de hdgsta framtida
kostnaderna. Alla de alternativa investeringarna ger de onskade nyttigheterna
under samma brukstid dvs differenser finns endast betr investerat kapital
och framtida kostnader. Betr begreppsanalys se pkt 6.10.

Nuvéarde &r kapitalvarde i nutiden normalt vid boérjan av brukstiden. Se &dven
dTikdntering.

Parameter ar en storhet i en investeringskalkyl som inte har ett bestdmt varde.
En Tnveiteringskalkyl innehdller ofta flera parametrar. Varje given uppsatt-
ning av varden pd dessa ger normalt ett varde pd variabeln. Variabelvardena

ar allts& beroende av parametervardena.

Ex pa parametrar: Intakter och kostnader. | vissa fall aven investerat kapital
och brukstid.

Pay”off se aterbetalningstid

Restvarde ar kvarstaende kapitalvarde vid brukstidens slut av till en invest-
ering horande kapitalvaror etc. Se dven pkt 6.11.

Slutvarde ar kapitalvarde i framtiden normalt vid brukstidens slut.

ytliGIDgsranta se Pkt 2.2

Variabel ar den storhet i en investeringskalkyl vars varde kalkylen syftar
tTTT att berakna. Exemplen i denna rapport avser som regel berdkning av vari-
abeln: Internrantefoten, r .

A|Tskostnad_A &r kostnader enl specifikation fér angivet &r (normalt &r 0) av
BrukitTdén redovisade i |6pande priser. Betr begreppsanalys se pkt 9.6.

AESkostnad_G &ar samtliga kostnader under brukstiden omvandlade till en arligt
Tika itor kostnad. Betr begreppsanalys se pkt 9.6.

Arsmedeltal™ Intdkter och kostnader under en investerings brukstid anges i
dénna rapport i form av arsmedeltal. Dessa antas i kalkylerna utfalla vid
slutet av resp ar.

i"t8!rbg5alningstid &r den tidsrymd fran investeringstillfallet (kalkyl till fallet)
sém érférdras for att genom nettointdkterna avbetala hela det investerade kapi-
talet. Betr begreppsanalys se pkt 6.9.
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?i5_Begregg_ti 11 hérande_systern_ACGP

ACGP avser annual changes with geometric progression d v s arliga
forandringar med geometrisk progression.

System ACGP har utvecklats av UIf Jarnefors, Stockholm &r 1973-75.

ACGPIDIAGRAM é&r ett hjalpmedel vid berakning av bl a internrantefoten, r 1.
Det ersatter harvid bade rantetabeller och elektroniska fickkalkylatorer,
programmerade for ekonomiska berakningar. Med hjalp av ACGP-DIAGRAM kan in-
ternrantefoten r « berdknas inte bara vid arliga forandringar av till kalkyl-
en horande intakter ex energibesparing, utan dven vid samtidiga arliga for-
andringar av till kalkylen hoérande kostnader, ex underhdllskostnader.

ACGP”kalky] ar en kalkyl vilken med hjalp av system ACGP normalt syftar till
att'berakna en investerings Iénsamhet. Alla konventionella (vanliga) kalkyl-
metoder kan kompletteras med system ACGP t ex de kalkylmetoder som syftar till
berakning av:

- internrantefot, r «

- nuvarde med hjalp av kal kyl rantefot, k «»

- aterbetalningstid

ACGP:r88ultatdiagram se resultatdiagram

K8ns]lghetsanalys;ACGP syftar till att berakna de foérandringar av kalkylresul-
tatet (andringar av variabelns varden) som erhalls vid prognoserade, samtida
arliga forandringar av de parametervarden som ingar i kalkylen.
Ur praktisk redovisningssynpunkt syns harvid max 4 st parametervarden sam-
tidigt kunna forandras.
Kanslighetsanalys-ACGP kan aven utforas vid 2 eller flera prognoserade sam-
tida och av varandra oberoende arliga forandringar av samma parameter.
Resultat av kanslighetsanalys-ACGP kan redovisas:

- vid en parameterférandring i ACGP-DIAGRAM

- vid tva eller flera parameterforandringar eller vid tva eller flera

samtida forandringar av samma parameter i resultatdiagram.

Nuvéarderantefot, g % anvands vid berédkning av nuvardet av framtida kostnader
och intaktir vilka uttrycks genom resp storlek ar 0 samt erforderliga véarden
pd arliga forandringar. Betr harledning av formel for berakning se pkt 3.2



17

2.5_Begregg ti 11hérande_s,ystem_ACGP_{forts)

Begyl58£dlagram syftar till att ge beslutsfattare mojlighet att pd ett
enkelt satt Bvirblicka resultat av en ACGP-kalkyl innehallande kanslighets-
analys-ACGP. Betr begreppsillustration se bl pkt 5.5.

System ACGP ar en sammanfattande benamning se &aven pkt 5.4 pa en ny metodik i
samband med investeringskalkyler genom vilken bl a:

framtida parametervarden (ovissa varden) kan uttryckas genom para-
meterns varde i nutiden (kant varde) och en prognoserad arlig for-
andring.

forkalkyl (investeringskalkyl) alltid ger samma I6dnsamhetsutfall som
efterkalkyl (kalkyl vid brukstidens slut) under fOrutsattning att de
prognoserade arliga foérandringarna verkligen intraffat. Detta inne-
bar att det inte finns nagra kal kylfel inbygqgda i ACGP-metodiken.

kanslighetsanalys av samtida forandringar av tva eller flera para-
metrar kan utféras och redovisas genom s k resultatdiagram.

Ionsamhetskalkyl genom berdkning av internréantefoten, r I, som regel
kan utféras utan att beslutsfattare for kalkylator behéver redovisa
sina stallningstaganden vare sig betr gransvarde for lonsamhet eller
prognoser over arliga forandringar.

arliga forandringar gallande forfluten tid kan berdknas ur statistiskt
material. Dessa arliga forandringar kan utgéra viss hjalp vid prog-
nossattning av arliga forandringar gallande framtiden.

Ar 0 &r den tidsperiod om ett &r, normalt i nutiden, vid vars slut kalkyl

Béilut

och investering utfors, fattas resp verkstalls.

Anm.

Ar 0 kan &ven i vissa fall ligga i forfluten tid t ex vid berdkning

av arliga forandringar ur statistiskt material. Se pkt 7.2-7.4. Ar 0 kan
aven i vissa fall ligga i framtiden t ex nar investering sker under
flera ar. Behandlas dock ej i denna rapport.

Arllga_forandringar &r arliga lika stora procentuella forandringar mellan
IO och”ar'n"d v s arliga forandringar med geometrisk progression under
en viss avgransad tidsperiod namligen brukstiden, n ar. Betr begreppsanalys

se pkt

7.1.
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3. MATEMATISKA FORMLER

3.} Beteckningar

arliga forandringar av kostnader

RN -

rantefot (periodic interest rate)

ett valfritt ar inom brukstiden n

brukstid eller livslangd (total number of periods)
nuvarderantefot

internrantefot

—_Q S Qo— T ®
=
= =3

[ O N R A B R A 1]

R = Qe

A = kostnad

PMT = lika stora belopp vid slutet av varje ar (periodic payment amount
at the end of payment periods)

PV o= nuvarde eller summa nuvérde (present value occurring at the
beginning of first period)

Fv = slutvarde eller summa slutvarde (future value occuring at the end
of the last period)

ANM. Arliga forandringar a % och b % &r alltid helt oberoende av
varandra t ex nar de paverkar samma framtida kostnad eller
intakt. | denna rapport ar perioden alltid ett Ar.

3i2_Kanda_formler_gallande_berékningar_med_rénta_pd_ranta

Slutvardet FV av ett nuvarde PV ar efter n ar vid rantefoten i %

A Y Vi (1)

Summa slutvarde FV av lika stora belopp PMT vid slutet av varje ar under
n ar ar vid rantefoten i 1.

O+To6/ —1
FV = PMT @

Nuvérdet PV av ett slutvarde FV &r n &r vid rantefoten i %:
PV = FV(1+ YgQ) N ?3)

Summa nuvidrde PV av lika stora belopp PMT vid slutet av varje ar under
n ar ar vid rantefoten i %.

PV = PMT i 4)
TOO
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Annuitet, eller lika stora avbetalningsbelopp PMT vid slutet av varje ar
under n ar, av nuvérdet PV vid rantefoten i 1 ar:

PMT = PV =155 e e (5)

Annuitet, eller lika stora avbetalningsbelopp, PMT vid slutet av varje
ar under n ar, av slutvardet FV vid rantefoten i « &r:

3_;_3 Nya_forml8r_tjUhorandesystem_ACGP

Alla formler som under denna pkt héarleds for kostnader galler givetvis
aven betr intakter.

En kostnads storlek ar 0 betecknas med A.Ar 0 ar nutid varfor A:is storlek ar
kand. A paverkas av eq arlig forandring, a %, vilken &r m ger en kostnad av

storleken A . Det nuvarde av A som erhalls nar diskontering sker med hjalp
av internrd’tefoten,_r_%_betecKnas med A*

Am kan aven erhallas vid diskontering fran ar m av kostnadens kanda storlek A.
Den rantefot som harvid maste anvéndas kallas nuvarderantefoten,Observera
att Am och am ar okanda storlekar av kostnaden A. Si FIG 1.

ar 0
FIG 1
Enl (1) &ar: Am = A(l+
Enl (3) &r:~ = Am (1+ T60> m d v s Am= A(l+ TOUANL* Tud_»

Enl (3) ar: A" = A(+ —~Fl

2 st uttryck for A" enl ovan ger:

Detta enkla uttryck &r huvudfgrmel_n_vidJaerékningar_enj_s_ys_te_m.AQ&P.
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Ur (7) erhalls:
&)

Ur (7) erhalls aven:
9)

En kostnads storlek &r 0 betecknas med A. Ar 0 &r nutid varfor A:is storlek ar kand.
A péverkas av tvd samtida av varandra oberoende arliga forandringar, a | och b %
vilka ar m ger en kostnad av storleken A . Det nuvarde av Am som erhalls nar diskon-
tering sker med hjélp av Internréntefoten, r % betecknas med A

AN kan dven erhdllas vid diskontering fran ar m av kostnadens kanda storlek A.

Den rantefot som harvid maste anvandas kallas GyYS8rderantefoten,_g_% . Obser-
vera att Am och A;]* ar okanda storlekar av kostnaden A.

2 st uttryck for Am enl ovan ger:
= r-(ath + ™)

1+ ‘?63 + ?%.100

De nya formlerna (7) och (10) anvisar sdledes en viag att erhalla nuvardet av
en kostnad ar m, vilken till sin storlek &r oviss, genom att fran ar m diskont-
era den aktuella kostnadens storlek ar 0, vilken som regel &ar kand, med
nuvéarderantefoten, q%

ao

g ar sammansatt av: dels de aktuella arliga forandringarna, dels den rantefot
genom vilken nuvardet av den ar m till sin storlek ovissa kostnaden erhallits.
Denna rantefot kan vara antingen internrantefoten, r %, som i (7) och (10) eller
ISElIsylir5i]IET258n™ k_%, som i (11) och (12).

k-(a+b+ -ypp)

q~, ath aTh
+ TOU + 100.100

Genom att anvédnda nuvarderéntefoten, q %, i stallet for internrantefoten, r %
kan man saledes genom (4) berdkna summa nuvarde av en kostnad eller intakt,
som inte ar konstant, utan paverkas av en eller tva arliga forandringar.
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4. HIALPMEDEL VID KALKYLER

4-1.Rantetabeller

For att underlatta berdkningar vid ranta pa ranta med arlig kapitalisering

av rantan finns rantetabeller utgivna som for varierande antal &r och rante-
satser vid ytterligare ett givet parametervarde ger ett sokt variabel varde.

Tabell 2 utgdér en sammanstéllning av de vanligaste av dessa rantetabeller.

Nr  Givet parametervérde Sokt variabelvérde
| Nuvéarde 1 kr Slutvarde kr

11 1 kr vid varje ars slut Summa slutvdrde kr
Il Slutvarde 1 kr Nuvarde kr

IV L kr vid varje ars slut Summa nuvarde kr

v Nuvéarde 1 kr Annuitet kr

VI Slutvdrde | kr Annuitet kr

Tabell 2

Lonsamhetskalkyler med hjalp av rantetabeller innebar inga svarigheter vid
enkla problemstalIningar ndr I6nsamheten uttrycks t ex i form av nuvérde.

Daremot kan beré&kning av internrantefoten, r «, med hjélp av réntetabeller
ofta bli relativt tidsodande. Vid till&mpning av system ACGP blir dessa be-
rékningar i praktiken omdjliga att genomféra.

Det finns sdledes enligt forfattarens menin% all anledning for en tidsmed-
veten kalkylator att tillampa modernare hjélpmedel t ex nagot av de som an-
ges i pkt 4.2 och 4.3.

Inga kalkyler i denna rapport sker med hjalp av rantetabeller
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472_E18ktreniska fickkalkylatorer

| dag (jan 1976) finns flera olika typer av elektroniska fickkalkylatorer
avsedda for ekonomiska berékningar i marknaden. Dessa ar antingin:

- forprogrammerade dwvs forsedda med fasta program
- programmerbara dwvs konstruerade for l6sa program (magnetkort)

For fickkalkylatorer av fabrikat Hewlett-Packard kan féljande 6 st storheter be-
ordras genom tangenter med fast eller variabel (vid magnetkort) mérkning:

n = antal terminer FV = slutvarde eller summa slutvarde

i%= rantefot PV = nuvarde eller summa nuvarde
PMT = belopp vid slutet av varje ar eller annuitet
BAL = restvarde

ANM.
n avser i denna »rapport alltid antal &r
PMT kan i vissa program avse belo'pp vid borjan av varje ar
Ovanstdende 6 st beteckningar kallas i denna rapport Tor de
naturliga forkortningarna.

Fickkalkylatorn utfor de berdkningar som beordras genom att de aktuella

siffervardena slas_in fore det att resp k_)egre?pstangent trycks ned. Dessa

berdkningar innehaller normalt 3 st, i vissa fall 4 st, givna parametervarden.

Fickkalkylatorn visar slutligen det sokta variabelvardet sedan dess begrepps-

tangent tryckts in.

Exempel !

Givet: Nuvarde 437 kr, rantefot. 8,25 %, tidsperiod 32 ar

Sokt: Slutvérdet )

Kalkyl:  Enl (1). 32 fore tangent n:8,25 ftre tangent i:437 fore tangent PV
‘tangent FV/(fickkalkylatorn visar 5 522,99)

Svar: Slutvéardet ar 5 523 kr

Kommentar:  Tidsatgang for sjalva kalkylen &r ca 10 sek.

Exemgs§l_2
Givet: Nuvarde 11 000 kr, rantefot 9,75 %, tidsperiod 25 &r
Sokt: Annuiteten

Kalkyl: ~ Enl (5). 25 fore tangent n:9,75 fore tangent i :11 000 fore
tangent PV:tangent PMT (fickkalkylatorn visar | 188,63)

Svar: Annuiteten ar 1 188,63 kronor

Kommentar: Tidsatgang for sjalva kalkylen ar ca 10 sek
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B2_E]ektroniska_fickkalkylatorer_{forts)

Réantetabellerna enl tabell 2, pkt 4.1, motsvarar kalkyl med fickkalkylator
enligt tabell 3 nedan.

Sokt
Nr  Givna,parametervarden variabelvarde Formel
| n, i, PV EV 11J
Tl n. i. PMT FV @
TIT n i. FV PV(3)
vV n i PMT PV 41
Voonoi. PV PMT (5)
VI n, i. FV PMT (6i
Tabell 3

| tabell 3 har &en angivits vilken kand formel enl pkt 3.2 som ligger till
grund fOr resp dataprogram.

En av fordelarna med fickkalkylatorer &r att inom varje dataprogram eller nr
i tabell 3 kan vilket som helst av de givna véardena byta plats med det sokta
vardet utan att sjalva kalkylarbetet darfér blir mer komplicerat eller tar
avsevart langre tid.
En fickkalkylator kan sdledes direkt erbjuda alla l6sningar enligt formel
(1)-(6) oavsett vilken storhet som véljs som variabel. Denna synnerligen
anvandbara egenskap uttrycks i denna rapport genom:

n, i, PMT, PV, FV, BAL 13)

Uttrycket (13) innebar att mot 3 eller 4 givha oarametervarden
det sokta variabelvardet erhalls direkt genom en fickkalkylator.

Exempel_3

Givet: Nuvarde ! 127 kr, tidsperiod 11 ar, slutvarde 2 312 kr.
Sokt: Réantefoten

Kalkyl: Enl (13). 11 fore tangent n:l 127 fére tangent PV:2 312 fore
tangent FV:tangent i (fickkalkylatorn visar 6,75)

Svar: Rantefoten ar 6,75 «

Kommentar:  Tidsatgang for sjalva kalkylen ar ca 14 sek.
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473_Forkortningar_yid_kalky]sammanfattningar

Vid tillampning av system ACGP uttrycks kalkylresultat som regel i form av
diagram vilka ger beslutsfattare ett mycket stort antal informationer i de
flesta fall avseende storleken av internrantefoten r %.

For varje kal kyl fall erfordras darfér som regel att ett relativt stort
antal kalkyler utfors.

Fickkalkylatorer enl pkt 4.2 &r harvid utmérkta hjdlpmedel eftersom de utfor
kalkylerna bade snabbt och med énskad noggrannhet.

Enligt forfattarens mening grundad pé erfarenhet frdn 100-tals olika kalkyl-
fall har kalkylatorn stor nytta av forkortningar genom vilka olika kalkyler
kan sammanfattas. De naturIIJ ga_forkortm ncjarna ar givetvis de som finns pa
sjalva fickkalkylatorn’ndmlTgen: n, T, PMT, PV, FV och BAL se pkt 4.2

Den enklaste sammanfattningen av en kalkyl sker givetvis med hjalp av dessa

naturliga forkortningar grupperade i den” ordning som de anvéinds pad fickkal-
kylatorn vilket innebar:

Kalkylen sammanfattas genom 3 eller 4 forkortningar foregangna av
resp siffervarden d v s de givna parametervdardena samt en forkort-

ning efterfoljd av en parentes innehdllande ett siffervarde eller en
beteckning d v s den sokta variabelns varde eller kal kyl resultatet.
Parentesen kan &ven ldmnas utan innehall.

Ilustrationsexempel:
Enl (1) 32n:8,25i:437PV:FV(5 522,99). Se exempel !
Enl (5) 25n:9,75i:11 000PV: PMT (1 188,63). Se exempel 2
Enl (13) 11n:1 127PV:2 312FV:i (6,75). Se exempel 3

Exempel_4

Givet: Ett lan pd 6 187 kr, annuitet | 250 kr, utlaningsrantefot 9,5 «
Sokt: Amorteringstidens langd, n ar

Kalkyl: ~ Enl (13) 9,5i:1 250 PMT:6 187PV:n(7,00)

Svar: Amorteringstiden &ar 7 ar

Kommentar:  Tidsatgdng for sjalva kalkylen ar ca 12 sek
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4.3 Forkortningar vid kal kyl sammanfattningar (forts)

Vid berdkning av internrantefoten, r %, maste ett provningsforfarande till-

lampas nar kostnader och intakter forvantas utvecklas pd olika satt i fram-

tiden. Man provar sig sadledes genom ett antal delkalkyler fram till det siffer-
varde pa internrantefoten, r %, vid vars anvandning i del kalkylerna nedanstdende
villkor uppfylls. Detta r-varde ar det ratta. Villkoret ar att summa nuvarde

av intakter minus summa nuvarde av kostnader skaTT’vara lika med investerat kapital.

En analys av internrantefotsbegreppet plus ytterligare ett villkor finns i pkt 6.2.
Harledning av ovanstdende villkor se pkt 6.1.

Kalkyler innehallande flera delkalkyler, ex vid provningsférfarande, samman-
fattas :

- Resp delkalkyl redovisas i tur och ordning
- Kalkylvil lkoret redovisas separat.

Som illustration visas nedan kal kyl sammanfattningen for ex 26, pkt 8.2.

Enl Del kal ky!l Berékning av
7 ” r-a ., r-d Nuvarderéantefot:
0] I 1+ a g~ H d g-|, kostnader

+ TOO + TOU g2, intakter
(13) I0n:g-| i : 3 PMT:PV(N1) Kostnaders summa nuvarde
(13) 10n:g2i:27 PMT:PV(N2) Intakters summa nuvéarde
Vill kor 160=N2-N1 Investerat kapi tal =N2~N-|

Vid vissa berakningsfall utgar man frAn ett antaget r-varde i stallet for att
anvanda ovanstdende provningsforfarande. Se exempel 33 ALT 11, pkt 8.9,vars
kal kyl sammanfattning &ven redovisas nedan.

Enl Del kal ky!I Berakning av

7 w _ I-h r-a Nuvéarderantefot:
$0) g 1+ h* ™ 1+ a g-|, framtida investering

I+T™M L TOU g2, arligt underhal !
(13) 15n:qqi: 2000 FV:PV(N]) Nuvardet av investering ar 15
(13) 30n:q2i:150PMT:PV(N2) Kostnaders summa nuvarde
Vill kor N3= 2 000 + NI1+N2 Intakters summa nuvarde
(13) 30n:420PMT:N3PV:i(g3) Nuvarderantefot:intakter
r-q3
8) d - J d-varde nar r-, h- och a-varden
g3 ar givna.

1+ TM
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4.4 ACGP:DIAGRAM

9 st av dessa diagram finns redovisade i efterfoljande FIG 3 - FIG 11. Dia-
grammen kan ersatta en fickkalkylator vid bade alla enklare och atskilliga
avancerade berékningsfall. Vid de senare torde dock en fickkalkylator kunna
ge kalkylresultat bade med stérre noggrannhet och efter kortare berdkningstid.

10 st exempel pd praktisk anvandning av dessa diagram vid lonsamhetskalkyler

for befintliga byggnader har getts 1 Byggforskningsrapporten R40:1975. Det syns
darfor inte angelaget att i denna rapport l&mna ytterligare exempel. D&remot kan
det vara av intresse att visa hur diagrammen har konstruerats t ex genom kontroll
av nagra punkter pd ett befintligt diagram.

Exempel 5

Givet: ACGP-DIAGRAM nr 7. n=20 &r, enligt FIG 2. X-axeln avser &rlig forandring

av energibesparing, d %. y-axeln avser kvoten mellan investerat kapital, | kr,
och energibesparing ar 0, B kr. N = intékters summa nuvarde vid en energibesparing
ar 0 av 1 kr.

Kontrollera: Pa kurvan for r = 6: Punkt 1:d=-5, punkt 2:d= +3  och punkt 3:d
= +12

Kal kyl sammanfattning (villkor enl pkt 6.2):

Enl Del kal kyl Berdkning av
r-d Nuvarderantefot:
) qr %i TSO i-| intakter
13) 20n:g-]i :1 PMT:PV (N) Intékters summa nuvérde vid en

energibesparing ar 0 av 1 kr.

Vill kor I=N.B, 1/B=N Investerat kapital =
= intakters summa nuvarde

Punkt 1, d=-5 .g-|= gres '20n:  ggi:1PMT:PV (7,67) + - 7,7

Punkt 2, d=+3 .(,= >~ 20n: y"Nji:IPNT:PV (15.00) ~ = 15,0

Punkt 3, d=+12 ¢|= - » 20n:- y~ i 1PMT:PV(37,48) £ =37,5
Avléasning i FIG 2: Ovan berdknade véarden pa 1/B for punkt 1-3 stammer.
Exempel_6

Givet: ACGP-DIAGRAM nr 7. n=20 ar, enligt FIG 2. x-axeln avser érliﬁa for-
andringar av kostnader,a %. y-axeln avser kvoten mellan C och A.
C=Kostnaders summa nuvdrde vid en kostnad ar 0 av A kr.

Kontrollera: Pa kurvan for r = 10 . Punkt 4:a = +2 och punkt 5:a- +13 .
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Kal kyl sammanfattning (villkor enl pkt 6.2)

Enl Del kal kyl Berakning av
) "y 1:-aa Nuvérderantefot:
100 g2 kostnader

(13) 20n:q2i:1PMT:PV  (£) Kostnaders summa nuvarde vid en
kostnad &r 0 av ! kr.

Vil 1 kor I = N-B-C. N = Investerat kapital = intakters summa
nuvarde minus kostnaders summa nuvarde

Punkt 4, a = +2 . 2= ' 20n:776?i: 1PMT:PV(9.93) - =99

Punkt 5, a = +13 . g2= - yyjy * 20n:- -jyjyi: 1PMT:PV(26,85) 3 =26,9

Avlasning i FIG 2: Ovan berdknade varden pd C/A for punkt 4 och 5 stimmer.

Exempel 5: —
Exempel 6 ; —
ACGP-DIAGRAM nr7.n=200r
Punkt 3
Punkt 5
Punkt 2
Punkt
Punkt 1

15

Exempel 5:d %. Exempel 6: 0%
FIG 2
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FIG 3

IACGP- DIAGRAM 1.

n = 5ar
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30.0

25.0

10,0 w

FIG 5

ACGP - DIAGRAM nr3. n=15ar
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ACGP- DIAGRAM nr 4.n = 20ar
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FIG 6

31



4il. ACGP;DIAGRAM_[forts}

ACGP - DIAGRAM

nr 5. n= 30 ar
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FIG 7
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FIG 8

ACGP - DIAGRAM
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FIG 9

ACGP - DIAGRAM nr7.n=20 ar
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ACGP- DIAGRAM nr 8. n= 30 ar
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FIG 10
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ACGP- DIAGRAM
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5. KALKYLMETODER

5.1 Krav frdn beslutsfattare

| efterfoljande framstéllning anvénds som regel begreppet parameter i stallet
for kalkylstorhet.

Beslutsfattares krav pa kalkylmetoder borde kunna vara:

a) att ndgra felkallor fororsakade av approximationer eller pd annat satt
inte tillats i sjalva kalkylmetoden.

b) att beslutsfattare sjalv ‘pé ett enkelt och 6verskadligt satt skall kunna
prova lonsamhetsutfallet vid olika prognoser dver okénda parameterstor-
lekar. Denna provning skall kunna ske endast med ledning av resultat
frén investeringskalkylen dvs forkalkylen och séledes helt utan extra
hjalp fran kalkylator.

c) att alla de parametervéarden som blir kénda vid brukstidens slut skall kunna
raknas om till prognosvarden for de parametrar i férkalkylen for vilka
prognoser stallts. Nar dessa prognosvérden anvéands i forkalkylen
skall ratt varde pd lonsamheten erhallas.

Kommentar:

- Krav a) kan betecknas som rimligt

- Krav bl) och ¢) kan betecknas som onskvart

- Uppfylls krav c) &ar déarigenom &ven krav a) tillgodosett.

Denna rapport syftar bl a till att visa att internrdntemetoden kompletterad med
system ACGP uppfyller bade krav a), b) och c).

Genom nedanstdende 3 st varianter av exempel 7 visas principerna for hur alla
dessa krav tillgodoses vid kalkyl enligt system ACGP.
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Exemgel_Z : fork8lky]_enligt_kray_b)

Givet: En energi besparande apparat kostar i inkdp 600 kr. Dess brukstid
ar 5 ar. Energibesparingen ar 0 har beraknats till 116 kr.

Sokt: Lénsamheten uttryckt genom internrantefoten, r .

Kalkyl: Energibesparingens storlek ar | - ar 5 ar okand. Den kan enl pkt 3.3
uttryckas genom sin storlek ar 0 samt en arlig forandring, d » av ener-
gipriset.

Kal kyl sammanfattning (villkor enl pkt 6.2):

Enl Del kal ky!I Berékning av

M3) 5n: 116PMT:600PMT: i(q) Nuvérderantefot: q intakter
Vi 11 kor Investerat kapital = summa nuvarde av intakter

) r = q(i+ TOO)+d Internrantefot, r «

Kal kylresultat: Resultatdiagrammet enl FIG 12 visar alla varden pa
r « mellan d = +1 och d = +20

r %

20 d%

FIG 12

I FIG 12 illustreras t ex hur en prognos: d = 7 ger r = ca 58 och
d = 17 ger r = ca 15,7.
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5.1_Kr8¥ frAn_beslutsfattare_(forts}
Exempel_7_: efterkalkyl_yid_brukstidens_slut

Givet: Tidigare forutsattningar kompletteras med energibesparingarnas
verkliga varden namligen: ar 1 : 135 kr, &r 2 : 155 kr, ar 3 : 151 kr,
ar 4 : 187 kr och ar 5 : 345 kr.

Sokt: Lénsamheten uttryckt genom internrantefoten, r %.
Kalky!: Nuvardet av energibesparingen (intakten)ar 1, ar 2 ... ar 5 kallas
N1, N2 _  Ns. Summa nuvarde av energi besparingarna kallas N.

Kal kyl sammanfattning (villkor enl pkt 6.2)

Enl Del kal kyl Berakning av
In:r i:135 FV:PV (Nn) Nuvérde Ny
2n:r i:155 FV:PV (No) .
(13) 3n:r i:151 FV:PV (No) ! No
4n:r 1:187 FV:PV (N<) " N*
5n:r i:345 FV:PV (N?) ~nd
Villkor  600= N=N1+N2+N3+N4+"N5 Summa nuvérde = investerat kapital

Kal kyl resultat: Efter prévning av ett antal r-varden finner man att ratt
r-varde ar 15,79 vilket ger summa nuvarde = 599,25.
3
Kommentar: Energibesparingarna ¢verensstammer med arsmedeltalen for 1 m
eldningsolja nr 4 i Stockholm under &ren 1969-1974. | exemplet
ar saledes ar 0 = ar 1969 och ar 5 = ar 1974.
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2il_KEaY_fran_beslutsfattare_{forts)

Exemgel_7_-_forkalkyl_en]lgt_krav_c]

Givet: Alla tidigare forutsattningar inklusive energibesparingarnas
verkliga storlek ar 1-ar 5.

Sokt: Den prognos over d % som i resultatdiagrammet FIG 12 ger ratt
r-varde.

Kalky!l: Enligt krav ¢) skall ur de kinda energibesparingarna ar O-ar 5 ratt

prognosvarde for d kunna berdknas. Detta prognosvarde for d skall
sedan, insatt i forkalkylens resultatdiagram dvs FIG 12, ge ratt
r-varde, dvs det som erhallits vid efterkalkylen pd féregaende sida.
Betr N-1 EI .......... I\é samt N och villkor se efterkalkylen.

Kal kylsammanfattning :

Enl Del kal kyl Berakning av
In:r,i:135FV:PV(N,) Nuvgrde N,
2n:r,i:155FV:PV(No) O — —

(13) 3n:r,i:151FV:PV(No) ! N,
4n:r,i :187FV:PV(N4) K
5nN:r,i:345FVv: PV(Nr) N5
n=nl+n~+n,+n,+n Summa nuvarde

P(13) i5n:1I6PMTTN,PV: ’>(q) Nuvérderéntefot:intakter
® =

Prognosvéarde:d
I 1+ TOO

Storleken av en arlig forandring (i detta fall d 1> som avser arsmedeltal
under en brukstid lika med eller langre an 2 ar ar enl pkt 7.2, c) beroende
av r-vardet. Emellertid forandras d-vérdet som regel mycket obetydllgt vid
mattliga variationer av r-vardet. Genom att enl kal kyl sammanfattningen berakna
d-varden vid olika r-varden samt kontrollera deras inbérdes relationer i for-
kalkylens resultatdiagram erhalls ratt prognosvarde for d och ratt r-varde nar
relationerna stammer.

Antag att r=12 . En kalkyl enl kal kyl sammanfatthimen ger d = 17,21 . Enligt
resultatdiagrammet FIG 12 motsvaras detta d-varde av r= ca 16 . Det antagna
r-vardet var sdledes for lagt. For r=15 , 16 resp 17 erhdlls d = 17,085
17,044 resp 17,003 . Genom provning i FIG 12 finner man att relationerna
stammer vid d = 17  vilket ger r = ca 15,7

Kalkylresultat: Ré&tt prognos &r d = 17 , ratt r-varde ar ca 15,8

Kommentar: Ovanstaende exempel illustrerar en av de, enligt forfattarens mening,
intressantaste egenskaperna hos system ACGP namligen: Mogjligheten att
ur statistiska arsmedeltalsserier med 6nskad noggrannhet berdkna de
prognosvarden over arliga forandringar som skulle ha anvants i in-
vesteringskalkyler for den aktuella tidsperioden for att ge ratt 16n-
samhetsutfall.
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Den person som utfor en I6nsamhetskalkyl men som regel sjalv ej har befogenhet
att ta stallning till kalkylresultatet d v s en kalkylator har givetvis samma
krav pd kalkylmetodik som beslutsfattare. Se pkt 5.1 krav a), b) och c).

Dessutom syns en kalkylator dven ha anledning att stélla foljande krav:

d) kal kyl begrepp som ej ar allméant vedertagna skall alltid forklaras och
om majligt analyseras

c) nya kalkylmetoder skall presenteras med erforderliga hé&rledningar och
bevis

f) nya kalkylmetoder skall kunna erbjuda véasentliga fordelar i jamforelse
med de vedertagna for att ha nagot existensberattigande

Q) illustrationsexempel betr nya kalkylmetoder skall vara systematiskt
uppstéllda

h) en och samma kalkylmetod skall kunna ge en adekvat l6sning pa vilket
kalkylproblem som helst

i) om nya kal kylhjalpmedel erfordras skall de i jamforelse med de veder-
tagna dvs med s k rantetabeller:

- spara tid
- i mojligaste man eliminera s k raknefel
- ge mgjlighet att uttrycka kalkylresultat med 6nskad noggrannhet

J) nya kal kylhjalpmedel skall om maojligt aven vara:

- billiga i inkép och drift

Forfattaren oOverlater till lasaren att avgéra om denna rapport lyckats med att
visa att kalkyler enligt internrGntemetoden kompletterad med den nya kalkyl-
metoden "system ACGP" uppfyller krav d) - i) enligt ovan.

Betr nya kal kylhjalpmedel torde ACGP-DIAGRAM se pkt 4.4 uppfylla krav j).

Elektroniska fickkalkylatorer enl pkt 4.2 kostar i inkép (jan 1976) mellan
1.000:- kr och 5.000:- kr. De finns alltsd redan i flera olika utférande-
former.

Huruvida en investering i en elektronisk fickkalkylator programmerad for
ekonomiska berdkningar kan ge skalig avkastning torde bero pa sd manga omstandig-
heter att nagot generellt rad ej kan ges.
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5.3 Konventione!la_ka]kylmetoder
Dessa &ar enligt tabell | under pkt 1.2 foljande 5 st:

- Nuvardemetoden

- Slutvardemetoden

- Annuitetsmetoden

- Modifierade pay-off metoden
- Internrantemetoden

Sammanfattningsvis kan konstateras:

Nuvardemetoden ar enklare att anvanda an sfutvardemetoden p g a att i manga
faTl ilutvardet kan berédknas endast via nuvardétT"(Bivis hé&rdver lamnas dock
ej i denna rapport.)

Annuitetsmetoden syftar normalt till att berédkna det belopp som per period mot-
ivarar amortering plus ranta dvs det belopp som vid varje periods slut skall
erlaggas till langivare for dispositionsratt till kapital.

Den modifierade pay-off metoden syftar till att berdkna aterbetalningstiden.
Som matt pa lonsamheten ar aterbetalningstidens langd dock i de flesta fall
missvisande. Se pkt 6.9. Denna felaktiga information ar speciellt framtrddande
vid jamforelse mellan alternativa investeringar med olika brukstider.

Internréntemetoden kan ségas vara en kombination av nuvérde- och annuitetsme-
todénT~Eniigt forfattarens mening, framférd redan i pkt 1.2 och 1.3 &r denna
metod helt O6verlagsen alla andra metoder betr korrekt och anvéandbar informa-
tion till beslutsfattare om ldnsamheten. Daremot torde metoden, innan elektron-
iska fickkalkylatorer kommit i handeln, som regel ha inneburit relativt tids-
O0dande berakningar med undantag givetvis av annan databehandling.

| alla ovanstdende kalkylmetoder ingar en rantefot som en viktig parameter eller
som i internrGntemetoden som den aktuella variabeln. Harav kan féljande slutsats
dras:

System ACGP som enligt (7)-(9) innebar manupilation med den aktuella
rantefoten kan komplettera vilken som helst av de ovan ndmnda 5 st
konventionella kalkylmetoderna. o

ANM.

Pay-off metoden syftar till att berédkna aterbetalningstiden vid rantefoten
O-~5fd~v~i~utarThansyn till rantans inverkan.

Den bor enligt forfattarens mening ej ens anvéndas vid grova overslagsberak-
ningar utan kan harvid pd ett utmarkt satt ersattas av ACGP-DIAGRAM. Metoden
behandlas ej pad nagot annat stalle i denna rapport.
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Nedanstaende utgor en komplettering till den begreppsforklaring som finns
under pkt 2.5.

Huvudtanken bakom system ACGP ar att ge beslutsfattare mojlighet att pa ett
enkelt och Overskadligt satt informera sig om de férandringar i l6nsamhetsut-
fallet som olika framtida for&ndringar av intakter och kostnader innebéar. Dessa
framtida forandringar kan som regel endast prognoseras vid kal kyl ti 11fall et
Enligt system ACGP ges prognoserna i form av arliga forandringar med geometrisk
progression vilket begrepp forkortas till: arliga forandringar.

En egenskap som tillhor system ACGP ar den mycket stora noggrannhet med vilken
kal kylresultat kan redovisas. Harav foljer att ju sakrare ingangsvarden (kalkyl-
f('jrutsattningar) desto béattre (med verkligheten Overensstammande) kalkylresul-
tat kan erhallas.

Kalkylforutsattningarna avser som regel investerat kapital, intékter och kost-
nader under brukstiden samt sjalva brukstiden. Restvardet &r t ex den sista in-
takten under brukstiden.

Investeringskalkyler galler oftast investeringar i nutiden (&r 0), varfor nastan
alltid storleken av investerat kapital kan faststéllas med stor sakerhet t ex
genom anbud. Undantag finns dock, se exempel 32 och 33 under pkt 8.

Vid energibesparande atgarder finns daremot intakter (energibesparingar) och i
forekommande fall kostnader (t ex driftkostnader) i framtiden under varje ar

av brukstiden. De ar alltid till sin storlek ovissa dvs beroende pa ovissa framtida
forandringar av t ex energipris och personalloner. Emellertid kan deras storlek

ar 0 alltid faststallas med stor sdkerhet t ex genom anbud eller berdkningar.

Enligt pkt 3.3 kan sd de framtida ovissa storlekarna av kostnader och intakter

alltid uttryckas genom deras kanda storlek a&r 0 samt respektive arliga forand-

ringar under brukstiden, n ar.

Observera att framtida kostnader for investerat kapital dvs ré&nta och amor-
tering som regel ej ingar i kalkylerna vid alla kalkylmetoder som innebar dis-
kontering till & 0 d v s:

- nuvardemetoden

- modifierade pay-off metoden

- internrantemetoden

Observera aven att vid system ACGP uttrycks investerat kapital, kostnader och
intékter alltid i I6pande_priser d v s i det prislage som gallde, galler eller
kommer att galla vid angiven’tTdpunkt.
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3.5 Systerri-ACGP" Resultatdiagram och kanslighetsanalys

Varje parameter vars varden i framtiden ar ovissa uttrycks i en kalkyl enligt
system ACGP genom parameterns storlek ar 0 och en arlig férandring gallande
under brukstiden, n ar.

Kalkylresultat sammanfattas pa basta satt for beslutsfattare antingen med

hjalp av ACGP-DIAGRAM eller i form av ett s k resultatdiagram. Vilken av dessa
tvd metoder som bor véljas for en aktuell kalkyT Beror i forsta hand pd antalet
arliga forandringar i denna kalkyl.

Anvandningen av ACGP-DIAGRAM har behandlats med tio exempel i rapport R40:1975.

| foreliggande rapport redovisas ytterligare 9 st ACGP-DIAGRAM for brukstiderna:
n= 5 ar, 10 &r, 15 &ar, 20 &r, 30 ar och 60 ar. Vid andra brukstider maste saledes
alltid resultatdiagram upprattas.

FIG 12 under pkt 5.1 visar ett resultatdiagram genom vilket storleken av intern-
rantefoten r 1, direkt erhalls for olika prognoser mellan 0 % och 20 % av den
aktuella arliga forandringen d %. FIG 12 visar sdledes resultat av en kanslighets-
anajys vid arliga forandringar mellan 0 % och 20 % av parametern energibeipéaring.
En sadan kanslighetsanalys innebar i sig sjalv ingen nyhet. Se dven pkt 2.4.

Déaremot innebéar resultatdiagram genom vilka storleken av internrantefoten, r %
direkt erhalls vid tva eller flera samtida arliga forandringar, dvs kanslighets-
analys-ACGP, en nyhet. Se &dven pkt 2.5.

For att illustrera anvandningen av resultatdiagram visas i FIG 13 ett sadant
avseende variabeln, internrantefoten r %, vid de bdda samtida arliga férand-
ringarna a % och d %. r-vardet, ca 10 vid a =0 ochd =0 har markerats
med en cirkel.

%>

+15 a%

FIG_13

Beslutsfattare kan sjalv utféra bl a féljande enkla konstruktioner i resultat-
diagrammet. Se FIG 14-16.
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Beslutsfattare kan t ex direkt avlasa det r-varde som svarar mot olika prog-

noser for de arliga forandringarna a och d. | FIG 14 illustreras t ex hur ett
r-varde av ca 15 erhdlls vid a = 5 och d = 10
r%
FIG 14

Oom en beslutsfattare staller prognoserna for de arliga férandringarna a och d
i mera obestamd form, t ex:

a har ett varde mellan +3 och +6
d har ett varde mellan + 0 och +5

s& motsvaras resultatomradet av det streckade faltet i FIG 15. r-vardet kan
séledes vara lagst ca 9 och hogst ca 12,5

r%

+15 a°/o

FIG 15
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Resultatdiagram ar utmarkta hjalpmedel att prova en investerings lonsamhet
i forhéllande till ett av beslutsfattare formulerat grinsvarde for lonsam”
heten_. Se pkt 1.3.

| FIG 16 illustreras hur ett gransvarde for lonsamheten av r = 11 kan laggas
in som en rat linje direkt i resultatdiagrammet. Beslutsfattare kan nu pd ett

enkelt satt dverblicka vid vilka prognoser som detta gransvéarde uppnds. Man ser
t ex i FIG 16 att gransvardet uppnas vid alla prognoser for d Gver +5  oavsett
prognoserna for a %mellan -5 och +15 ).

r%

n—

FIG 16

Sammanfattning:

Resultatdiagram %er en objektiv_bild av en investerings Iénsamhet. Denna bild
kan vilken kalkylator som helst (som &ar fortrogen med system ACGP) I&mna.

Fore beslut méste subjektiva_varderingar géras bl a av de till resp kalkyl
horande arliga forandringarna. Dessa varderingar bor utforas av beslutsfattare
som genom att stélla prognoser 6ver storleken av de aktuella arliga forand-
ringarna med hjélp av resultatdiagram far information om den foryantade_jon-
samheten. | utvérderingen kan &ven anvdndas av beslutsfattare fastiagd storlek
pa’gransvarde for lonsamhet.
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576_KalkMexempel_-_ursgryD9
I denna rapport finns kal kyl exempel av 3 st skilda slag:
Exempe]_01_[teoretiskt]
Exemplets forutsattningar och siffervarden &r utan direkt férbindelse med det
praktiska livet. Exemplet syftar endast till att illustrera en viss angiven
kalkylmetodik e dyl.
Exemgel_00._(Htteratur)
Exemplets forutsattningar och siffervarden ar hamtade fran dagspress, fack-
tidskrift eller annan litteratur (se t ex litteraturforteckningen pkt 12). Viss
andring i texten for att erhalla parameterstorlekar ar 0 har dock utforts.
Exempel_000_._{praktiskt)
Exemplets forutsattningar och siffervarden ar hamtade fran det praktiska livet.
Observera att de dock endast galler for angivet projekt vid angiven tidpunkt.

Samtliga exempel syftar endast till att illustrera kalkylmetodik o dyl.

Inga i dessa exempel givha varden pa investeringar, energibesparingar, kost-
nader o dyl samt stallda prognoser over arliga forandringar eller angivna grans-
varden for lonsamhet far saledes ens uppfattas som uttryck for forfattarens per-
sonliga asikter.
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6. ANALYS OCH BERAKNINGAR AV VEDERTAGNA BEGREPP

6J Berékning av internrantefoten,_r_ %
Enligt begreppsforklaring pkt 2.3 ingdr nettointakt, amortering av investerat
kapital samt brukstiden, n ar, i begreppet internrantefoten, r %. | foregdende

exempel 5-9 har aven ett antal berakningar av, r %, utforts. Nagra harledningar
av de héarvid nyttjade formlerna har dock ej ldmnats.

Efterfoljande héarledningar har utforts av Olle 6 Jarnefors, Stockholm

U21?y£8attni ngar

Investeringen betraktas som ett 1an, I, med rantefoten, r %, de arliga annui-
teterna, Pm, och I('jptiden, n ar.

Foljande betecknlngar infors:
arm = godtyckllgt ar |nom brukstlden

ar s =

I = resterande skuld dwvs_ laneskulden som uppkommer efter amorteringen
il vid slutet av ar m = laneskulden under ar m + |

Rm = rantan pa skulden under ar m

Saledes galler:
10 = | eee tu In =0 ... [2] Im = Im_1 +Rm - Pm ... [3]
Internrantefoten, r %, definieras genom [4], som galler for alla m:

b - r T [4]. Av [3] och [4] foljer:

V (1+ TV VI - Py oo 8]

Laneskuldens ytveckling_under_de_ forsta_aren
Av [5] och [I] foljer:

VA+TU6) /P = (1+ Too) I-PI

12- 0+ TOOM1-P2 1 O+toj)2H,+ to) P,-p2

; r v3 r
h=iu t6o=>1-n+ m> pr<i+ tw\/"\/
Allmént galler:
m

im=d +=™MN\N/Z O+tto)"l"5 ps
s=|

(Detta kan bevisas genom matematisk induktion)
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6”1 __ Berékning_ay_i nternrantefoten, _iforts”™
U8!rI8dDI63.5v_ villkoret_for_internrantefoten:

Formeln [6] ger for m = n

A andra sidan &r enligt [2]:

Hérav foljer:
n

(14)

| nagra praktiskt viktiga specialfall kan villkoret (14) skrivas pa ett
enklare satt:

al_En_nettointakt_vid_brukstidens_sl ut

Forutséttningen innebdr att P$ = 0 om s<n.

Villkoret (14) blir d&:

Detta ar véasentligen detsamma som formel (3)
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6 11 Ber8kning_ay_Internrantefoten”
b]_Lik§ 8tora_ nettointakter_under_yarje_ar_av_brukstiden

Forutsattnm%en mnebar att P =P, for alla ar s.
Villkoret (14) blir 0a:

Detta ar en geometrisk serie med kvoten (1+ pr)‘S varav foljer:

-n -1

vilket kan forkortas till:

(16)

Detta ar vésentligen detsamma som formel (4).

9)-NS§ttointékten_tillvaxer_med_geometrisk_2rogression:

Forutsattningen innebar att:
ps=p <1t W>S

dar P kr ar nettointaktens storlek ar 0 och a % ar den arliga forandringen.
V|IIkoret (14) blir da:

dar g % ar nuvarderantefoten enligt harledningen av formel (7).

Pd samma satt som i mom b) ovan erhalls:

Detta ar vasentligen detsamma som formel (4)
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672_Internrantefot, r %
Begreppsforklaringen under pkt 2.3 innehaller foljande:

Internrantefot_r_%: Ett investerat kapital kan alltid jamforas med ett lanebelopp
av sdmma st6rTék vars annuitet (r&nta plus amortering) for varje period av bruks-
tiden ar lika stor som investeringens nettointékter under motsvarande period. Den
rantefot som maste anvandas for att berdkna lanets rantor ar lika med investeringens
internrantefot. Lanets ranta en viss period ar lika med investeringens internranta
under samma period.

Berdkning av internrantefoten, r %, sker som regel med hjalp av foljande villkor:
Bevis enl pkt 6.1.

Summa nuvarde av intakter minus summa nuvarde av kostnader
dvs summa nuvdrde av nettointdkter skall vid diskontering
med internrantefoten, r %, bli lika med investerat kapital.

Observera att internrantefoten, r I, i en investeringskalkyl & 0 d v s i en
forkalkyl ar lika med forvdntad avkastning i procent av investerat kapital och
vid brukstidens slut d v"i"T"in efterkalkyl ar lika med verklig avkastning i
procent av investerat kapital.

Beteckningar i efterfoljande ekv (18) - (20):
n ar=brukstid
r 1= internrantefot

| = investerat kapital
P{ = nettointakt ar 1, P? = dito ar 2 etc

Enligt (3) samt ovanstdende villkor &r:

1" pi O*TM)' = * meee tp,,-i(1*-M)<"*))*p,,(**TOI“n (18)
Vi satter (1+ ¥~y = x och erhaller:
r =100 (1 - 1) . (19)
Med hjalp av: x = (1+ ro-l kan (18) ges i grundformen for en hogregrads-
ekvation:;
xn + F0I . x"-1 + +Er_)(2+.jr--x_.p:0

(20)

n n n n

Berakning av internrantefoten, r I, innebar alltsa l6sandet av en hogre-

gradsekvation med samma gradtal som antalet ar, n st, i brukstiden.
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6°?_Internrantefot, r %, {forts)

En ekvation av n:te graden har alltid n st rotter. Av dessa rétter saknar de
icke reella (komplexa och imagindra) intresse. De aterstaende rdtterna kan vara
antingen reella positiva eller reella negativa.

Det for en beslutsfattare intressanta omrédet av internrantefoten, r %, torde
normalt ligga mellan + 0 % och +100 % med preferens for omradet mellan +5 % och
+25 %,

Med hjalp av (19) erhdlls de x-vdarden dvs rotter som motsvarar dessa omraden
dvs x = 1,000 och x = 0,500 resp x = 0,952 och x = 0,800.

Vi kan alltsd konstatera att endast reella positiva rotter till ekv (20) ar av
intresse vid berékning av internrantefoten, r I.

Om ekv (20) har flera reella positiva rotter si kan dessa vardera ge en positiv
internrantefot. For utvédrdering av dessa syns dock ingen regel kunna ges. Kalkyl-
resultatet kan beskrivas som myltipla_internrantor utan utvarderingsmojlighet.

Se ANM 3-4 nedan.

Genom algebran vet vi betr hégregradsekvationer dar termen utan obekant storhet

kallas for den bekanta_termen att:

- Antalet reella positiva rotter &r hogst lika med antalet teckenvéxlingar

- Ar ekvationen av udda gradtal har den minst en reell rot, vars tecken &r
omvant den bekanta termens i )

- Ar ekvationen av jamnt gradtal och den bekanta termen negativ, har den minst
2 reella rotter, varav den ena &r positiv och den andra ar negativ.

Som regel galler vid investeringskalkyler att nettointakten for varje ar av/bruks-
tiden ar positiv. Detta %er en teckenvixling i ekvation (20). Enligt ovanstdende
regler har da ekvation (20) in reell rot som &r Positiv om gradtalet &r udda. Om
gradtalet 4r jamnt sd har ekvation (20) tvad reella rotter varav en positiv och en
negativ. Den negativa roten ger ett vdrde pa internrantefoten, r %, som ar mindre
an -100% och alltsd ointressant i samband med lonsamhetskalkyler. Om den positiva
rotens storlek ligger mellan 0 och ! &r internrantefoten, r %, positiv. Om den
positiva roten &r storre & 1 &r internréntefoten, r %, negativ.

Observera att en teckenvéxling i ekvation (20) &ven erhdlls vid negativa nettoin-
tékter ar 1- ar’m och positiva nettointékter ar (m+l) -ar n. Ar m ar hérvid ett
givet ar inom brukstiden n &r.

Sammanfattning av villkor:

Forutsattningen for att det skall finnas en men endast en ur besluts-

synpunkt meningsfull storlek pd internrantefoten, r %, i en lonsamhets-

kalkyl &r att nettointdkterna:

- antingen ar positiva for varje &r av brukstiden o

- eller ar negativa fomar 1"t o m ett givet ar och dérefter positiva
under resten av brukstiden.

ANM.

Ur matematisk synpunkt kan det finnas endast en internrantefot, r %, &ven om
villkoret betr teckenvéxling ej &r uppfyllt t ex vid reella multipelrotter.
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6”2_ I nterDCE!218f25» 21718)

ANM 1.

Vid investeringskalkyler dvs vid forkal_ky] er uppfylls ovanstaende villkor
som regel automatiskt (undantag se ANM 4) vid alla de fall dar intakter ar 0
ar storre an kostnader ar 0.

ANM 2.

Vid vissa stora projekt kan intakterna under igangsattningstiden forvantas

bli lagre an kostnaderna for att efter nagot eller nagra ar stiga till en niva
vasentligt 6ver kostnadernas.

Nettointakterna forvantas saledes bli negativa f o m ar | tom ett givet ar
och darefter positiva dvs enligt ovanstaende villkor kan en och endast en
internrantefot, r t, berdknas.

ANM 3.

Vid brukstidens slut dvs vid efterkalkyler kan det ibland visa sig att kost-
enaderna nagot ar varit storre an intakterna. Enligt villkoret erhalls i dessa
fall som regel multipla_internrantor. Vid tillampning av system ACGP berdknas
dock arliga forandringar separat ur arsmedeltal en for kostnader resp intakter
varefter internrantefoten berdknas med hjalp av resp arsmedeltal ar 0 och resp
arliga forandringar. Genom detta berakningsforfarande undviks multipla intern-
rantor savida ej de arliga forandringarna har sadana storlekar att ANM 4 blir
ti 1 lampl igt.

ANM 4.

Vid uppréattandet av ACGP-resultatdiagram bor observeras att om intakter ar 0
endast obetydligt overstiger kostnader ar 0 kan redan en blygsam positiv diffe-
rens mellan arliga forandringar for kostnader och arliga forandringar for in-
takter innebara att i framtiden under brukstiden ett visst ars kostnader blir
storre an samma ars intdkter dvs mu)tig]_a ;mternrantor erhalls.

Vid tveksamma fall bor darfor kontroll alltid utforas av storleken hos de kost-
nader och intakter som intr&affar under det sista aret av brukstiden och som &r
resultat av de prognoser som kan stallas inom resultatdiagrammets granser.

Foreliggande rapport innehdaller atskilliga exempel pad berékning av internrante-
foten, varfor har nedan endast lamnas ett exempel men ett ur berakningsteknisk
synpunkt ganska avancerat sadant.

Exempel_8 (teoretiskt)

En person fick ett ar helt ovantat 160 kr tillbaka pa skatten. For dessa pengar
kopte han en andel gallande 7 ar i ett privat "tipsbolag". Vilken avkastning i
% av investerat kapital erhaller man genom en efterkalkyl om skillnaden mellan
vinster och insatser per ar uppgick till: ar 1: +2 024 kr, ar 2: -9 744 kr,

ar 3: +23 394 kr, ar 4: -30 324 kr, a&r 5: +21 210 kr, ar 6: -7 400 kr och ar 7
+1 000 kr?



54
612 Internrantefot, r X, (forts)

Exempel_8_(forts)

Enl (20) erhaller vi foljande 7:e gradsekvation:
X7 - 7,4x6 + 21,21 x5 -30,324x4 + 23,394x3 - 9,744x2 + 2,024x - 0,16 = 0

"

i vilken x = (1+ jiii)

7:e gradsekvationen innehaller 7 st teckenvaxlingar vilket innebar att alla
7 st rotter ar reella och positiva. Vi har sdledes 7 st internrantefotter
vars storlek erhalls forst sedan samtliga 7 st rotter I6sts.

Med hjalp av internrantemetoden enligt nedanstdende kal kylsammanstall ning
kan dock alla varden pa r och genom (19) &aven p& x berdknas. Sjalva kalkylen
torde dock vara en aning moédosam.

Nuvardet av "skillnaden mellan vinster och insatser” ar | kallas for N-j, ar 2
for Ng etc.

Kal kyl sammanfattning (villkor enl pkt 6.2):

Enl Del kal kyl Berakning av
In:r,i: 2,024FV:PV(N, ) Nuvarde N,
2n:r , i:-9,744FV:PV(No) nJ,
3n:r,i; 23,394FV:PV(fo,) " No

(13) 4n:r,i:-30,324FV:PV(N) ) " r.
5n:r,ii 21,21FV:PV(Nr " N§
6n:r,i:-7,4FV:PV(NT)
7n:r,i. 1,0FV:PV(N®) i No

Vill kor Ni+N2+NO+N~+Ng+Ng+Ny= 0,16 Summa nuvarde= investerat kapital

Kal kyl resultat:

Man finner foljande 7 st internrantefotter: -60 X, -50 X, + 0 X, +25 X, +100 X,
+150 X och +400 X.

Motsvarande rotter till ekvationen ar: 2,5 2,0 1,0 08 05 0,4 och 0,2.
Kommentar:

Efterkalkylen ger saledes inget entydigt svar pd frAgan: Hur stor var avkast-
ningen i procent av det investerade kapitalet?

Exempel 9 (litteraturen)

En person satsade ar 1943 20 000 kr i ett foretag som ar 1975 ar vart 130 Mkr.
Vilken avkastning i procent av det ursprungligen satsade kapitalet innebar
denna summa?

Kalkyl: 32n:20PV:130 000 FV:i (r = 31,57)

Svar: ca 31,5 X
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6”3 _Rak internrantefot, w %
Lasaren ombeds att inledningsvis bortse frAn ovanstdende rubrik.

| samband med internrantefotsberdkningar finner man ofta i litteraturen
foljande vi 1lkor_om_reinvestering. Sjalva formuleringen kan givetvis variera
nagot.

"Internrantemetodens anvandning for beslutsunderlag forutsatter att
intakter som uppstar under investeringsobjektets livslangd kan rein-
vesteras med en avkastning uppgdende till internréntan. Detta villkor
ar ofta_inte uppfyllt i praktiken, varfor internrantevarden kring

ndgra tiotal procent kan vara vilseledande for beslutsfattaren vid rang-
ordning av handlingsalternativ".

Vi accepterar nu detta villkor om reinvestering och kallar den rantefot som
i en investeringskalkyl uppfyller villkoret for w I.

For att halla oss till denna rapports terminologi kan vi ersatta “intakter”
och "livslangd" enligt ovan med nettointdkter och brukstid.

lei(n Iilnser att vid internrantefotsberékningar nettointakterna under brukstiden
skall:

- del amortera (avbetala) det investerade kapitalet

- dels ge erforderligt rantebelopp

Kravet pd reinvestering kan omfatta:
- hela nettointakten
- endast rantebeloppet
- endast amorteringen

| féljande framstéallning forutsatts att reinvesteringskravet endast omfattar
amorteringarna. Att kravet dven skulle omfatta rantebelopp eller rantebelopp
plus amorteringar syns verklighetsfraimmande bl a med hansyn till normala ut-
I?nmgisrantor vilka som bekant beraknas pa det under resp tidsperiod disponerade
apital et

Kravet pd reinvestering betyder sdledes att rantefoten w % berdknas pa det
under resp tidsperiod disponerade kapitalet plus de amorteringar som utforts
vid resp ars slut dvs rantefoten w % beraknas under hela brukstiden pd hela
det investerade kapitalet. Rantan ar sdledes lika stor vid varje ars slut och
rantefoten w % &ar en s k rak rantefot.

Det finns séledes 2 st internrantefotter som skiljer sig &t genom sattet for
berakning av rantan.

Internrantefot,_r %" R&ntan berdknas pd den under resp ar av brukstiden dispo-
nerade andeTen av investerat kapital dvs ursprungligt lanebelopp minus er-
lagda amorteringar.

Rak_internrantefot __ Rantan beraknas for varje ar av brukstiden péd hela
dit Tnvesterade kapTtaTit.

Villkoret om reinvestering vid internrantefotsberékningar innebér
vid kalkyl anvandandet av en rak internrantefot, w %.
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6.3__Rak internrantefot, w %, (forts)

For att kunna hérleda det allménna uttrycket for berdkning av den raka
internrantefoten, w %, infor vi foljande beteckningar:

nar= brukstid
w %= rak internrantefot per ar

D| = amortering ar 1, kr. Dy = dito ar 2 etc
I = investerat kapital, kr

Pj = nettointakt ar 1, kr. Pg = dito ar 2 etc
R = &rlig ranta, kr/ar

FIG 17 nedan visar ett tidsschema O6ver en investering med nettointakter.

FIG 17

Enl foregdende och FIG 17 ar:
_ w
R (1

DI + Dg + D3 + ... + Dn

Pl + P2 +P3 .... + Pn =nR + Dl + D2 + D3 +eee_ + Dn

vilket ger foljande formel for berdkning av den raka internrantefoten, w %, ur
investerat kapital, nettointdkter och brukstid:

100 .
lon @] F P2+ P8+ 4 Pn) @b

Vid jamforelse mellan internrantefoten, r %, och den raka internrantefoten, w %,
finner man:

a) w % ar vid alla forutsattningar enklare att berdkna &n r %

b) w % ar som pegel mihdre t11l Storleken &n r %

c) w % har alltid ett varde per kalkyl, r % kan ha atskilliga

Berékning av den raka internrantefoten, w %, syns kunna motiveras:

- dels vid snabbkalkyler utan speciella hjalpmedel

- dels nér negativa nettoavkastningar forvéntas intraffa (forkalkyler)
eller har intraffat (efterkalkyler) under ndgon del av brukstiden.
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613__ Rak_internrantefot, w %, (forts)
Exemgel_10_(teoretiskt)

Givet: Investering i en energibesparande atgarde, | = 70 000 kr. Brukstid,
n = 10. Energibesparing ar 0 = 13 000 kr. Driftkostnad ar 0 = 3 000 kr.

Sokt: Storlek av rak internrantefot, w % och internrantefot, r %.

Kalkyl: a %

arliga forandringar av driftkostnader
b % "

" " energibesparing

Kalkylsammanfattning, berédkning av w %:

Enl Del kal kyl Berékning av

(13) 10n:a,i: 3 000 (1+ m)™T:FV(A) Summa driftkostnad
ar 1-ar n:A kr

(13) 10n:d,i:13 000 (1+ y~)PMT:FV(D) Summa energibesparing
ar 1-ar n: D kr

@7) w= 100 (B-A-F) Rak internrantefot: w %

Kal kyl sammanfattning, berakning av r % (villkor enl pkt 6.2):

Enl Del kalkvl Berédkning av
@ r'l 1:—a ", 1:-dd Nuvarderantefot:
+ TSU + TOU q.| driftkostnader
g2 energibesparing (intakter)
(13) 10n:q]li: 3 000 PMT: PV(N]) Kostnhaders summa nuvarde: kr
(13) 10n:gq21:13 000 PMT:PV (N2) Intakters summa nuvarde: N2 kr
Vill kor -Nl + N2 = 70 000 Nuvéardesskillnad = investerat kapital

Kalkylresultat:

w %0 r %

10 a% 10 o °/o
FIG 1

I FIG 18 och FIG 19 illustreras att for prognoserna: a = 8 och d = 4 blir:
w ca 6,4
r ca 9,8
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6.4__Snabbkal kyl_av_rak internrantefot,_w %

Syftet &r att konstruera ett diagram med vars hjalp w % pd enklaste satt
kan berdknas. Fdéljande beteckningar infors

r

> Qo

o - = =

Enl (21)

brukstid

rak internrantefot,per ar

kvoten mellan P och |

investerat kapital, kr

summa nettointakter under &r 1| - ar n, kr

I0O(P-1)

ar. w =
I-n

P
genom att i ovanstdende uttryck for w infora y = J d v s P = I'y erhalls:

100,

W o O T ) ettt et E ettt 22

FIG 20 visar samband mellan y =y, n &r och w %:

I FIG 20

n ar

I'D

FIG 20

har illustrerats hur for y = 4,0 och n = 30 man erhaller w = 10
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6.5 Kal kyl rantefot,_k_%_
Efterféljande text tom sammanfattning pd denna sida utgor ett forsok till

koncentration av en enl forfattaren utmarkt framstallning i kapitlet "Val av
kal kyl r&ntefot" i Olle Renck:s bok Investeringskalkyler, se pkt 12.

- anvands for att rdkna om (diskontera) vid olika tidpunkter under brukstiden
infallande in- och utbetalningar till en och samma jamférelsetidpunkt vilken
vanligen ar kalkyleringstillfallet.

- anvands ofta inom foretag for att spegla alternativvardet_for_kapital dvs
den avkastning som kapitalet férvantas kunna'gé'f'én'dnnarTéanvancining an den
som den aktuella kalkylen géller.

- anvands inom manga foretag med en storlek som ligger vasentligt under kapitalets
alternativutnyttjandevarde. Denna "alltfor laga" kal kyl rantefot ger besluts-
fattare vissa fordelar vid utvarderingen.

- anger att en investering ar lénsam om nuvardet av samtliga inbetalningar (in-
takter) overstiger nuvérdet av samtliga utbetalningar (kostnader).

Sammanfattning :
Valet av kal kyl rantefot ar i hogsta grad subjektivt. Nagra metoder for
att bestimma en "objektivt riktig" kal kyl rantefot for ett visst féretag
i en viss situation existerar fOr narvarande ej.
Exempel 11 (teoretiskt)
Givet: Investerat kapital 23 500 kr. Arlig energibesparing 6 500 kr.
Brukstid, n = 5. N, = nuvéardet av samtliga inbetalningar.
Ng = nuvardet av samtliga utbetalningar, « «» - kalkylrantefot.

Alt I. Sokt: Lonsamheten vid k = 12

Kalkyl: Enl (13). 5n:12i: 6 500 PMT:PV (N,)
Ni1= 23 431 kr N2 = 23 500 kr.

Kalkylresultat: N-|-N2 = -69 kr d v s investeringen &r ej lénsam.
Alt 1l Sokt: Lonsamheten vid k = 10

Kalkyl: Enl (13). 5n:lOi: 6 500 PMT:PV(N,)
N|= 24 640 kr N2= 23 500 kr

Kalkylresultat: NA-N2= 1 140 kr d v s investeringen ar lonsam
Alt_IIl Sokt: Lénsamheten uttryckt i internréantefoten, r «
Kal kyl : Enl (13). 5n:6 500 PMT: 23 500 PV:i(r). r = 11,88
Kalkylresultat: Internrantefoten, r &r ca 11,9. Besked om investeringen
ar lensam och om graden av lonsamhet erhalls forst vid

jamforelse mellan kal kylresultat och av beslutsfattare fast-
stallt gransvarde for Ionsamhet.
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676__ Jamforelse_niellan_internrantefoten,_r_%i_och_kalkylrantefoten, k «

Betr likheter kan bl a noteras att bada begreppen:

- Anvandi vid l6nsamhetskalkyler

- Ger korrekta varden pad lonsamheten enl pkt 5.1 mom a)

- Kan anvandas i lonsamhetskalkyler kompletterade med arliga forandringar
enl system ACGP

- Utgar per kalkyl frdn samma forutsattningar betr investerat kapital,
framtida intakter och kostnader samt brukstid

- Innebar att vid Idnsamhetskalkyler samma héansyn enl pkt 6.8 till likviditeten
bor tas vid faststallande av brukstidens langd.

Betr olikheter kan bl a noteras:

Nr Betr Kal kyl rantefot, k X Internrantefot, r «»
1 Storlek Faststéalls av Berédknas av
beslutsfattare kalkylator
2 Beslutsfattare Dels fore, dels efter Endast efter
agerar sjalva kalkylen sjalva kalkylen
3 Kal kyl resultat Ges i form av positivt Ges genom storleken av
eller negativt nuvéarde internrantefoten, r X
4 Samma projekt Torde normalt berdknas Ger alltid samma r-varde
med olika k-varden i olika oavsett i vilket foretag
foretag som kalkyl sker eller av
vem som den utfors
5 Olika projekt Kan ge samma lonsamhet Ger alltid olika r-varden
aven i samma fOretag om oavsett i vilket foretag
berakning sker med olika som kalkyl sker eller av
varden pa k % vem som den utfors
6 Kalkyl visar Vid positivt nuvarde Vid varde pad r X som ar
16nsamhet lika med eller storre é&n

gransvarde for l6nsamhet
uttryckt i r X

7 Gransvarde for Sjalva vardet pad k % Storlek av r X som fast-
16nsamhet stalls av beslutsfattare
oberoende av sjalva kalkylen
8 Beslutsfattares Méste meddelas kalkylator. Behéver ej meddelas till
uppfattning om (Sjalva vardet pad k X) kalkylator eller till nagon
gransvarde for annan person
16nsamhet
9 Grad av lbnsamhet Mycket svar att Latt att
for ett specifikt beddéma uppskatta
projekt
10 Jamforelse mel lan Svar att utfora Latt att utfora

olika projekt betr
grad av lbnsamhet

11 Kal kyler Kan utforas utan Normalt mycket tidsddande
moderna hjalpmedel utan moderna hjalpmedel
12 Kalkyl enligt Moderna hjalpmedel Moderna hjalpmedel
system ACGP torde som regel erfordras torde som regel erfordras
Tabell 4
Kommentar:

11 st av ovanstdende 12 st olikheter torde ge ett bruk av internrante-
foten, r « foretrade framfor kal kyl rantefoten, k X.
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Ayk88ining_av_investerat_kagita]® ar enl begreppsforklaring pkt 2.3:
nittointakt minus avbetalning av investerat kapital. Avkastning ar
séledes nettointakt minus amortering.

Harav foljer att:

G£:ill]8Yardet_for_avkastningen ar nettointdkt nar amorteringarna
ar Tikd mid nolT dvs vid oandligt lang brukstid.

Vi infor foljande beteckningar:.

r %= gransvarde for avkastningen i procent dvs gransvardet for intern-
rantefoten, r «»

PMT = arlig lika stor nettointakt

PV = investerat kapital ar 0

Gransvardet for avkastningen i procent, r , intraffar givetvis aven vid
oandligt lang brukstid och &r: n'~x

PMT

"max PV 100 (23)

FIG 21 nedan visar samband mellan r  %och r vid nagra praktiska varden pa
brukstiden, n ar. Kalkyl fér konstrum’on av FIG 21-22 har skett t ex genom:
10On:30PMT: 100PV:i (r=27,32).

r %
30—
SE FIG. 22
+100 = rmax
FIG 21
I FIG 21 har illustrerats hur vid r =50 och n = -varae av ca 41
o ) ..max

erhalls d v s differensen r -rar ca$

Kockee?i:denna’rapport"22 9iV6tVIS erSattaS av q o Nagon anal®s harav lamnas
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6il7_Gransvarde, rmax>_for_internrantefoten, r « (forts)

I FIG 22 nedan visas mer i detalj samband mellan r och r vid nagra praktiska
véarden pa brukstiden n ar. Kalkyl: se text fore Fleax2l.

r %

20 —-

*100 = I max
FIG_22

Exernpe) )2_(litteraturen)

En ekonomisk anvandning av varmeisoleringsmaterial innebér en totalkostnad av
14 miljarder kr och ger en arlig energibesparing av 1,1 miljarder kr. Det in-
satta kapitalet 14 miljarder kr ger saledes en avkastning pa nara 8 .

Kommentar:
I forutsattningarna ovan &r brukstiden ej redovisad dws angiven avkastning
ar r = 110/14 = 7,86 For r =ca 7,8 kan i FIG 22 avlasas de verkliga

r-varaena for n = 30 resp Nn=20 dvsr=cab6,8 resp ca 4,8.
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Li§8__ 8ry!sstid_och_lI i kvidi tet
Enligt begreppsforklaringar under pkt 2.3 ar:

iruls8tidi_n_|r, den tidsrymd under vilken en investering kan avge de vid kal-

Likviditet, graden av betalningsberedskap pad kort sikt vilken kan avse en person
eller ett foretag.

Investerat kapital kan med hénsyn till ursprunget vara:
- eget kapital

- upplanat kapital

- en kombination av eget kapital och upplanat kapital

De likviditetsproblem som kan uppstd i samband med en investering galler givetvis
i forsta hand vid upplanat kapital men torde &aven ofta behéva beaktas vid kalkyler
nar eget kapital skall anvéndas.

Som huvudregel galler:

Innan kalkyl utféors med den brukstid (livslangd eller teknisk livslangd) som

sjalva investeringen rent tekniskt motsvarar bor avbetalningstiden (amorterings-

tiden) for det investerade kapitalet beaktas. Harvid bér observeras:

att vid en brukstid som ar kortare eller lika lang som amorteringstiden normalt
inga likviditetsproblem uppstar om brukstiden anvands direkt i kalkylen,

att vid en brukstid som ar langre an amorteringstiden likviditetsproblem kan uppsta
om brukstiden utan reduktion anvéands i kalkylen.

Ovanstaende huvudregel galler bl a vid s k annuitetslan. Vid alla tveksamma fall
dit aven de flesta kalkyler med arliga férandringar enligt system ACGP kan héan-
foras, bor undersdokas om nettointdkterna enl kalkyl &r stoérre &n rénta plus amor-
tering av investerat kapital. Skulle s& synas vara fallet bor den brukstid som
skall anvéndas i kalkylen reduceras fran sitt ursprungliga varde i erforderlig
utstrackning. Undersokningen enl ovan kan som regel begransas till ar | resp ar n.

For att ej ytterligare komplicera begreppen har i denna rapport inget speciellt
namn givits ovanstaende reducerade_brukstid som endast anvdands i vissa kalkyler.

Observera att en viss reduktion av brukstiden bl a &ven kan ske ur praktisk be-
rakningsteknisk synpunkt. Om brukstiden satts langre an 30 ar innebar det namligen
som regel en relativt obetydlig andring av kalkylresultatet.

Sammanfattning :
Vid de fall att likviditeten skall beaktas maste brukstid och
amorteringstid jamforas enl ovan och brukstiden ev reduceras.

Med hénsyn till praktiska omstandigheter av skilda slag syns bruks-
tider langre an 30 &r normalt ej behdva anvandas.
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Vi infor foljande beteckningar for FIG 23-26. Kalkyl for konstruktion av dessa
FIG har skett i enlighet med efterfoljande ex 13.

u% = utidningsrantefot

u%+ = gransvarde for ldnsamheten,

n ar= reducerad brukstid dvs den kortaste brukstid som ur !ikviditetssyn-
punkt bor anvandas i en kalkyl vid alla arliga forandringar = 0 och
annuitetslan med angiven amorteringstid.

ANNUITETSLAN, 5gr

FIG 23

ANNUITETSLAN, 15 or

FIG 25
Anvandningen av FIG 23-26
Amorteringstid FIG

5 ar 23
10 ar 24
15 &r 25
20 ar 26

u%-+

12 u°l

15 %

12 u%

llustreras

u %
8,5
8,5

jof

8.0

8,5

internrantefot r % = u%+ angivet varde

ANNUITETSLAN. 10 gr

12 u%
FIG 24
nor
ANNUITETSLAN, 20ar
12 u7(
FIG_26
tabell nedan.
u 1+ n &r (kortaste brukstiden)
2,5 (r=11 ) ca 7
- - ca 1?
- ca 23

- > 30
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Exemgel_13_(teoretiskt)
Givet: Investering i en energibesparande atgard. | = 6.500 kr. Brukstid
n = 30. . Energibesparing ar 0, B = 980 kr. Utlaningsrantefot, u = 9

Arliga férandringar av energibesparing, d = 0

Sokt:  Hur ldng brukstid, n ar, kan med hansyn till likviditeten anvandas i
kalkylen. Gransvarde for I6nsamheten skall uttryckas genom internrante-
foten, r .

Kal kylsammanfattning:

Observera att PV = | = 6 500 i bada del kalkylerna nedan alltid kan ersattas med 1.

G kr ar annuiteten vid PV = 1. L&agsta varde pad arliga nettointakter ar G kr.

Enl Del kalkyl Berédkning av
(13) 10n :9i: 1PV:PMT(G) Annuiteten G kr
(13) 12i : G,PMT: 1PV:n(12,97) n ar vid ett gransvarde for Ionsamheten

av r = 9 + 3 = 12
Kalkylresultat: Se d = 0 i FIG 27
Exempel_14 (teoretiskt)

Givet: Se exempel 13 men den arliga férandringen av energibesparingen d «
antas kunna ligga mellan + 0 » och +10 9.

Sokt: Se exempel 13

Kal kylsammanfattning:

Enl Del kal kyl Berakning av
(13) 10n :9i: 1PV:PMT(G) Annuiteten G kr
Go = G/(1+ TOO®) Nettointakt GQ kr
(13) 12i:Gq PMT:1PV:n ( ) n &r vid ett gransvarde for lénsamheten

avr=9+3=12

Kalkylresultat:
Se FIG 27. | denna har illustrerats hur man vid ett gransvarde for ldnsamheten
av r = 9 + 3 =12 och en prognos for d av +10 erhéller n = ca 16,5

ngr

9+5 r %

FIG 27
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679 Aterbetalningstid__
Begreppsforklaringen under pkt 2.4 innehaller foljande:

Aterbetalningstid &r den tidsrymd fr&n investeringstillfallet (kal kyl tillfall et)
56m"irfordréds-for att genom nettointdkterna avbetala hela det investerade kapi-
talet.

Observera att i denna rapport endast behandlas aterbetalningstid beréknad enligt
den s k modifierade_pay;off_ metoden dvs med hénsyn till rantans inverkan. Se
pkt 5.3.

Aterbetalningstiden kan synas vara ett enkelt och anvéndbart matevarde pé en
investerings lénsamhet. Emellertid syns det finnas all anledning att varna for
konsekvenserna av ett okritiskt anvandande av detta begrepp.

Exempel_15 [litteraturen]

En "tung" beslutsfattare goér foljande uttalande:

Som en undre grans for lonsamheten av energibesparande atgarder i befintliga
byggnader har mitt foretag t v satt 20 procent dvs investeringen skall vara
intjanad pa fem ar. | manga fall sparas dock pengarna in redan efter ett par
ar, i vissa fall t o m pd kortare tid.

Kommentar:
Mot ovanstdende uttalande syns bl a foljande invandningar kunna goras.

a) Syftet med energibesparande atgarder d v s att energibesparingen skall bli
sa stor som mojligt se pkt 1.1, uppfylls ej genom att maximera aterbetal-
ningstidens langd.

b) Aterbetalningstidens langd ger inget korrekt besked om Iénsamheten:

- Vid en aterbetalningstid som ar kortare an brukstiden tas i kalkylen ingen
hansyn till vad som hander under den del av brukstiden som ligger efter ater-
betal ningstidens slut.

- Tva atgarder som enligt kalkyl har samma aterbetalningstid ex 5 ar kan i
sjalva verket ge vasentligt skilda varden pad I6nsamheten. Orsaken hartill
kan t ex vara att brukstiderna ar 5 ar resp 30 ar.

Sammanfattning:

Aterbetalningstiden kan vara direkt vilseledande:

- som ett matt pd en investerings I6nsamhet

- vid 16nsamhetsjamforel se mellan olika investeringar

- vid styrning av omfattningen av en energibesparande atgard

Som framgar avpkt 1.2 ar begreppet, internrantefot, r %, enl forfattarens mening
helt overlagset alla andra lonsamhetsbegrepp. P g a att begreppet aterbetalnings-
tid f n anvinds i viss utstrackning ldmnas nedan ett antal diagram FIG 28-36. Med
hjalp av dessa kan for en energibesparande atgard omrékning ske fran aterbetalnings-
tiden, m ar, via arlig forandring, d %, av energipriset och brukstiden, n ar,

till internrantefoten, jr I.
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6.9 Aterbetalningstid_{forts)

Energi besparande atgarder med framtida intakter (energibesparingar) men ej
kostnader.

d 1 = arlig forandring av energibesparingen (energipriset)
m ar = aterbetalningstid
n ar = brukstid

nar

FIG 28, m = 2 &r

n ar 301510 8

nar

+15 c /.

FIG 29, m = 3 ar

Sammanfattning av illustrationer i FIG 28-36 se tabell 5 sid 70.
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Energibesparande atgarder med framtida intakter (energibesparingar) men ej
kostnader.
d = arlig forandring av energibesparingen (energi pri set)
aterbetalningstid

brukstid

Qo Qo ==

m ar
n ar

n ar 3015 10

nar

FIG 30, m = 4 &r

n ar > 30 15

n ar

J—l——L

+15 d %

FIG 31> mr5r

Sammanfattning av illustrationer i FIG 28-36 se tabell 5, sid 70
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Energibesparande atgarder med framtida intakter (energibesparingar) men ej
kostnader.

d t = arlig forandring av energibesparingen (energipriset)

m ar = aterbetalningstid

n ar = brukstid

Qo Q

nar =>30 15

+15  d%>

FIG 32, m = 6_ar

n ar

nar

FIG 332 m =7 ar
Sammanfattning av illustrationer i FIG 28-36 se tabell 5, sid 70.
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Energi besparande atgarder med framtida intakter (energibesparingar) men ej
kostnader.

d » = arlig férandring av energibesparingen (energipriset)
m ar = aterbetalningstid
n ar = brukstid
+15 d%
FIG 34 ._m_=8Jr
re/.
n ar
J_ o —1L m—+t L
+15 d%

FIG 35 m = 9 &r

Sammanfattning av illustrationer i FIG 28-36 se tabell 5, sid 70.
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6.9 Aterbetalningstid_(forts)

Energibesparande atgarder med framtida intakter (energibesparingar) men ej
kostnader.

d » = arlig forandring av energibesparingen (energipriset)
m ar = aterbetalningstid
n ar = brukstid
r %>
n or
+15 d%

FIG 36-, ni_= ]0_4r

Kalkyl for konstruktion av FIG 28-36 har skett med villkor enl pkt 6.2, ex:

Enl Del kal kyl Berékning av
(13) 3n: IPMT:2PV: i(q) Nuvarderantefot: intakter
©) r = q(I+ too) + d r » vid olika prognosvérden for d «

Sammanfattning av illustrationer i FIG 28-36 se tabell 5:

ey

Aterbetal- Arliga forandringar  Internrante-

ningstid Brukstid av energipris fot
FIG m ar n ar d % row
28 2 3 +4 ca 28,5
29 3 3 +4 ca 4.0
3D 4 10 +4 ca 26.0
31 5 10 +4 ca 19,5
3? 6 10 L + ca 15,0
33 7 10 +4 ca 12,5
34 8 10 +4 ca 9,5
35 9 10 +4 ca 6,0
36 10 10 +4 ca 4,0

Tabell 5
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___Noll investering,_merinvestering,_differensinvestering
Begreppsforklaringarna under pkt 2.4 innehaller foljande:

No]linvestering ar den av ett antal alternativa investeringar utan positiva
nettointakter som har det lagsta investerade kapitalet men de hégsta framtida
kostnaderna. Alla de alternativa investeringarna ger de Onskade nyttigheterna
under samma brukstid dvs differenser finns endast betr investerat kapital
och framtida kostnader.

Merinvestering ar den utbkning av det investerade kapitalet som erfordras for
att i staTTit for en noll investering genomféra en till denna alternativ in-
vestering med samma brukstid.

Differensgnvestering &r ett begrepp som ofta anvénds i stallet fér merinvestering.

Syftet med ovanstaende begrepp ar att med deras hjalp utvardering av olika in-
vesteringsal ternativ som saknar intakter skall kunna ske.

Nagon loénsamhet hos en investering som endast foljs av kostnader kan givetvis
ej berdknas. Daremot kan alltid lonsamheten hos en merinvestering berdknas.
Denna fororsakar namligen alltid besparingar av framtida kostnader vilket inne-
bar intakter i forhallande till nollinvesteringen.

Sammanfattning :

Lonsamheten for skillnaden i investerat kapital mellan en alternativ
investering och en nollinvestering d v s en merinvestering kan beréknas
genom de intékter som skillnaden mellan de framtida kostnderna for

noll investeringen och den alternativa investeringen utgor.

Utvardenng av ett antal alternativa investeringar betr en energi besparande
atgard med samma brukstid och nyttigheter kan utféras enligt foljande:

a) Den investering som innebar det lagsta investerade kapitalet kallas for
noll investering.

b) Alt investeringar som har hdgre framtida kostnader & noll investeringen
utvérderas direkt.

c) Lonsamheten hos resp aterstdende merinvestering beraknas.
d) Den alternativa investering genomfdrs vars merinvestering ger en ldnsamhet

som ligger narmast Over beslutsfattares gransvarde for lonsamheten.

e) Noll investeringen genomférs om ingen merinvesterings lonsamhet ligger over
beslutsfattares gransvarde for ldnsamheten.
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Exemgel_16_{teoretiskt)

Ett foretag amnar genomféra en viss miljoskyddsatgard som ej foljs av nagra
direkta intékter i framtiden.

4 st anbud har inldamnats vilka alla uppfyller krav betr nyttigheter och bruks-
tid som ar 15 ar. Vilket av nedanstdende alt bor valjas.

Alt Investerat kapital, kr Driftkostnad, ar 0, kr
1 I, = 80 000 A =5 300
2 U = 86 000 Ao = 4 600
3 lo = 90 000 A" = 4 200
4 14 = 92 000 A" =5 400

Man finner genast att alt 1 ar nolllnvesterlngen och att alt 4 direkt kan ut-
vérderas. For alt 1-3 noteras nedanstdende merinvesteringar och daremot svarande
intakter. Lonsamheten uttryckt i internrantefoten, r o, kan sdledes beriknas
for resp merinvestering vid d « arlig foérandring av driftkostnaden.

Merinvestering, kr Intakt ar 0, kr
o - = 6 000 A - A= 700
|o-I]:10000 A - A =1 100
j;(allé#%%rgs gpf%ttnlng (villkor enl Pkt 6.2): Summa nuvarde av intakter
Enl Del kal kyl Berékning av
(13) 15n:(A1-A2)PMT: (N-"N)PVii(q) Nuvéarderantefot: intakter
© r = q(1+ Tou) + d % vid olika prognosvérden
for d o«
r %
lo-1

GRANSVARDE FOR
LONSAMHETEN,

|——L

15 d%

FIG3 T

Kal kyl resultat enligt FIG 37 visar
- att vid jamforelse mellan 12-1o och lo-1, ar merinvesteringen lo-1. l6nsammare
an 13-13 d v s 12 &r I6nsammare &n I'T

- att om gransvardet for merinvesteringarnas I6nsamhet ar r = 15 s& bor |,
vadjas vid prognoser for d upp till 6,5 men 12 valjs vid prognoser for d 6ver
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6.10 Nollinvestering, _merinyestering,_differensinyestering_{forts)

Ruhr begrepp kominer ofta till anvéndning vid I6nsamhetskalkyler avseende ener-
gibesparande atgarder for byggnader. Se &ven rapport R40:1975.

Vid befintliga (existerande) byggnader ar nollinvesteringen lika med befintligt
utforande. Nollinveitiringins behov av kapital ar saledes lika med noll medan
dess framtida kostnaderna &r lika med energiforluster genom befintlig konstruk-
tion.

Merinvestering vid befintliga byggnader ar sdledes investerat kapital for resp
atgard och merinvesteringens intakter ar lika med skillnaden mellan energifor-
luster for befintligt utforande samt befintligt utférande kompletterat med resp
energi besparande atgard.

Lonsamheten for energibesparande atgarder kan harvid berdknas for hela det
for resp atgard erforderliga kapitalet.

Vid nybyggnader ar den utférandenivd som bor motsvara noll investering kanske inte
alltid sa sjalvklar som vid befintliga byggnader. Emellertid syns dock en lamplig
nivd for nollinvesteringar vara de utférandeformer som enligt Svensk Byggnorm 67
var de "hogsta tillatna" utférandeformerna. Dessa fungerade i princip ofta som
standard fore "energikrisen".

Lonsamheten for energi besparande atgarder kan harvid endast berdknas for det
kapital som resp merinvestering erfordrar.
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6710__N¢H investering ,_merinyestering, differensinyestering {forts}
Exemgel_I7_{praktiskt)

Vilken tillaggsisolering bor valjas for ett vindsbjalklag i en befintlig bygg-

nad om energipriset ar 0 ar 6 ore/kWh, &arlig forandring av energipriset ar d «
samt forutsattningar i ovriat ar enl nedanstdende tabell? Brukstid 30 ar.

-isolering k-véarde Investering energjforlust ar 0 Merinvestering Intakter ,,
mm W(m2-KI kr/m2 KWh/m? kr/m~ kr/m2 kr ar 0/mz
Nol 1 - 0,58 I, = 100.00 63,0 + 8 8 - -
Mer - 50 0.34 it = 110,00 36,9 a; = 22  lo-l,= 10,0 A -Ao = 1,6
" - 100 0.24 I" = 115.00 26,1 At = 1.6 In-K= 15,0 A -Ao = 2,2
" - 150 0,18 It = 124,00 19,5 Al = 1,2 N-i = 24,0 A -AL =
“ -200 015 Ic = 130,00 16,3 1.0 Ig-1 = 30,0 A RbAARS
Kal kyl sammanfattning (villkor enl pkt 6.2):
Enl Del kalkvl . . Berakning av
(13) 30n:1.6 PMT:10PV:i(al Nuvarderantefot: intakter
Vill kor Investerat .kapital = intakters summa nuvarde
9 r “ q(l+ TOU) + d r % vid olika prognosvarden
for d «
r%
GRANSVARDE
FOR LONSAMHET
FIG_3_8

Kal kyl resultat framgar av resultatdiagram i FIG 38. For att illustrera hur
detta resultatdiagram kan anvédndas har for en presumtiv beslutsfattare mar-
kerats ett gransvarde for I6bnsamheten hos merinvesteringarna av r = 14

Vi antar att beslutsfattaren staller en prognos over arliga forandringar av
energipriset: d = max +4 En merisolering av 150 mm uppfyller krav vid

d = ca 3,2 medan motsvarande for 200 mm merisolering ar d = ca 5,0 En
merisolering av 150 mm bor sadledes valjas dvs bjalklagets k-varde bor
vara 0,18 W (m -K).
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6111 Restvarde
Begreppsforklaringen under pkt 2.4 innehaller féljande:

Restvarde ar kvarstaende kapitalvarde vid brukstidens slut av till en investering
hérande kapitalvaror etc.

Restvardets verkliga storlek, som i kalkyler enl system ACGP alltid uttrycks
i lopande priser, ar pa grund av dess belagenhet vid slutet av brukstiden
(&r n) alltid mycket ovisst.

Vid kortare brukstider, 5 a 10 ar, kan restvardet ha en viss inverkan pa kalkyl-
resultatet.

Vid langre brukstider, 15 & 30 ar, har restvardet som regel ringa inverkan pa
kalkylresultatet.

Observera att restvardet, som &r en intakt, aven kan vara negativt t ex vid
ringa skrotvarde och relativt stora demonteringskostnader.

Det syns darfor i de flesta fall som om Asattandet av en storlek pa restvardet
bor ske med varsamhet.
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6 111 Restvarde (forts)
Exemge] I8 _(litteraturen)
Givet: En energi besparande apparat kostar i ink6p 100 000 kr. Dess brukstid ar
5 ar. Energibesparingen ar 0 har berdknats till 30 000 kr. Restvardet
i ar O:s pris- och I6nelage berdknas vara 20 000 kr.

Sokt: Investeringens lénsamhet uttryckt genom internrantefoten, r %.

Kalkyl: d % = arliga forandringar av energibesparingen (energipriset)
g% - " " " restvardets storlek

Kal kyl sammanfattning (villkor enl pkt 6.2):

Enl Del kal kyl Berakning av
7 ql = ur—dd o) g9 Nuvérderantefot:
1+m 1+TE% g, intakt (energibesparing)
g, intakt (restvarde)
03) 5n:q,i:30 000 PMT:PV(N,)  Summa nuvarde N, kr
03) 5n:g06i:20 000 FV:PV(N,) Summa nuvarde N, kr
Vill kor 100 000 = NI + N2 Investerat kapital = intakters

summa nuvarde

ANM.
Vid prognoser dar d = g kan kalkyl ske snabbare, ex:

Enl Del kalkyl Berakning av
(13) 5n:30 000 PMT:100 00OPV:20 000 BAL:i(q) Nuvarderantefot:intakter

r % vid samma prognos-

—=q(+TOo)+d r = q+3J_)>+g
©) varde fOr d% som g %

Kalkylresultat:
Se FIG 39. | denna har illustrerats hur man vid en prognos fér g av -4  och
en prognos for d av +4 erhdller ett varde pd lénsamheten av r = ca 22,5

r %

+10 g%

FIG 39
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6.12 Nuvardeberékning av_framtida_kostnader_och_intékter

Investeringar efter ar 0 och negativa restvarden ar kostnader, i motsats till
intakter, i en investeringskalkyl. De bor nuvardeberdknas separat frdn andra
kostnader (arliga kostnader) och i kalkylen adderas till det investerade kapi-
talet. Hérigenom undviks multipla internrantor, se pkt 6.2. Se &ven exempel
28, 32 och 33.

Uppagift:
Visa genom utredning Vvilket réntefotsbegrepp som boér anvéndas vid nuvérdebe-
rakning i en investeringskalkyl av framtida kostnader och intékter.

Utldningsrantefoten, u %

Denna rantefot ar langivarens (kreditinstitut o dyl) avkastning i 1 av utlanat
kapital och paverkas ej av lantagarens ev alt dispositioner d v s ev alt in-
vesteringar. Den kan saledes ej anvandas vid nuvardeberdkning av framtida kost-
nader och intakter. Daremot lamnas en jamforelse mellan lantagarens avkastning
i % av investerat kapital dvs internrantefoten, r %, och utlaningsrantefoten,
u %, den utan tvekan basta informationen till lantagaren om lénsamheten hos en
investering.

Inlani ngsrantefoten, ] %

Denna rantefot utgor langivares (person eller foretags) avkastning i % av till
kreditinstitut o dyl utlanat kapital dvs internrantefoten, r %, pd en invest-
ering i sparkapital. Den kan givetvis jamféras till sin storlek med intern-
rantefoten, r I, for andra investeringar t ex i byggnader, maskiner och energi-
besparande atgarder men ej anvandas vid nuvardeberdkningar av framtida kostnader
och intakter tillhdbrande dessa investeringar.

ESlIsylr§!]igf2isD’ 15-?

Denna rantefot anvéands f n i de flesta fall vid nuvérdeberékningar. Enligt
pkt 6.5 och 6.6 finns det emellertid vid alla kal kyl ti 11 fall en mojlighet att
havda att ratt storlek pd kal kyl rantefoten ej valts. Kal kylresultat ger dess-
utom ringa upplysning om en ev lénsamhets storlek.

Internrantefoten,_r_|

Denna rantefot ar avkastningen i % av investerat kapital. Den erhalls for resp
investering till sin storlek nar nuvérdet av framtida kostnader och intéakter

ar lika med investerat kapital. Harigenom &r internrantefoten den enda rante-
fot som alltid direkt kan anvandas vid nuvardeberékningar.

Sammanfattning :

Internr&ntefoten, r %, vilken som regel alltid kan beréknas och
vars storlek i forhallande till berakningsforutsattningarna aldrig
kan ifrdgasattas utgor den utan tvekan helt Overlagsna rantefoten
for anvéandning vid nuvardeberdkning av framtida kostnader och in-
takter.



79

7. ANALYS OCH BERAKNING AV BEGREPP TILLHORANDE SYSTEM ACGP
771 Arliga forandringar
Begreppsforklaringen under pkt 2.5 innehaller foljande:

éEll%a_forandringar ar arliga lika stora procentuella forandringar mellan ar 0
och ar n d v s arTiga forandringar med geometrisk progression under en viss av-
gransad tidsperiod namligen brukstiden, n ar.

Nar man i dagligt tal t ex sdger att en kostnad &andras med 5 % ar fran ar
betyder det i princip att denna kostnads arliga forandring ar 5 %. Emellertid
finns det ett vasentligt villkor for arliga forandringar enligt system ACGP
namligen att de alltid réknas frdn ar 0 till &r n d v s under en begransad och
i tiden fixerad tidsrymd.

Med hansyn hartill kan arliga forandringar som ingdr i en lénsamhetskalkyl
enligt system ACGP forklaras:

Acli9a_f2E8ndringar ar arliga lika stora procentuella forandringar av

IrsmedeTtaTen for en parameter i en ldnsamhetskalkyl under den aktuella
brukstiden dvs mellan &r 0 och a&r n. Arsmedeltalen som normalt antas
galla vid resp ars slut redovisas i lopande priser.

Utfallet av en lonsamhetskalkyl beror bl a pad storleken av framtida kostnader
och intakter. Ur praktisk kal kyl synpunkt uttrycks dessa som regel genom ars-
medeltal vilka enligt ovan antas utfalla vid resp ars slut. Om man inte kanner
storleken av dessa framtida arsmedeltal, vilket torde vara en regel med mycket
fa undantag, kan deras framtida storlekar under brukstiden uttryckas genom
storleken ar 0 och en arlig forandring. Se pkt 3.3.

En synnerligen vasentlig egenskap hos arliga forandringar skall forfattaren
soka illustrera genom efterfoljande exempel.

Exempel_19 {teoretiskt]

Storleken ar 0 av en parameter som i en l6nsamhetskalkyl ingar med framtida,
arliga varden har efter noggrann berédkning faststallts till 100,00. Den aktuella
brukstiden &r n = 5. Om en beslutsfattare staller en prognos av 6 % for den
aktuella parameterns arliga forandringar, d %, under brukstiden betyder det att
parametern i den mot den stallda prognosen svarande kalkylen, representeras av
foljande arsmedeltalsserie (serie 1):

ar 1:106,00 &ar 2: 112,36 ar 3: 119,10 ar 4: 126,25 och ar 5: 133,82.

Vid ldnsamhetskalkyler, utom vid slutvarde- och pay-off metoderna (se pkt 5.3)
ingdr summa nuvarde av parameterns arsmedeltal under brukstiden, som vi be-
tecknar med N, i sjalva huvudkalkylen. N kan endast beréknas med hjalp av en
rantefot: kal kyl rantefoten k % eller internr&ntefoten r %. Vi bortser dock i
detta exempel fran rantefotens karaktar och ger den storleken 12,3 %.
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7.1 Arliga forandringar_(forts)

Exempel_19_[forts)

Summa nuvarde, N, kan beraknas pa tva satt:

a) Enligt system ACGP (shabbast och exaktast):

Enl Del kalkvl Beréknina av
12,3-6 6,3 .. - .
7 " ’ T Nuvéarderantefot vid
@ g 7|Z T(ISVI 705 en arlig forandring
av 6 %
(13) 5n:q,i:100PMT:PV(N=421 ,89) Summa nuvarde

Svar a): N = 421,89

b) Enligt traditionell metod:

Enl Del kalkyl Berakning av
1n: 12,3i: 106 FV:PV(94,39)
2n;12,3i: 112,36FV:PV(89.09) Nuvardet av
(13) 3n:12,3i . 119,10FV:PV(84,10) resp
4n:12,3i: 126,25FV:PV(79,38) arsmedeltal

5n:12,3i: 133,82FV:PV(74,92)
Svar b): N = 421,88

Summa nuvarde ar saledes 421,89 vilket tal representerar den aktuella parameterns
arsmedeltal ar 1 - ar 5 i sjalva slutkalkylen.

Givetvis kan ett summa nuvarde av 421,89 aven erhdllas fran en oandlig mangd
andra arsmedeltalsserier for ar | - ar 5 vid diskontering med rantefoten 12,3 .
Tabell 6, nedan innehdller den ursprungliga arsmedeltal sserien, serie 1, samt
som exempel 3 st nya arsmedeltalsserier, serie 2-4. Forfattaren overlater till
lasaren kontrollen av att alla dessa serier vid den angivha rantefoten har ett
summa nuvarde = 421,89.

arsmedeltal

serie ar 1 ar 2 ar 3 ar 4 ar 5 .
nr 1 106.00 112.36 119,10 126.25 133.82
nr 2 106 106 106 106 182,09
nr 3 107 107 107 107 176.71
nr 4 108 108 108 108 171.32

Tabell 6

Alla arsmedeltalsserier, gallande ar 1-a&r 5 for den aktuella parametern, som
vid diskontering med 12,3 % ger ett summa nuvarde av 421,89 paverkar sadledes
lbnsamhetsutfallet (det slutliga kal kylresultatet) pd samma satt som den ur-
sprungliga arsmedeltalsserien dvs serie nr 1. Denna kan i sin tur, enligt
pkt 3.3, i en kalkyl ersattas av arsmedeltalet &r 0 d v s 100 och den prog-
noserade arliga forandringen d v s 6 .

Vi har sdledes visat att det finns oandligt manga arsmedeltalsserier
som i exempel 19:s kalkyl representeras av arsmedeltalet 100 (ar 0)
och den arliga forandringen 6 %. | tabell 6 har exempel pd 4 st sddana
serier getts.
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7-1_Arllga_forandringar_ifort8i
Ur exempel 19 kan foljande viktiga slutsats dras:

En parameters &rsmedeltal &r 0 och en arlig forandring t ex d t in-

satta i en lonsamhetskalkyl med brukstiden n ar péaverkar kalkylresul-

tatet:

- inte bara pad samma satt som en serie arsmedeltal ar 1-ar n, kallad
serie 1, av vilka arsmedeltalet for ar 1 &r o+ d, storre an

det for ar 0 o s v uu
- utan aven pd samma satt som en oandlig mingd andra &rsmedeltal sserier
for ar 1-ar n (forutsatt att n dr lika med eller stérre an 2). Dessa
arsmedeltal sserier skall dock uppfylla villkoret att per serie:
summa nuvarde, som erhalls vid diskontering med den aktuella
riantefoten, skall vara lika med summa nuvarde av serie 1.

| FIG 40, nedan, har illustrerats en serie arsmedeltal vilkas storlekar ar
slumpvis valda. Ur denna serie_har en period omfattande n ar (n = 5) markerats.
Det sista &ret i den ursprungliga serien fore denna period kallas dr 0. Det
forsta resp sista aret av perioden kallas for &r | resp &r n.

101 1110

PERIOD

FIG 40

Som en foljd av den slutsats som enl ovan dragits ur exempel 19 inser man:

Varje period av &rsmedeltal inom en given arsmedeltalsserle kan
i en lonsamhetskalkyl ersattas av arsmedeltal et for &r 0 och en
arlig forandring.

Denna intressanta egenskap hos de arliga forandringarna ger oss mojlighet

att som underlag for prognossittning berakna arliga_forandringar_ur_statistiskt
materia] gallande forfluten tid. Sjalva berdkningsmetoderna redovisas i pkt 7.2
OBservera att dessa arliga forandringar kan beraknas med 6nskad noggrannhet.

ANM.

De fem arsmedeltalen: 114, 116, 93, 105 och 150 under perioden enl FIG 40 mot-
svaras i en Ionsamhetskalkyl av arsmedeltalet for ar 0 d Vs 97 och en arlig
forandring av 5,9703 % resp 6,0260 % vid r = resp r = 15

Att berdkna arllga forandrlngar med sd stor noggrannhet som har ovan redo-
visats ar givetvis ej nodvandigt ur praktisk synpunkt. En noggrannhet pd en
decimal torde i de flesta fall vara fullt tillracklig.
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7.2 Berakning av ariiga_forandringar

Efterfoljande framstillning avser en hérledning av de formler som géaller vid
berakning av arliga forandringar ur statistiskt material. De nedan hérledda
formlerna ar givetvis generella dvs galler bada intakter och kostnader fast-
&n de hér av praktiska skal endast hérleds for intakter.

Foljande beteckningar infors:

et . arlig forandring av intakter
n ar © brukstid dwvs antal ar i den aktuella &rsmedeltal sserien
r % . internrantefot

Eo‘ Ep, En: arsmedeltal for intakter ar 0, &r | resp ar n

Arsmedeltal sserier kan med hansyn till antalet drsmedeltal och ev tidsdifferenser
mellan arsmedeltal en hanforas till nagon av foljande huvudtyper:
a) 2 st narliggande arsmedeltal
b) 2 st arsmedeltal med en tidsdifferens av 2 ar eller mera
c) 3 eller flera narliggande arsmedeltal
d) 3 eller flera arsmedeltal med tidsdifferenser som ar valfria betr
storlek, antal och placering.

Med ledning av slutsatser i pkt 7.1 kan foljande villkor betr berdkning av arliga
forandringar ur statistiskt material formuleras:

Summa nuvarde av en arsmedeltal sserie skall vara lika stort vare sig
serien redovisas genom arsmedeltalet ar 0 och en arlig forandring
under brukstiden n ar eller genom de verkliga arsmedeltalen for ar 1-ar n.

Harledning av efterfoljande formler sker under foérutsattning av diskontering
med internréntefoten, r %. Givetvis kan r % utbytas mot t ex kal kyl réntefoten,
k %

a} 2 st narliggande_arsmedeltal

FIG 41

Ovanstéende villkor ger med beteckningar enl FIG 41 samt (1) och (3) foljande
ekv:

Eo <1+ Toikt+ T 7l - B By NAWL ur vilken erhalls:

e =100 (J- - 1) (24)

Kommentar: e:s storlek &r oberoende, ay rj_s s_torJe_k_. Denna intressanta egenskap

ka'n~ utnyttjas" vid analys—av- statistiskt material. Se pkt 7.3 och 7.4
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7.2 Berakning av_arliga forandringar (forts)

b} 2 st &rsmedeltal med en tidsdifferens av 2 ar eller mera

FIG 42

Villkoret som angavs fore a) ger med beteckningar enl FIG 42 samt (1) och
(3) foljande ekv:

Eo<l+wW)n(l+ww)'n  En(1+ TOTj)_n ur vilken erhalls:

e )n n
@ rou” 1T @)

Kommentar: 87s_stgH ek_&r_oberoende_av_r"s_storlek.
e kan eni (I3) enkiare Tésas ur: n,n:E PV: E FV:.i (e)
e kan ocksd ha ett negativt varde om n°ar jamnt. Se ANM sid 83.

2) 3 _8ller fl§ra_narliggande arsmedeltal

EO El

FIG 43

Villkoret som angavs fore a) ger med beteckningar enl FIG 43 samt (1) och (3)
foljande ekv:

Eo(1+ W) (1+TOA  + Bo (1+ & 2+ Thof ™ + »ro (a+ TiO} (1+ " -
B Ei<i+ tot)-1 + y>*TM)") * <<\ TM="

Kommentar: eis_stgrlek_ar_a}ltid_beroende_av_r"s_storlek

-Berédkning av e:----

Vid kanda varden pd E E* Ep ... E kan e endast beréknas genom att r ges
ett varde som kan vara kant efler antaget. Som regel innebar dock r-varden
mellan +5  och +25 i praktiken forsumbara differenser mellan motsvarande

e-varden.
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7.2__Berdkning_ay_arliga_forandringar_(forts)
ANM.
Negativa_e;vérden
Om vi satter
x =1 + TOU

kan villkoret ovan i mom c) skrivas i grundformen for en hdgregradsekvation:

X" + (L+ Toff) LE +(1+T6(Jyn_2 K '+M'+T50T”'1 &‘%‘MJT?\/I) 0

dar:
N = El 1+ 700 1 + E2 (1+ TOu) 2 + eee + EN(l+ VW) n =

= summa nuvirde av arsmedeltalsserien.

Eftersom ! +yL, E och N &r positiva &r alla koefficienterna for x-termerna
positiva och den beStamda termen negativ. Enligt diskussionen betr rotterna
till hogregradsekvationer i pkt 6.2 galler:

- On gradtalet ar udda, sd finns en och endast en_reell l6sning till ekva-
tionen. Den &r positiv och ger saledes ett positivt varde pa x.

- Om gradtalet ar jamnt, s& finns det tva reella lésningar, en positiv och
en negativ. De ger ett positivt och ett negativt varde pa x. Bada dessa
vérden uppfyller villkoret betr berdkning av arliga forandringar.
| samband méd lonsamhetskalkyler &r bara det positiva vardet av intresse.
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Zi2__Berakning_av_arliga_forandringar_[forts)
d~_3_eUer_flera_arsmedelt;al_med_ tidsdifferenser_som_ar val fria betr_storlek,

EO£8l_och_placering
Genom ett forfaringssatt analogt med c) kan visas:
att eys storl_ek allti_d_&ar_beroende_av r:s storlek
att vid kanda varden p&d Eq .. E berdkning av e endast kan ske genom att r ges
ett varde som kan vara kanteller antaget.
Exempel_20_{teoretiskt]
Givet: Foljande &arsmedeltal sserie
ar o ar 1 ar2 ar 3 ar 4 ar 5 ar 6 ar 7
53,13 55,27 52,10 50,96 57,65 51,88 60,51 72,44

Sokt: Hur varden pd en arlig forandring, a %, frAn ar 0 till ar 7 varierar med
varden pa r mellan +5 och +25

Kal kylsammanfattning:

Enl Delkalkvl ~ Beraknina av
{13] ... - ln:r,i: 55,27 FV:PV (IIT) Nuvérde N,
(13) 2n:r,i; 52,10 FV:PV (noy etc " N etc
N = N1 + Ng) + 0+ N? Summa nuvéarde N
Vill kor och '
(13) 7n:53,13PMT:PV(N): i(q) Nuvarderantefot q %
(8) a= r Arlig forandring a t

)

a%o
25 r%
FIG 44
Kal kyl resultat redovisas i FIG 44. | denna har illustrerats hur for varden

pd r av 10 resp 15 erhdlls varden pd a ca 1,64 resp ca 1,54 dvs
en differens for a av ca O,1.
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Zi-L_Arl iga_forandringar_berdknade_ur_konsumentprisindex

De arsmedeltal som anvants vid efterfoljande berakningar har varit de i tabell 7
angivna dvs konsumentprisindex inkl skatt.

ar 50 51 52 53 54 55 56 57 58
arsmedeltal 101 117 126 128 129 133 139 145 152
ar 59 60 61 62 63 64 65 66 67
arsmedeltal 153 159 163 170 175 181 190 202 211....
ar 68 69 70 71 72 73 74

arsmedeltal 215 221 236 254 269 287 316

Tabell 7

En grafisk framstallning av arsmedeltalens storlekar finns i FIG 45.

Arsmedeltal
350 ©

300 e

200 us

150 -

100-

FIG 45

Kommentar:
Observera "engangsinflationen" 1950-51 samt den &ndrade ©kningstakten
f o m 1969-70.



Zi3__Arliga_férandringar_beraknade_ur_l<onsument2risindex_(forts}

Tabell 8 visar samtliga arliga férandringar som kan berdknas ur konsumentpris-
index enl tabell 7. Réantefoten vid berdkningarna har wvarit 15 %. Vid en rénte-
fot av 10 % minskar tabellvardena med ca 0,2 %.

Ar n ar
JL= 10 11 12 13 14 15
50 15.8 13.1 108 AL Al JA JA 1*7T AA 6,2 6.0 58 57! 56 55
51 AA 57 AJ. JA JA JA 38 JA JA JA 36 361 36 3.6
52 JA JA 16 11?7 JA JA JA JA 26 2,7 JA JA JA JLA IA
53 08 15 JA JA JA JA 29 JA 30 30 3.0 3,0 Ail AIL AA
54 JA 36 38 AA 38 AA 37 36 36 36 3.6 3.6 3,6 3.6 3,6
5 AA JA JA JA AAL AA. 3.8 38 AA AA 37 AA 37 AA A8
56 AA 45 AA 3.7 36 35 35 35 35 35 36 3,6 3,6 3,6 3,6
57 48 35 33 32 32 32 32 32 33 34 34 34 35 3,5 3,6
58 0,7 JA JA Al 25 AA AA AA 30 AA 31 AA 32 33 34
59 39 35 35 35 35 35 36 AA 1A 1A 3.8 38 39 Ail 40
60 25 AA AA AA. 33 35 36 3.7 37 37 38 3.9 39 AA
61 43 39 aAA 3.8 AA AA AA 41 AA 42 42 43
62 29 31 AA 38 AA AA 39 4A 43 AA 42 AA
63 AA AA AA 45 AA AA 43 AA AA 46 47
64 50 AA 53 50 AA AA AA AA AA 50
65 6.3 AA AA AA AA 46 AA 48 50
66 AA 3.6 AA 36 39 41 4A AA
67 AA 2i2 AA 36 40 43 AA
68 28 AA AA 52 A4 AA
69 68 71 Al Al JA
707 AA Al 69 JA
71 59 62 6,8 Ar n ar
72 6,7 7,8 0 16 17 18 19 20 21 22 23 1 24
73 10,1 50 54 53 53 52 52 52 51 51 51
51 3,6 3.6 3.6 36 3,6 3A 3,7 ..3.7s
52 29 29 30 30 30 31 31
53 3,2 3,2 3,2 33 3,3 34
54 3.7 3,7 3.7 3,7 3,8
55 3.8 3,8 3.8 3,9
56 3,7 3,7 3,8
57 3,6 3,7
58 3,5
Tabell 8

Exempel p& anvandning av tabell 8. Den arliga forandringen kallas d %.

a) Hur stor var d mellan &r 1955 - 74?
Ar 0 = 1955. n = 74-55 = 19 . For: & 0 = 55 och n 19, erhalls d = 3,9

b) Vilket ar det hogsta resp lagsta vardet pd d under en 10-ars period?
Under kolumnen: n &r, 10, finner man d = 6,2 under perioden 1950-60,
d , = 2,7 under perioden 1952-62.
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7.3 Arliga forandringar beriknade ur_konsumentprisindex_(forts]

Hur skall man rent praktiskt vid prognossattning kunna nyttja de arliga for-
andringar som enligt tabell 8 har beréknats ur statistiskt material?
| efterfoljande exempel 21 visas en metod harfor.

Exempel_2]_{praktiskt]

En parameter i en l6énsamhetskalkyl var till sin storlek helt likvardig konsument-
prisindex inkl skatt under aren 1950-74 och antas sa forbliva aven i framtiden.
Vilka prognoserade varden oOver arliga forandringar, d %, bor stallas i slutet av
ar 1975 (ar 75 ar alltsad ar 0) vid en brukstid: n =5 , n=10 resp n = 15.
Internrantefoten i ldnsamhetskalkylerna antas vara mellan r = 10 och r = 15.

Av flera skal ar det lampligt att forst illustrera hur d-vardet vid n = 1 har
forandrats. Observera att enligt (24) vid n = | den arliga forandringen alltid
ar oberoende av r:s storlek

n=1or

PROGNOSEIIADE
KANDA d-vorden L[d -varden

FIG_46

| FIG 46 visas ké&nda d-véarden enligt tabell 8 vid n = ! fran 1951-73 samt
prognoserade d-varden for 74 och 75. De senare har angetts med ledning av i
slutet av ar 1975 kénda utredningar.

Observera periodiciteten 4 ar + 5 ar for d:s max-varden samt 5 ar + 4 ar for
d:s min-varden. Den senare periodiciteten ar mycket markant.
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Exemgel_21 (forts)

n=3ar
PROGNOSERADE
KANDA d- varden .1 d - vorden.

FIG4Z Kénda_d:varden_enl_tabell_§_ samt_grognoserade_d-varden

n=BEar

PROGNOSERADE
KANDA d-varden d- varden

Kommentar:

Prognoserade d-varden har angetts med ledning av geriodicitet i_forfluten_ti<i-
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773__Arliga_férandringar_beraknade_ur_konsumentprisindex_/forts)

Exemg8I_2I_(forts}

n =10ar

OMRADE FOR
KANDA d-varden Il PROGNOSERADE d-varden

H—+—h

FIG_49 . Kénda_d2varden_enl _tabgl!l_8 samt_grognoserade_d:varden

KANDA d-varden | OMRADE FOR PROGNOSERADE d-varden

FIG_50a_Kgnda_d-yarden_enl_tabell_8 samt prognoserade d-varden

Sammanfattning av exempel 21:

FIG brukstid prognos:d d:s periodicitet i forfluten tid
43 n=>5 ca 7,5 har paverkat prognosen

49 n =10 ca 55 a7 har ei paverkat prognosen

50 n =15 ca4 &6 - " -
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774 Arl Iga_forandringar_beraknade_ur_&rsmedeltal_for_eldningsolja_4
De arsmedeltal som anvants vid efterféljande berdakningar har varit de i tabell 9

angivha dvs medelpriser med palagor i Stockholm. Kalla: Svenska Petroleum
Institutet och Esso.

ar 50 51 52 53 54 55 56 57 58
arsmedeltal 115 136 144 134 126 123 140 177 154
ar 59 60 61 62 63 64 65 66 67
arsmedeltal 124 109 106 114 118 113 109 119 128
ar 68 69 70 71 72 73 74 75 76
arsmedeltal 128 116 135 155 151 187 345

Tabell_9

En grafisk framstallning av arsmedeltal ens storlekar finns i FIG 51.

Arsmedeltal kr/m3
350

300--

250 -

200--

150 --

100 --

FIG 51

Kommentar:

Observera"Korea-krisen" 1951-53, "Suez-krisen" 1956-58 samt "energikrisen”
f om 1974.
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Tabell 10 visar samtliga arliga forandringar som kan berdknas ur arsmedeltal
for eldningsolja 4 enligt tabell 9. Rantefoten vid berédkningarna har varit

15 I. Vid en rantefot av 10 % varierar forandringen av tabellvardena med
mellan +ca 0,4 till -ca 0,6.
Arl n ar

0 1+ 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
50: 18,3 140 99 7,2 56 51 53 51 45 40 35 3.2h 30 28 26
5% 59 1,7 -0,2 -1,0 05 0,7 09 06 02 .0 -02 -03 -03 -04 -04
52 -6,9 -6,6 -60 42 -1,7 -11 -1,2 15 -1,8 -1,8 -1,8 -1,8 -1,8 -1,8 -1,8'
53 -6,0 -49 -20 15 19 12 05 +0 -0,2 -03 -04 -05 -0,6 -0,5 -05
54 24 26 72 65 46 32.22 17 14 11 09 08 07 07 06
55 13,8 18j0 131 86 58 41 32 26 22 18 16 15 14 13 1.2
56 26,4 12,3 51 15 -0,2 -0,8 -1,1 -1,3 -1,5 -1,5 -1,4 -1,4. -1.,4 -1,2
57-13,0-15,0-14,9-14,1 -12,7i-1l,5-10,7*10.1 -9,4 -88 -83 -80 -7,6 -7,2 -6,8
58-19,5-17,3-15,0-12,6-10,7 -9,6 -8,8 -8,0 -7,3 -6,7 -6,3 -59 -55 .51 -4,7
59-12,1 -9,3 -6,4 -4,6 -3,9 -35 -3,0 -25 -21 -19 -1,7 -1,3 -11 -0,8 +0
60 -2,8 04 15 13 9 11..13_.AA Y 14 16 17 20 ALL
61 75 6,2 43 31 29 30 29 26 26 28 29 33, 309
62 35 10 -01 03 09 11 10 12 15 1,7 20 31
63 -4,2 -40 2,1 -06 +0 +0 03 09 11' “° 340
64 -3,5 04 22 25 20 22 27 29 33 49
65 9,2 86 72 52 50 52 51 55 7,2
66 76 51 24 27 35 36 43 6,6
67 +0-30-0,8 13 19 3,0 63
68 -9,4 -1,7 2,2 29 4,5r 87
69 16,4 15,9 12,6 12,7 17,l]
r’0 14,8 8,9 10237,4 .

Ar n ar

0 16 17 18 19 20 21 22 23 24

50 25 24 2323 2222 22 272

51 -0,4 -0,4L0,4.0,4 -0,4-0,4 -0,3 -0,2

52 -1,7 -1,7-1,6L1,6 -1,5L1,4 -1,2

53 -0,5 -0,5-0,5-0,4 -0,3-0,1

54 0.6 0,7 0,7 0,7 LIQ

5 1,3 1,3 1,3 1,6

5 -1,1 -1,0-0,6

57 -6,5 -5,8

58 -3,9

Tabell 10
Exempel pd anvandning av tabell 10. Den arliga férandringen kallas d %.

a) Hur stor var d mellan ar 1955-747?
Ar 0 = 1955. n = 74-55=19 For: & 0 = 55 och n = 19, erhdlls d = 1,6

b) Vilket ar det hogsta resp lagsta vardet pd d under en 5-&rs period?
Under kolumnen: n &r, 10, finner man d = 17,1 under perioden 1969-74,
d = -12,7 under perioden 1957-62.

rrnon
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Kan man rent praktiskt vid prognossattning nyttja de arliga forandringar som
enligt tabell 10 har berdknats ur statistiskt material?

Vi provar forst med att illustrera dessa, som vi kallar for d %, vid n = |
och n = 10

n=1ar
-20 J-
FIG 52
n=10ar
-10 1L
FIG 53
Kommentar:

Vid jdmforelse mellan FIG 52 och FIG 53 boér observeras den stora dampning av
svangningarna hos d-vardena som sker vid den langre brukstiden. Emellertid
finns det av naturliga skal ingen periodicitet i d-vardena. Arsmedeltalen 1950-74

maste betecknas som en parameter med fluktuerande storlekar. Se exempel 22 och24
under pkt 2.5

Om man antar att f o m energikrisen oljeprisets fluktuationer i stort har upp-
hort syns det som man vid prognosséttning i forsta hand bor beakta producent-
landernas uttalanden om prishdjningar i takt med inflationen i industrilanderna
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7.5 Prognoser 6ver arliga forandringar

Prognoser over arliga forandringar ar enligt system ACGP som regel en uppgift
for beslutsfattare. Kal kylresultat (Ibnsamhetsutfall) paverkas ofta i betydande
utstrackning av stallda prognoser. Omfattningen harav framgar av de for resp
kalkyl upprattade resultatdiagrammen.

Nagra allmangiltiga regler som hjalp  vid prognossattning syns vara vanskligt
att ge. Med kénsla och sunt fornuft torde beslutsfattare ofta vid prognossatt-
ning komma ganska ndra de ratta prognosvirdena (de som kan berdknas vid bruks-
tidens slut).

Viss hjalp vid prognossattningen kan beslutsfattare dock fa genom berédkning av
arliga forandringar ur arsmedeltal:

- som intraffat i forfluten tid

- som formodas intraffa i framtiden

Berdkningsmetod finns i pkt 7.2. Exempel 23 och 24 nedan visar resultat av ett
antal berakningar av arliga forandringar ur arsmedeltal som formodas intraffa
i framtiden.

Vid all prognossattning bor givetvis alltid den Overbl_ickbara_utveckl_ingen, dvs
under den narmaste framtiden, beaktas. De narmaste aren iftir kaTkyTtiTlfallet
har dessutom relativt sett storre inverkan pa storleken av de arliga forandring-
arna an samma antal ar under resten av brukstiden. Detta viktiga faktum kan kanske
illustreras genom ett exempel.

Exempel_22_(praktiskt)

Parametern-eldningsolja 4 ingick i en lénsamhetskalkyl ar 1950, 1957 och 1964.
Vilka prognoser over de arliga forandringarna av denna parameter under en bruks-
tid av 10 ar kan stallas om endast nedanstdende forutsattningar vid resp prognos-
tillfalle antas kanda.

1950. Relativt kraftiga okningar de narmaste tva aren.

1957. Kraftiga minskningar de narmaste aren.

1964. | stort oférandrade priser de narmaste aren men mycket kraftiga oOkningar
under de tva sista aren av brukstiden.

Har ar nu plats for lasarens egna prognosforsok.

Forfattaren, som givetvis i detta speciella fall torde ha en viss fordel framfor
lasaren, forsokte sig ocksa pd en prognos (utan att titta i facit).

1950. Prognos + 4 %

1957. " -8 %
1964. " +6 %
Facit i tabell 10 ger foljande arliga forandringar vid r = 15 Kommentarerna

géller givetvis forfattarens prognosforsok.
1950-1960. Arlig forandring: + 4 %. “"Lycktraff"
1957-1967. " " . - 88% "Mycket bra"
1964-1974. " " ©+ 49% "Acceptabelt"

Tips till lasaren: Jamfor i efterhand med de verkliga arsmedeltalen enl FIG 51.
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En metod som kanske kan ha intresse for beslutsfattare vid prognossattning

ar att i samma skala illustreras bade forandringarna av en parameters fram-

tida, formodade &rsmedeltal och den ur dessa arsmedeltal beraknade arliga
forandringen. Om dessa illustrationer ges i ett antal alt syns beslutsfattare
sjalv i diagrammen kunna lagga in ev andra forandringar av arsmedeltalen och

mot dessa approximera fram ungefarliga varden pa den aktuella arliga forandringen.

| efterféljande exempel 23 och 24 illustreras vardera 4 st alternativ. Sjalva
berdkningarna bakom resp alt redovisas av utrymmesskal dock ej. Den intresserade
lasaren har har underlag att skissa pd andra férandringar av arsmedeltal en och
daremot svarande &ndringar av den arliga forandringen, a %.

Exempe]_23 {teoretiskt}

En lonsamhetskalkyl avser ett projekt med brukstiden, n = 10 &r. Man soker ett
prognosvarde for de arliga forandringarna av en parameter i denna kalkyl. Man
ar saker pa att denna parameter 6kar med ca 4 % per ar med undantag av en
period om 5 ar inom brukstiden nar okningen blir ca 10 %, ca 20 %, ca 30 %,

ca 20 % och ca 10 X i ordningsfoljd for resp ar. Daremot vet man ej nar denna
pgriod, som kan sagas representera en konjunkturuppgang, intraffar under bruks-
tiden.

4 st alternativ illustreras:

ALT I.  Konjunkturuppgangen intraffar mellan ar 1 - ar 6. Se FIG 54
ALT II. " " " ar 2 - & 7. Se FIG 55
ALT I1I. " " " ar 3 - ar 8. Se FIG 56
ALT V. " " " ar 4 - ar 9. Se FIG 57



7.5 Prognoser over arliga forandringar (forts)

Exempel_23 {forts)

ALT. 1

10| Ar

FIG 54

ALT. m

FIG 56

Forklaringar till FIG 54-57 se foregéende sid.

AIT. IL

FIG 55

ALT. m

FIG 57

96
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7.5_Pregn°ser Gver arliga forandringar
Exemgel_24_{teoretiskt)

Man soker de arliga forandringarna for en parameter i en lonsamhetskalkyl med
brukstiden, n = 10 ar. Man ar sdker pa att denna parameter Okar med ca 15 % per
&r under brukstiden med undantag av en period om 3 ar dd parametern i stallet
minskas med 10 %, 40 % och 10 % under resp &r i ordningsféljd. Daremot vet man
ej nar denna perlod som kan sdgas representera en konjunktursvacka, intraffar
under brukstiden. Observera att denna parameters framtida storlekar fluktuerar.

4 st alternativ illustreras:

ALT V. Konjunktursvackan |ntraffar mellan ar i - ar 4. Se FIG 58
Alt VI ar 2 - ar 5 Se FIG 59
ALT VII. " ! " & 3 - & 6. Se FIG 60
ALT VIII. ! ! " 8r 4 - & 7. Se FIG 61
ALT. T
10 | Ar
FIG 58 FIG 59
ALT.YH
10! Ar

FIG 60 FIG 61
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8. LONSAMHETSKALKYLER VID POSITIVA NETTOINTAKTER

Syftet med efterfoljande exempel 25-33 ar att stka visa sjalva kal kyl forfarandet
vid nagra av de varianter betr forutsattningar som finns i praktiken.

De véasentligaste skillnaderna mellan kalkylforutsattningarna finns betr:
- investerat kapital: t ex endast ar 0 eller aven efter ar 0

- brukstider: t ex lika eller olika langa vid alternativa investeringar
- nettointakter: t ex varje ar eller endast vid ett tillfalle

- arliga forandringar. antal per kalkyl eller per parameter.

Tabell 11 nedan visar i schematiserad form skillnaden mellan forutsattningarna
for de 9 st efterfoljande exemplen.

Exem- Investerat kapital Brukstid Netto- Arliga forandringar
pel ALT ar 0 efter ar 0 n ar intakter per kalkyl per parameter

| ja nej n==7 varje ar 1 St 1 st
% 1 ja nej n=17 varje ar 1 st 1 st
26 - ja nej n =10 varje ar 2 st 1 st
27 - ja nej variabel varje ar 1 st 1 st
28 - ja ja n==6 endast &r n - -
29 - ja nej n = 10 varje ar 2 st 2 st
30 - ja nej n =10 varje ar 1 st 1 St
31 - ja nej n=25 varje ar 2 st 1 st

I ja nej n =15 varje ar 1 st 1 st
82 1 ja (ja) n=2=5 varje ar 2 st 1 st

| ja nej n = 30 varje ar 1 st 1 st
3 1 ja (ja) n =15 varje ar 3 st 1 st

Tabell 11
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8il_8280!B§I-25_[l|tteraturen}_2_st_al ternativa_energi besparande atgarder

Ett foretag valjer mellan 2 st energibesparande alternativa atgarder. Dessa
innebar enligt anbud och ar O:s energipris:

ALT | ALT 11
Investerat kapital,ar 0 IT 000 kr T5'000 kr
Energibesparing, ar 0 3 300 kr 4 450 kr
Brukstid n==7 n=17

Sokt: Vilket alternativ bor véljas?

Kalkyl: Syftar till att berédkna internrntefoten, r % Alla restvdrden antas = 0

Kal kylsammanfattning:
Villkoret: "Investerat kapital = summa nuvarde av besparingar”
ar enl pkt 6.2.

ALT 1I: Enl (13) 7n:3,3 PMT.11PV:i (q
ALT II: " (13) 7n:4,45PMT:15PV:i (q

22,93)
22,50)

Kal kyl resultat:

De bada alternativen har praktiskt taget samma nuvarderantefot vid diskontering
av besparingarna. Nagra skillnader av betydelse mellan r-varden vid samma prog-
nos Over arliga forandringar av energipriset kommer saledes ej att uppsta.

Kommentar:

Alt Il som ger den stdrre energibesparingen syns béra valjas. Forst bor dock
undersbkas om inte alt Il kan utféras med en investering som ger ett r-varde
= beslutsfattares lonsamhetsgrans (normalt r-varde hérvid ar mellan 10 och
15 ). Harigenom uppnads storsta mojliga energibesparing.
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8.2 Exempel 26 (praktiskt}l yarmeateryinning_genom_varrneyéaxlare

Ett anbud for att komplettera en ventilationsanlaggning tillhdrande ett sjukhus
har foljande innehall:

Komplett installation av varmevéxlare inkl alla byggnadsarbeten etc: 160 000 Kkr.
Skatsel och underhdll ar 0: 3 000 kr.

Energibesparing ar 0: 27 000 kr (Hansyn &r har tagen till okade kostnader for pump
och flaktar.)

Brukstid: 15 ar. Restvarde: 0 kr.

Sokt: Anlaggningens lénsamhet uttryckt genom internrantefoten, r %.

Kalkyl: a % = arliga forandringar av kostnader for skotsel och underhall
d% = ! i " energibesparing (energipris).
Ur likviditetssynpunkt antas i detta fall att kalkyl maste ske med
en brukstid, n = 10

Kal kyl sammanfattning: (Villkor enl pkt 6.2)

Enl Del kal kyl Berékning av
@ | 1r—a 5 /r;d7 ~ Nuvarderantefot:
gl " 1+ a_q
1+ TOil | Tos q| kostnader
cu intakter

(131 HOn: gu :3PMT: PV(N,1 Kostnaders summa nuvarde
(13) 1 On :qii : 27PMT: PV(1*10) Intdkters summa nuvérde
Vilikor 160 =2N, - N 2 Investerat kapital = NO-N-|

Kalkylresultat:

15 - '

\. GRANSVARDE FOR

4 [16nsamheten

FIGJ2

Kal kyl resultat framgar av FIG 62. | denna har illustrerats ett av en presumtiv
beslutsfattare faststallt gransvarde for lonsamheten av r = 13

Man finner att anbudet skall antas om den aktuella beslutsfattaren anser sig
kunna stalla prognosen 4 resp 5 eller hogre for d vid prognosen 0  resp
10 for a. Vid lagre prognoser for d skall anbudet forkastas.
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8i3___Exemgel_27_{praktiskt}z_Solydrmeanlaggning

En villadgare konstruerade och installerade ar 1975 for eget bruk en solvarme-
anlaggning med syfte att véarma upp erforderlig méangd tappvarmvatten under sommaren.
Anlaggningskostnader exkl eget arbete uppgick till 810 kr. Solvarmeanlaggningen
forvantas spara ca 500 lit olja per sommar genom att varmepannan kan vara avstangd
ca 20 veckor. D& anlaggningen i huvudsak bestar av begagnade prylar ar man tvek-
sam om brukstidens langd men en forsiktig beddmning syns peka pa ca 5 ar. Framtida
underhdll samt restvarde antas = 0 kr. Villadgaren satter p g a anlaggningens
experimentkaraktar grénsvardet for lonsamheten till: r = 8

Sokt: Anlaggningens l6nsamhet vid varierande varden pa:
d %, arliga forandringar av oljepriset
n ar, brukstidens langd

Kal kyl ssmmanfattning géllande n = 4 : (Villkor enl pkt 6.2)
Enl Del kalkvl Beréknina av
(131 4n: 215PMT:810PV: i(al Nuvarderantefot: besparingar

Vill kor Investerat kapital = summa nuvérde av besparingar
Internrantefot, r %, vid olika

9) r " q(l+ TOU) + d varden pd d w.
r % n_5T
30 --
GRANSVARDE ~ FOR
[LONSAMHETEN.
+10 d %
FIG 63

Kal kyl resultat framgar av FIG 63. | denna har illustrerats:

- Vid en prognos for d av +4 och n = 5 erhdlls r = ca 11,5

- Gransvardet for lonsamheten, r = 8 , uppnas vid en brukstid, n = 4
nar prognosen for d ar 55 eller storre.
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8.4 Exempel 28 (praktiskt). Andel slagenhet

En person kopte vid slutet av ar 1969 en andelslagenhet for 265 000 kr.

60 000 kr betalades kontant. Resten av kopeskillingen lanades upp pa

60 ar med en fast rantefot av 7,45 %.

Den aktuella lagenheten planeras att overlatas i slutet av ar 1975. Slitaget
bedéms vara helt obetydligt.

Sokt: Samband mellan overlatelsesumma, P tkr, och avkastning i procent, r %,
av i lagenheten investerat kapital.

Kalkyl: Den &arliga amorteringen &r 3 417 kr.
| lagenheten har sdledes vid slutet av a&r 1975 investerats totalt:
- 60 000 kr, vid slutet av ar 69
- 3 417 kr vid slutet av var och ett av aren 70, 71, 72, 73, 74 och 75.
Rantan pd l&net under ar 70-75 &r ingen investering utan utgodr kapital-
kostnadsdelen av hyran under dessa Aar.

Kal kylsammanfattning. (Villkor enl pkt 6.2.)
N, = summa nuvarde av amorteringarna, vilka har betraktas som kostnader
- nuvarde av overlatelsesumman, P tkr.

Enl Del kal kyl Berékning av
M3) 6n:r,i:3 417 PMT. PViN,) N,
Villkor N, = 60 000 + N, H%
Jm 6h:r,i. N, PV: FV(P)
r%
250 Ptkr
FIG 64
Kal kyl resultat framgar av FIG 64 . | denna har illustrerats:

- Vid en overlatelsesumma av 100 000 kr blir internrantefoten r ca 4,5
- For att motsvara ett krav pd r = 12 maste overldtelsesumman vara
ca 146 000 kr.
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8i5__Exemgel 29. (teoretiskt). Energibesgarande anlaggning

Ett foretag framstaller en relativt energi krdavande produkt. Energin képs utanfor
foretaget. | samband med planer pad en forsiktig och successiv produktionstkning
Overvags forvarv av en energibesparande anlaggning. Enligt anbud kostar denna
550 000 kr och skulle ha sparat energi med hansyn till det senaste arets produk-
tion, till ett varde av 80 000 kr. Brukstiden ar 10 &r. Driftkostnader samt rest-
varde bedéms vara = O.

Sokt: Lonsamheten uttryckt genom internrantefoten, r %, vid:

d % Arliga forandringar av mangden producerade varor
e % " " " energipriset

Kal kyl sammanfattning. (Villkor enl pkt 6.2)

Enl Del kalkvl Berakning av
H3) 10n:80 PMT:550 PV:i ial Nuvérderantefot: besparingar
Villkor Investerat kapital = summa nuvérde av besparingarna

Internrantefoten: r %
vid olika varden pa d %
och e %

(10) r q(1+ 100 + voii-ro'G)+(d+e+ 100)

-5 +0 +5 +10 d %

FIG 65

Kal kylresultat framgar av FIG 65. | denna har illustrerats:

- Vid en prognos for d av 4 och e av 2 erhdlls: r = ca 14

ANM.
Observera cirkelmarkeringen vid d =0 och e =0 somgerr =75
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8-8—8xeniPel J0 (litteraturen):_Vindkraft

I en tidningsartikel har bl a presenterat foljande uppgifter ingdende i en for-
studie utford av en vidkraftgrupp inom styrelsen for teknisk utveckling (STU).

For en villa av normalstorlek inom kustlandskapen ger en vindgenerator pa 4 a
5 kW ett Arsenergitillskott under eldningssdsongen av ca 8 000 kWh.

Sokt: Vilken installationskostnad for en komplett vindkraftsanlaggning, | kr,
motsvaras av detta arsenergitiliskott vid en brukstid, n = 10 , och:
- energipriset & 0 = 10, 12 resp 14 6re/kWh
- d | = arliga forandringar av energipriset
- internrantefoten, r = 10 , r = 12 resp r = 14
Kal kylsammanfattning: (Villkor enl pkt 6.2)
Enl Del kal kyl Berakning av
r-d Nuvéarderantefot:
)] + d. besparingar
jf+ TSU
(13) 10n:q,i:800PMT:PV(l) I vid 10 6re/kWh
Vill kor 1= summa nuvarde av besparingar
ore/kWh
14 12
10.000--
14 14 ore/kWh
12 12
10 112
10 14
5.000*"
FIG 66
Kal kylresultat framgar av FIG 66. | denna har illustrerats:

- Vid en prognos for d av 4 samt 12 ore/kWh och r = 12 far installations-
kostnaden ej Overstiga 6 500 kr.
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I en rapport "Vindkraft" utgiven av Vattenfall ar 1974 har redovisats en studie
av de i dagslaget gallande tekniska och ekonomiska forutsattningarna for stor-
skalig produktion av elkraft ur vinden.

Ur denna rapport har hamtats foljande forutsattningar gallande en grupp besta-
ende av 20 st rdkraftproducerande vindkraftaggregat.

- Investering, 160 Mkr

- Drift- och underhdllskostnad, 0,8 Mkr per ar

- Energiproduktion, 80 GWh per ar

- Brukstid (livslangd), 25 ar

- Overskottsenergi, som produceras vid vissa tillfallen med kraftig blast,
tillvaratas genom att vattenkraftproduktionen minskas i motsvarande grad.

Sokt: Vilket begynnelsepris F 6re/kWh,bor asattas den producerade elenergin
ar 0, d v s ar 1974, vid:
a % arliga forandrmgar av drift- och underhallskostnad
d % " " energipriset

En avkastning i % p& investerat kapital av 8 resp 10 dvs
r =28 resp 10

Kalkyl: Restvardet antas = 0
Summa nuvarde av drift- och underhdllskostnad = N, Mkr
" energi intakter = Np Mkr

Energi intakt &r 0 = B Mkr

Kal kylsammanfattning: (Villkor enl pkt 6.2)

Enl Del kal kyl Berékning av
r->\ o r-a "2 1r—d Nuvéarderantefot:

+ + g

 1éu + TSU 0| kostnader

gj, intakter
(13) 25n:q,i :0,8PMT:PV(N,) N1
Vill kor No = 160 + No B
(13) ’\25n:q,{:NoPV:PMT(B)
Foebe i F ore/kWh

Kal kyl resultat:
Se resultatdiagram FIG 67 och FIG 68 pa sid 105.



8.7 Exempel 31 (forts)

Kal kyl resultat:

F ore/kWh F dre/kWh

10 aVo 10

FIG 67. r = 8 FIG 68. r = 10

| resultatdiagrammen ovan har illustrerats:

Vid r =8 och prognoserna: a =7 , d =14 blir begynnelsepriset
ar 1974 for den producerade elenergin ca 16,5 6re/kwh.

Vid r = 10 och prognoserna: a = 7, d = 4 blir begynnelsepriset ar 1974
for den producerade elenergin ca 16,5 ore/lkWh

Kommentar:

106

d %

a%

Den prognoserade arliga foérandringen d = 4 innebar framtida energipriser

enl tabell 12 vid en arlig o6kning av 4 o:

Observera dock, enligt pkt 7.1, att denna prognos motsvaras av en oandlig

mangd andra kombinationer av de framtida energipriserna.

FIG 67 FIG 68

Ar 6re/kwh 6re/kwh
1974 14.0 16,5
79 17,0 20,1
84 20.7 24.4
89 25,2 29,7
94 30.7 36.2
99 373 44,0

Tabell 12
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8.8_ _Exempel_32__[1litteraturen}* 2 st alt_energi besgarande_ag|3arater

Ett foretag valjer mellan 2 st alternativ betr energibesparande apparater.
Dessa innebar enligt anbud och berakning med &r O:s energipris:

ALT | ALT 11
Investerat kapital, ar 0 200 000 kr 100 000 kr
Energibesparing, ar 0 30 000 kr 30 000 kr
Brukstid n =15 n=2>5
Sokt: Vilket alternativ ar lénsammast?
Kalkyl: - Syftar till att berdkna internrantefoten, r X. Alla restvarden antas = 0.

- Foretaget antas kunna skaffa lan for denna investering med en amorter-
ingstid av 15 ar.

- For att kal kyl resultat direkt skall kunna jamféras maste brukstiderna
for de bada alternativen vara lika langa d v s 15 &r. Man maste saledes
rakna med 3 st apparater i ALT Il, varav en installeras vid slutet ar 0,
en vid slutet av ar 5 och en vid slutet av ar 10.

ALT 1. Beteckningar:
d % = arliga forandringar av energipriset

ALT 1. Kal kyl sammanfattning: (Villkor enl pkt 6.2)

Enl Del kalkvl Berékning av
(13) 15n:3PMT:20PV: i(q) Nuvéarderantefot: besparingar
Vill kor Investerat kapital = summa nuvérde av besparinqgar
r % vid olika vérden
9) r = q(1+ too) + d p& d %
ALT 1l. Beteckningar:
d % = arliga forandrlngar av energipriset
h % = " av |nvestering i energibesparande apparat
N.kr= nuvarde av investering ar 5
N'kr= " " " ar 10

N~kr= summa nuvarde av investeringar ar 0, &r 5 och ar 10

ALT I1. Kal kyl sammanfattning: (Villkor enl pkt 6.2)
Enl Del kal kyl Berakning av
@) n r-h Nuvarderantefot:
1 ” 1+ _h : - :
I+ TOO g-| framtida investeringar
(13) 5n:q,i: 100 000 FV:PV(N, Nl
(13) 5n:qji: 100 000 FV:PV(N~ ! R R s
A
N = 100 000 + N, + N, “ N
13) 15n:30 000 PMT: VPVii (qO) Nuvarderantefot:q0 besparingar
Vill kor Investerat kapital = summa nuvarde av besparinqgar
8) d= riq d-varden
H g2

I+ TOO



108

818  Exempel_32_ (-F°rts)
Ett resultatdiagram gemensamt for ALT | och ALT Il finns i FIG 69 Av denna

framgéar direkt vid vilka prognosvarden som det ena alternativet ar lénsammare
an det andra.

Alt H
-2 +2 +6

Alt. |

FIG 69

Sammanfattning av illustration i FIG 69:
d 1 och h » ar prognosvarden.

ALT | ALT 11 Lénsammaste
d t r « d % h*L row alternativet
3 cal5,9 3 +4 cal7,3 ALT 11
3 cal5,9 3 +6 cal4,4 ALT |

Observera cirkelmarkeringen vid prognosvarden = 0.
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8.9 Exempel 33 [1itteraturen)2_lsolering_eller_energibesparande apparat
For ett nybygge valjer man mellan:

ALT 1, Att 6ka pa isoleringen

ALT 11. Att installera en energi besparande apparat.

Enligt anbud och berdkningar med ar O:s energipris, 7 6re/lkWh, erhaller man:

ALT | ALT 11
Investerat kapital, ar 0 2 000 kr 2 000 kr
Energibesparing &r 0 210 " 420 "
Arligt underhall, ar 0 - 150 "
Brukstid n =30 n =15

Sokt: Vilket alternativ ar lonsammast?

Kalkyl: - Syftar till att berdkna internrantefoten, r %. Alla restvarden antas = O.

- Byggherren antas fa lan for denna energi besparande &atgard med en amor-
teringstid av 30 ar.

- For att kal kylresultat direkt skall kunna jamféras maste brukstiderna
for de bada alt vara lika ldnga d v s 30 a&r. Man maste saledes rakna med
tvad apparater varav en installeras vid slutet av ar 0 och en vid slutet
av ar 15.

ALT 1. Beteckningar:
d % = arliga forandringar av energipriset

ALT 1. Kal kylsammanfattning: (Villkor enl pkt 6.2)

Enl Del kal kyl Beréknina av
(131 30n:210PMT:2 000 PV:i(Q) Nuvarderantefot: besDarinaar
Vill kor Investerat kapital = summa nuvérde av besparingar

r % vid olika varden

9 r~ q(l+ +d pa d %

ALT 11 Betecknlngar
ah = arllga forandrmgar av arligt underhall
dT " energipriset
h 1 investering i energi besparande apparat
N,kr= nuvarde av investering i energi besparande apparat ar 15
Ngkr= summa nuvérde av arligt underhall
Njkr= " " " energibesparingar

ALT Il1. Kal kyl sammanfattning: (Villkor enl pkt 6.2)

Enl Del kal kyl Berdkning av

| r-h " r-a Nuvarderantefot :

) r 1+ h. 2" 1+ a. g framtida investering

| TOO [ TUU ~2 arligt underhall

1 (13) 15n:q,i:2 000 FV: PV&Nng Nuvardet av invest.erina ar 15

I (13) 30n:qli: 150 PMT:PV(No Kostnaders summa nuvérde

- Villkor N- =2 000 + N, +N, " Intakters summa nuvérde

| (13) 30n:420 PMT:N* PV:i"(q3) Nuvéarderantefot: g3 intakter
r-q3

i (8) d - i d-varden nar r-, h- och a-

|
| "3 virden ar givna
i 1+ tiit



110

8.9 Exempel_33 (forts)

Resultatdiagram gemensamnta for ALT | och ALT 1l finns i efterfoljande
FIG 70-71.

Av dessa diagram framgar direkt vid vilka prognosvarden som det ena alternativet
ar lonsammare &n det andra.

ALT N
024
ALT 1|
FIG70 h=-5
ALT H
02 46
ALT |
10 d°fo
FIG7T h=+0

Sammanfattning av illustrationer i FIG 70-71: se sid 110



8"9_ Exem9el_33 iforts)

FIG 72 .

+5

ALT N
02 4 6 8

Sammanfattning av illustrationerna i FIG 70-72
at, d%och h % a prognosvarden.

Enl ALT

FIG d % r
70 4 ca 14.3
71 4 ca 14.3
72 4 ca 14.3

h %
-5
+0
15

ALT

d Y%

4
4
4

I

at
6
6
6

10 <—ToVOI
ALT 1
10 d%

Lénsammaste
r% alternativet
ca 15,3 ALT 11
ca 14.3 Likvardioa
ca 11,8 ALT F
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9. BEGREPP MED SOM REGEL TVEKSAMT VARDE VID LONSAMHETSKALKYLER

971 _Annuitet_i_%_ger_ar
Begreppsforklaringar under pkt 2.4 innehdller bl a foljande:

Annuitet &r amortering plus utidningsranta. Annuiteten erlaggs normalt vid
varje~ars slut och ar, savida ej annat anges konstant till sin storlek under
hela avbetalningstiden. Konstant annuitet innebar att amorteringarna blir
storre och rantebeloppet blir mindre for varje ar av avbetalningstiden.

Den "annuitet" som rubriken avser uttrycks i t per ar och ar:

Arliga nettobesparing, kr

N + 100 = annuitet i % per ar
Kalkylerad projektkostnad, kr

Enligt denna rapports begrepp kan bréket enl ovan skrivas:

Nettobesparing ar p,J<r . 100 = annuitet i % per ar
Investerat kapital, kr

Enl (5) dar PMT &ar annuiteten, PV ar investerat kapital, i ar rantefot och
n ar brukstiden i ar finns sambandet:
i
100
(1+ TOW) n

PMT = PV

Man inser att inget samband finns mellan det ekonomiska begreppet, annuitet,
och "annuitet i % per ar" enl ovan.

Sammanfattning :

Begrepp "annuitet i % per ar" sadsom uttryck for lénsamhet hos en
energi besparande atgard ger ingen upplysning om den verkliga 16n-
samheten uttryckt i ekonomiska termer och syns sdaledes kunna leda
till misstag vid beslutsfattandet.

I efterfoljande exempel 34 illustreras konsekvenser av ett anvandande av
begreppet "annuitet i % per ar"
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971 Annyltet_i_%_ger_ar_~forts)
Exemp8Il_34_(teoretiskt)

En energibesparande atgard kan utféras enligt nagot av foljande alt.

_ALT_| ALT_II
Investerat kapital, | kr 74 000 150 000
Nettobesparing &r 0,B " 10 000 15 000
Brukstid n ar 10 30

Sokt: Det alternativ som bor utféras om inga laneproblem finns
I>8IISYL_iu'Qyitet 1 % per ar}:

Annuiteten i % per &r ar: y . 100 d v s for:

ALT 1: 13,5 % per ar. ALT Il: 10,0 % per ar.

Resultat: ALT | har hégre nettobesparing per kr investerat kapital varfor det
bor utféras. Nagon annan upplysning som hjalp vid utvarderingen ger
kalkylen ej.

system_ACGP27._d_%_= arl ig_forandring av energi pri set

Kal kyl sammanfattning (villkor enl pkt 6.2):

Enl Delkalkvl ALT I Delkalkvl ALT I

(13) 1On:10PMT: 74PV:i(a=5.89) 30n: 15PMT: 150PV : i(a=9.31 )

Vill kor Investerat kapital = summa nuvarde av besoarinaar

()] r ~ q(1+ Toéo) + d r g+ ioq) + d

r%
ALT, N
ALT. 1
GRANSVARDE FOR
LONSAMHETEN
10 d%
FIG 73

I FIG 73 har illustrerats hur vid ett gransvarde for Iénsamheten av r = 12
ALT 11, som dessutom ger den stdrsta energibesparingen, bor valjas savida
beslutsfattaren staller en prognos for d av ca +2,5 eller storre. ALT |
bdr under inga omstandigheter valjas.
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9.2 Energisparkostnad

Energisparkostnad ar enligt litteraturen ett forenklar lonsamhetsbegrepp. Nedan-
stdende utgor ett citat ur denna litteratur.

For att kunna "skjuta undan" en del av osékerhetsfaktorerna kan man vélja en for-
enklad metod dar investeringskostnaden helt enkelt jamfors med den totalt inbe-
sparade energin under investeringens livstid. On det forekommer underhalls- och
serVIcekostnader kapital iseras de lampligen till investeringstillfaliet sd att
"priset” kommer att innefatta alla framtida kostnader. Ev energikostnader for
driften far man ta hansyn till genom att bara rakna nettobesparingen.

Ener JS arkostnad = Iny- stti\ad + nuv%rdet av und?rh koatnad &ore/kWh)
tner arkosuiau  netto arlig energibesparing x livst

Resultatet kommer alltsd fram i form av ett energipris=priset for den inbespar.energin

Om man gor de hogst orealistiska antagandena att réntesat och energikostnadsokning
bada ar forsumbara under investeringens livstid ar det ju klart att detta pris for
sparad energi direkt kan jamforas med dagspriset for kopt energi. Kostar det mindre
att spara en kWh &n att kopa den valjer man naturligtvis att spara och tvartom.

| realiteten ar ju inte rantan och med storsta sannolikhet inte heller energi-
kostnadsokningen™ forsumbar. Rantan inverkar pa kostnadssidan sd att nuvardet av

en framtida utbetalning av en annuitet &r mindre &n den verkliga utbetalningen.

Om rantan &r konstant under hela livstiden blir summan av alla annuiteternas nu-
varden alltid densamma som den ursprungligen investerade summan.

Med energi kostnadsbesparingen ar det annorlunda. Nuvardet av framtida energibe-
sparingar blir mindre ju langre bort de ligger och ju hogre rantan ar. En arli
energikostnadsokning verkar pa samma satt men i rakt motsatt riktning. Dessa bada
tendenser tar helt ut varandra om den arliga energikostnadstkningen och rantan

ar lika. Om daremot rantan ar hogre blir nuvédrdet av framtida energibesparingar
stdrre &n dagspriset, annars tvéartom.

For mattliga skillnader mellan &rlig energikostnadsokning (inflation) och ranta
blir den samlade effekten inte storre an att man kan bortse fran den. Ar skill-
naden stor gar det inte.

Enligt uttr?/cket ovan &r energisparkostnad forvisso, om man bortser fran nuvérdet
av_underhallskostnad, ett enkelt lonsamhetsbegrepp. P g a att namnaren som regel
blir alldeles for stor leder dock energisparkostnadsbegreppet beréknat enligt detta
uttryck till kraftiga och helt okontrollerade dGverskattningar av den energibe-
sparande atgardens I6nsamhet. Se ex 35.

Som framgar av citatet ar man medveten om att korrigeringar med hansyn till réanta
och energikostnadsokning kan erfordras. Déaremot anges ej vilken rantefot som bor
anvandas vid erforderliga nuvéardeberdkningar. Denna réntefot kan antingen vara
internrantefoten, r %, eller kalkylrantefoten, k %. For att kunna anvanda intern-
rantefoten, r %, maste den fOrst berdknas. Nigon anledning att darefter gi vidare
och berakna energlsparkostnaden finns dock inte. Internrantefoten, r %, utgor JI

ett korrekt matt pd lonsamheten. Nuvérdeberdkning med en kal kyl rantefot k %, lika
stor som gransvardet fOor lonsamheten kan vid alt investeringar leda till missvisande
resultat. Nigon anledning att i denna rapport medtaga bevis harover finns dock inte.

Sammanfattning:

| sin enkla form utan korrigeringar syns det ej finnas nagot vérde i ener-
%lsparkostnadsbegreppet da resultatet blir helt missvisande.

erdkningar av detta begrepp kan dock korrigeras. Aven efter korrlgerln?
kan dock energisparkostnaden ge missvisande resultat vid jamforelse mellan
olika investeringsalternativs lénsamhet.
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?-2_.Energi sparkostnad_ {forts)
Exempel_35_(praktiskt)

Tillaggsisolering av ett vindsbjalklag kan utféras enligt ndgot av foljande
alternativ. Energipriset ar 0 ar 6,0 ore/kWh.

ALT | ALT 11

Isoleringstjocklek, mm 100 250
Investerat kapital, kr/ni _ 14,6 34,1
Energibesparing ar 0, kr/nr? 2,8 3,6
" ar 0, kWh/m 46,6 60,2
Brukstid, ar n = 30 n = 30

Uppgift: Berdkna lIénsamheten och ange med ledning harav vilket alt som bor
utforas.

K?llsyl EV_ENEr9l;El5!rI5°stnad_{utan_ korrigeringar)

ALT 1. Energisparkostnad = 45737 = 1»04 6re/kWh
. inn-Td i
ALT Il. Energisparkostnad =.qq 2-30 = ~Ore/kWh

Resultat: Bada alternativen ar synnerligen lénsamma. Energisparkostnaden ger
inget klart motiv for att det minst Ibnsamma alt bér valjas.

K8IISYI_ENI9E_system ACGP_(vid_d_% &r]iga_forandri ngar av energipri set]

Kal kyl sammanfattning, (villkor enl pkt 6.2)

Enl Delkalkvl ALT | Delkalkvl ALT Il
(1_3) 30n: 2-8PMT: 14,6PV:i(q = 19,08) 30n:3,6PMT:34,1PV.i (g= 9,94)
Vill kor Investerat kapital = summa nuvarde av besparingar
9) r ~ q(1+ TOO)+d r - g(1+ TOU)+d
ALT, n

.GRANSVARDE FOR
ILONSAM HETEN

10 d%

| FIG 74 illustreras hur vid ett gransvarde for lonsamheten av r = 12
ALT 1l blir I6nsam dvs bér utforas om beslutsfattares prognos for d ar
d =2 eller storre.
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9.3 Fdrrantning

Forrantning ar ett begrepp som ibiand férekommer i 1litteraturen.
Oftast ar det harvid odefinierat.

I Ekonomisk Uppslagsbok, Rabén & Sjogren (1968) som omfattar ett mycket stort
antal ekonomiska begrepp, varav ca 15 st sammansatta med ordet réanta, finns ej
begreppet férrantning medtaget.

Betr investerat kapital syns forrantning ej kunna vara nagot annat an:
avkastning i procent av investerat kapital dwvs internrantefoten, r %.

Begreppet forrdntning syns dock &ven anvandas i betydelsen: gransvardet for
internréntefoten r %, d v s r %, vilket enligt pkt 6.7 intraffar vid oandligt
lang brukstid. Harigenom kan kSMke beslutsfattare forledas att t ex gora ett
mindre lampligt val om flera alternativ finns for en energibesparande atgard.

Se exempel 36.

Betr inl&nat kapital syns forrantning ej kunna vara ndgot annat &n:
inlaningsrantifot: T t

Betr utldnat kapital syns forrantning ej kunna vara nagot annat an:
utlaningsrantefot: i %

Sammanfattning:

Forrantning &ar ett begrepp som syns boéra undvikas savida det ej
foljs av en begreppsforklaring.

| stallet for forrantning bor féljande begrepp anvéndas.
Vid inlanat kapital: inldningsrantefoten: 1 %

Vid utlanat kapital: utlaningsrantefoten: u %

Vid investerat kapital: internrantefoten:r %
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9.3 Forrantning_(forts)
Exempel 36__{litteraturen)

Vilket av foljande tva varmeatervinningsaggregat bor valjas vid ett antaget
forrantningskrav av 15 % ?

Aggregat_| Aggregat_2
Investeringskostnad, kr 12 000 14 000
Avkastning kr/ar 2 040 2 240
Forréantning 17 16 %

Svaret pad ovanstdende frdga var: Aggregat !

Vi soker nu: 1. Vad menas med ovanstdende forrantning ?
2. Vilket varmeatervinningsaggregat bor valjas?

Kalkyl 1: Man finner enl (23) att forr&ntningen ar detsamma som rmax dvs
gransvardet for internrdntefoten r % som intraffar vid
oandligt lang brukstid.

Kalkyl 2: Man kanner inte brukstiden, n ar, men kan anta tva varden:
n =15 resp n = 10 . d % = arliga férandringar av energipriset.

Kal kyl ssmmanfattning (villkor enl pkt 6.2):

Enl Del kal kyl. Aqgreqat 1 Delkalkvl Aqareqat 2
13) 15n:2.04PMT: 12PV: i(q = 14,88) 15n: 2,24PMT:T4PV: i(a = 13,65)
10n: 2,04PMT: 12PV:i (g = 11,03) 10n :2,24PMT: 14PV: i(q = 9,61)
Vill kor Investerat kapital = summa nuvarde av avkastningar
) r = q(I+ «0g) + d r = q(U TOO) +d
r °/o
AGGR. n or

GRANSVARDE FOR
LONSAMMHET.

10 d %

FIG_75

I FIG 75 har illustrerats hur det aktuella gransvardet for lonsamheten uppnas
av aggregat 2 vid n = 10 och d = ca 4,8 samt aggregat | vid n = 10 och
d = ca 3,5.

Aggregat 2 - somjnnebar den storsta energibesparingen - kan och bor saledes
véljas vid n = 10 och en prognos for d av lagst ca 4,8 samt vid n = 15
och en prognos for d av lagst ca 1.
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2_4  Medeltal_av_framtida_energigriser

Framtida energipriser paverkar kal kylresultat med olika styrka beroende pa vilket
ar under brukstiden som energipriset avser. Priset for det forsta aret av bruks-
tiden betyder mest varefter paverkan per prisenhet normalt avtar successivt under
hela brukstiden.

Storleken hos den réantefot med vilken diskontering (nuvardeberakning) sker &r
hérvid av stor betydelse. Man inser dock att det finns ett specialfall nédr energi-
priset for varje ar i framtiden har lika stor paverkan pd kal kylresultatet och
det ar nar energipriset stiger ar fran ar med samma procenttal som den rantefot
har med vilken diskontering sker. (q enl (7) &ar héarvid = 0).

Enligt pkt 6.12 bor dock all nuvardeberdkning ske med internrantefoten, r T, vars
storlek vid alternativa energibesparande atgarder syns bora ligga mellan 10 %
och 15 %. Harigenom torde en successivt minskad inverkan pa kal kylresultatet av
de framtida energipriserna vara regel. Pris6kningar mellan 10 % och 15 % per ar
for framtida energipriser torde vara mindre sannolika.

Det enda sdkra sattet att behandla framtida energipriser ar att i en Iénsamhets-
kalkyl infora dessa med storleken ar 0 samt en arlig forandring. Storleken ar 0,
d v s i nutiden, kan ju alltid faststallas med 6nskad noggrannhet.

Sammanfattning:

Alla forsok att i en ldnsamhetskalkyl inféra medeltal, av vilket slag
som helst, av framtida energipriser leder till kalkylfel vars storlek
ej kan bedémas vid kal kyl ti 11 fall et.
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?7°5__Den_sist_inyesterade_kronans_]onsanihet_vid_y&rmeateryinning

Sambandet mellan energiforluster och de resurser som kan anvéndas fOr en viss
energi besparande atgard uttrycks i FIG 76.

ENERGI-
FORLUSTER

RESURSER

FIG 76

| FIG 76 har illustrerats hur en resursinsats A, - A, ger en energibesparing

B, - Bg samt hur en resursinsats A, - A. ger en energibesparing B. - B,.
Emellertid &r Aj - A| dubbelt sd stor som A, - A, men ger endast ca 27'% storre
energibesparing a v s energibesparingen okar ej proportionellt mot de insatta
resurserna.

Likartade samband finns &ven mellan energiférluster och de i resp energibespar-
ande &tgard ingdende resurserna for de energibesparande komponenterna sasom t ex
isolering och varmevéxlare.

| FIG 77 visas sambandet for en viss energibesparande atgard mellan resursbehov
i form av investerat kapital ar 0, kr, och energiforluster ar 0, kr.

ENERGI FORLUSTER AR O, kr.

> INVESTERAT KAPITAL, kr

FIG 77
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9%5 Den sist investerade kronans_lonsamhet vid varmeatervinning (forts)

Vid lonsamhetsberakningar ar det just detta samband som ger kal kyl forutsatt-
ningarna.

Generella sambandskurvor enligt FIG 77 kan ej konstrueras ens for samma slags
atgarder som minskar energiforlusterna pd ett likformigt satt p g a fran Ipro'ekt
till projekt varierande forutséattningar betr t ex byggnadstekniska forhallanden,
energipriser etc.

For komponenter sasom isolering, varmevaxlare o dyl vilka ingdr i de energi-
besparande atgarderna kan dock vid givna forutsattningar ett antal sambands-
kurvor enligt FIG 77 konstrueras. Dessa torde dock kunna betecknas som dags-
slandor eftersom numera dven priser pd standardkomponenter har en allmin ten-
dens att snabbt &ndras.

Négot samband mellan I6nsamheten hos den i en specifik varmevéxlare sist invest-
erade kronan och l6nsamheten hos hela den aktuella varmeatervinningsanlaggningen
gar saledes ej att pavisa.

Ett visst véarde pd den sist investerade kronans_ldnsamhet leder sdledes for ett
antal varmeatervinningsprojekt normalt alltid till lika manga olika och i forvag
obestdmda vérden pa den totala loénsamheten som antalet projekt.

| stéllet bor man ge den som bestaller och betalar ett energibesparingsprojekt,
nédmligen beslutsfattaren, en an_léggnin% med storsta mojliga energibesparing vid
det grénsvarde for hela anldggningens I6nsamhet som beslutsfattaren sjalv fast-
stallt. Se pkt 1.3 m FlL.

Slutsats :

Att med utgdngspunkt frdn lonsamheten hos den sist investerade
kronan dimensionera en varmeatervinningsanlaggning maste saledes
betecknas som synnerligen tveksamt och &gnat att inge ringa fortro-
ende hos beslutsfattare.

Kommentar :

Dimensionering av varmedtervinningsanlaggningar kan styras alternativt genom:
- lonsamheten hos den i varmevéxlare sist investerade kronan
- lénsamheten hos hela anlédggningen

Vilken beslutsfattare kan ténkas foredra det forstnémnda alternativet som inne-
bar att anlaggningens totala Iénsamhet ej kan redovisas vid dimensioneringstill-
fallet och saledes ej kan beaktas?
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Exerng8l_3Z (1 itteraturen)

En anbudsforfrigan betr en vérmedtervinningsanldggning innehdller bl a_tnskemdl
om "6 % ranta pa sist investerade krona vid brukstiden 15 ar" (Varfor just 6 %)
Sedan ett antal alternativa anbud inkommit och utvarderats véljer man foljande:

Investerat kapital, ar 0 330 400 kr
Energibesparing, ar 0 93 900 kr

Sokt: Vilket arlig forandring, d %, av energipriset motsvaras av ett gransvarde
for lonsamheten mellan: r = 12 och r = 16 ?

Kal kyl sammanfattning: (Villkor enl pkt 6.2)

Enl Delkalkvl Berékning av
(13) 15n:93 900 PMT:330 400 PV:i (q) Nuvarderantefot: besparingar
Vill kor Investerat kapital = summa nuvarde av besparingarna
9) r = 9(H yog) + d r % vid olika varden pd d %
r%
T +15 d°/o
FIG_78

| FIG 78 har illustrerats hur en internrantefot mellan 12 % och 16 % motsvaras
av en arlig forandring av energipriset mellan ca -12,5 | och -9,5 %.

En prognos for d av +4 ger ett r-varde av ca 31,5



122
9 .6 Arskostnader

Anvéndandet av begrepget arskostnader torde kunna betecknas som relativt vanligt
i den litteratur som berdr byggnaders ekonomi. Begreppet syns emellertid ha 2 st
helt skilda forklaringar dvs innebord.

De begrepp som anvands i samband med lénsamhetshberakningar maste dock alltid vara
entydigt forklarade for att kal kylresultatet ej skall bli vilseledande. Hed anled-
nin? harav lamnas de 2 olika forklaringarna av arskostnader i efterféljande fram-
stallning och provas deras resp anvandbarhet i kalkylarbetet.

Arskostnad  for ett byggnadsprojekt ar dess samtliga kostnader under brukstiden
omvandTade till en arligt lika stor kostnad. Man forutsatter att skillnaden hos
jamforbara projekt ifrdga om geografiskt lage, I6sningar, system, material osv

ej ger upphov till varierande intakter. Det blir dd@ mojligt att enbart studera
Kostnaderna for ett projekt och andd fa relevanta kalkylvarden. Detta begrepp kallas
har for arskostnad G (G = annuitet).

Syftet enligt_litteraturen, med &rskostnad G &r att den skall kunna ge besluts-
underlag i olika skeden av byggprocessen, t ex tomtval, val av byggnadskropp, tek-
niska system eller delprodukter.

Man inser att, enligt ovanstdende begreppsforklaring, arskostnad G helt enkelt
ar den konstanta annuitet som motsvarar alla kostnader for kapital, drift etc
under hela brukstiden. Denna annuitet &r som regel enkel att berdkna. Dess vérde
t ex vid utvérderin? av energi besparande atgarder ar dock mer tveksamt vilket
illustreras i efterféljande exempel 39.

Den andra begreppsforklaringen &r:

Arskostnad for ett byggnadsprojekt ar kostnader enl specifikation per angivet &r av
brukitiden redovisade i lopande priser. Detta begrepp kallas har for arskostnad

A éA = kostnad). Framtida arliga kostnader redovisas som regel i denna rapport

med sin storlek ar 0 d v s med detta begrepp samt en arlig férandring.

Sammanfattning:

Arskostnad G, som avser samtliga kostnader under brukstiden omvandlade
till en’lrvigt lika stor arskostnad kan som regel latt berdknas. Vid
alternativa energi besparande atgarder ger de dock ingen annan upplys-
ning &n den som erfordras for att rangordna de olika alternativen ur
I6nsamhetssynpunkt. onskar t ex en beslutsfattare genomfora det energi-
besparande alternativ vars I6nsamhet ligger ndrmast ett av honom sjalv
faststallt gransvarde for lonsamheten, se pkt 1.3, maste andra lénsam-
hetsbegrepp anvéndas t ex internréntefoten, r 1.

Arskostnad G syns darfor blott ha ett ringa vérde i samband med lénsam-
hetskal kyler.

Arskostnad_A som &r kostnader enl specifikation per angivet ar (normalt
ar 0) under brukstiden kan daremot anvéndas:

- dels vid h ress‘attnin% )

- dels vid alla lénsamhetskalkyler dar internréntefoten, r %, beréknas.
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976_ Arskostnader_"forts”
Exemg8l_38 _[graktiskt)
En befintlig yttervagg till ett bostadshus behover tillaggsisoleras. 2 st alter-

nativ vardera med 100 mm isolering finns. Isoleringsmaterialen har dels olika
pris dels olika varmemotstadnd. Brukstiden ar dock densamma n = 30 ar. Beteckningar:

B = energibesparing ar 0, kr/nr

E = energiférbrukning ar 0, kr/nr

| = investerat kapital» Kkr/nr »

k = varmegenomgangskoefficient, W/(mc *+ K)

2
Exempel_39" Berdkning av_arskostnad, G kr/m

Givet: b k- E_
ALT 1. 84,00 kr/m2 0,327 W/(m2-K) 2,48 kr/m2
ALT 2. 70,00 " 0,400 " 3,03

Sjalva kalkylen utfors med en kal kyl rantefot, se pkt 6.5 och 6.6, som fast-
stalls av beslutsfattare. Vi antar att kal kyl rantefoten har ar 8 X.

Enl Del kal kyler alt 1 De!kal kyler 411 -
30n:8i:2,48PMT:PV  (27,92) "30n:8i :3,03P"-r; :PV (34,11)
(13) 84,00 70.00
TIT,92 104,11
30n:8i:111,92PV:PMT(9,94) 30n:8i:104,11PV:PMT(9,25)

Resultat: Arskostnaden foér ALT 1 resp ALT 2 &r 9,94 resp 9,25 kr/m2
ALT 2 har en lagre arskostnad och bor séledes utforas.

Exempel_401_ytyardering_med_hjalg_ay_internrantefoten, r «

Givet: | k k B
ALT 1 84,00 kr/m2 0,327 W/(m2.|<) 0,873 W/(m2.|<) 6,62 kr/m2
ALT 2 70,00 " 0,400 " 0,800 " 6,06
Gransvarde for lonsamheten och arliga forandringar av energipriset
ar enl beslutsfattare: r = 11 resp d = 4

Kal kyl sammanfattning : (Villkor enl pkt 6.2)

Enl Delkalkvier alt 1 Delkalkvler alt 2
. (13) 30n:6,62PMT:84PV: i(g=6,78) 30n:6,06PMT:70PV: i(q=7,73)
Villkor Investerat kapital = summa nuvarde av besparingar

9) r = q(I+ TOg)+d r = 11,05 r=q(l+ w\)+d r =12704

Resultat: ALT 2 ar Ibnsammare an ALT 1.
ALT 1 innebar dock den hogsta energibesparingen och eftersom dess
internrantefot ligger narmast det faststallda gransvéardet bor
ALT 1 saledes genomforas.
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10. KALKYLER SOM EJ KAN UTFORAS MED SYSTEM ACGP

10+ I_9Y8ITt595ncle’'t"d enligt forslag ti 11_lontagarfonder_av_Rudolf_Meidner

Uppgift:

Berékna Overtagandetidens langd, m ar, vid foretagsvinster vars framtida arliga
forandringar ar okanda och sdledes enligt system ACGP maste prognoseras.

Med Overtagandetid avses det antal ar, m st, fran lontagarfondens genomférande
tills fonden &ger 50 procent av det i fbretaget arbetande kapitalet.

Berakningsmetoden enl Meidner skrivs pd ett generellt satt enligt foljande formel
(efterféljande beteckningar anvands endast under pkt 10.1):

Lk 1 fl +a (I-t-u)l k

Sk LI + a nNn—u)

L, = lontagarfondens kapital ar k .

st = totalt arbetande kapital i foretaget ar k (foretagets vérde)
aKk = avkastningsgraden pa det arbetande kapitalet dvs vinsten
t = fondavsattningsandelen av vinsten

skatt + utdelning som andel av vinsten
Formeln uttrycker allts& hur stor andel av ett foretag som fonden
ager ar k.

Kalkyl :

Enligt uppgiftens formulering kan formeln skrivas:

m kan l6sas ut detta uttryck nér a, t och u ar kanda.
Kommentar:

System ACGP innebar bl a nuvérdeberédkning av framtida okédnda storlekar av en
parameter genom diskontering av parameterns storlek ar 0. Harvid anvands en
rantefot bildad av t ex internrantefoten och en prognoserad arlig forandring.
| detta fall ar det ej nagon mening att utféra en sadan kalkyl eftersom i
ovanstdende formel inte ingdr nagot nuvarde.

| stallet for att infora arliga forandringar av en viss avkastningsgrad av
det arbetande kapitalet kan viss information lamnas genom att berdkna m ar
vid olika storlekar av a, t och u.

Efterféliande FIG 79 syftar till att visa resultat av sadana berakningar i en
mer Gverskadlig form an vanliga tabelluppstallningar.
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| FIG 79 samt efterf6ljande text anvdnds féljande beteckningar:

avkastningsgraden pd det arbetande kapitalet dvs vinsten, t
fondavsattningsandelen av vinsten, %

overtagandetidens langd i ar

skatt + utdelning som andel av vinsten, t

= =S =+

m

30 ar -»

20 arm

-30 %

0 arl

50% t

FIG 79

| FIG 79 har illustrerats hur vid en fondaysattningsandel av vinsten,

t = 30 % och en avkastningsgrad (vinst) pad det i foretaget arbetande
kapltalet a =20 t erhalls en Overtagandetid av 13 ar (m = ca 12,5 ar),
t=30%ocha=20%germ-=ca 12,5 ar.

ANM.

Diagrammet enl FIG 79 galler vid en skatt + utdelning = 30 %, 40 t och 50 %
av vinsten dvs  u=30 X, 40 % resp 50 t. Skillnaden i overtagandetldens
langd &r mycket obetydlig vid dessa u-vérden. Se exempel i tabell nedan.

t a u=30"% u=401 u_=50 %
40 t 25 % 7.8 ar 7.6 ar 7.4 ar
20 % 10 % 36,7 ar 36,4 ar 36,0 ar
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11. SAMMANFATTNING
11.1 Innehall

Inledningsvis diskuteras syftet med energibesparande atgarder samt lampliga
begrepp genom vilka en investerings l6nsamhet kan uttryckas.

Rapporten innehdller forklaringar till ett 80-tal olika begrepp som kan anvéandas
vid l6nsamhetskalkyler. Av dessa begrepp analyseras ett 20-tal som regel
i samband med berdkningar av olika slag.

Som hjalpmedel vid berdkningarna diskuteras dels s k ACGP-DIAGRAM dels elektro-
niska fickkalkylatorer. Alla i exemplen utférda berdkningar har dock skett med
det senare hjalpmedlet. Samtliga delkalkyler som utférts i exemplen redovisas
med ett till fickkalkylatorer anpassat beteckningssprak. Principen for konstruk-
tion av ACGP-DIAGRAM redovisas &ven.

De krav som en beslutsfattare kan och boér stalla pd en kalkylmetod gds igenom
i samband med en jamforelse mellan konventionella kalkylmetoder och system ACGP.

Den centrala 16nsamhetsbegreppet i hela rapporten &r internréntefoten, r o,
dvs avkastningen i % av investerat kapital. Forfattaren har sokt att hérleda
berakningen av detta begrepp fran grunden. Harvid har det visat sig att ett i
litteraturen férekommande villkor betr reinvestering vid internrantefotsberak-
ningar leder till en rak internrantefot. Bevis Over detta intressanta forhall-
ande lamnas.

Det centrala begreppet i system ACGP ar arliga forandringar. Ett antal nya form-
ler i samband hdrmed har harletts. Dessutom visas alla arliga forandringar som
kan berdknas ur arsmedeltal for konsumentprisindex och eldningsolja 4 under
aren 1950-74. Nagra exempel ges ocksd Over prognossattning vid framtida for-
modade konjunkturuppgangar resp konjunktursvackor. Av utrymmesskal har detta
intressanta omrade endast behandlats med 2 st exempel.

Slutligen analyseras ett antal 16nsamhetsbegrepp fran litteraturen med enligt
forfattarens asikt som regel tveksamt véarde i samband med l6nsamhetskalkyler.



1172 Beteckningar

a%
b %
€'%

O oj

*<§<cg_;o-:_<:33mo'—‘7\—-—3-©

T o=Z=—0OmoodO o>

ACG

BAL

PMT
PV

arliga forandringar av kostnader
intakter
I

restvardet
nyanskaffningsvarde
rantefot

kal kyl rantefot

inlAningsrantefot

ett valfritt &r inom brukstiden n &r, dock
aterbetalningstidens langd

brukstidens langd

nuvarderantefot

internrantefot

ett valfritt ar inom brukstiden n ar
utldningsrantefot

rak utlaningsrantefot

rak internrantefot

kvoten mellan P och |

kostnad

energibesparing eller intakt

summa nuvarde av kostnader under brukstiden
amortering

arsmedeltal, intakter

annuitet

investerat kapital

merinvestering

nuvarde eller summa nuvarde

nettointakt

annual changes with geometric progression
med geometrisk progression

restvarde

slutvarde eller summa slutvarde

belopp vid varje ars slut eller annuitet
nuvarde eller summa nuvarde
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dvs Aarliga forandringar
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Formler
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-
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PMT-FV 100
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k-a
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q T Tatb, a"B
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in, 1,
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I
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Et
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0
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Ekonomisk uppslagsbok
Rabén & Sjogren (1968)

Investeringskalkyl er
M & B fackboksforlaget ab (1972)

Den sist investerade kronans
Ibnsamhet vid varmeétervinning
Flakten. Energinummer 1975

Det I6bnar sig att isolera mera.
Swedisol. (1975)

Lonsamhetskalkyler vid energi-
besparande &atgarder for befint-
liga byggnader. (Statens institut
for byggnadsforskning)

Rapport R40:1975.

1211__ Raéatt8lse_av_rapgort R4021975

Bilaga 2 avseende: ENERGIFORLUSTER GENOM FONSTER
innehaller pad sid 49 foljande formel:

p-2 y P-2
N1 1000 © 100 99 ) @

Formeln skall vara enl foljande:

(&)

Daremot ar figuren pad samma sida korrekt ritad.
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13. SLAGORDSREGISTER

Siffror hanvisar till resp sidas nummer.
Understrukna sidnummer ar vasentligare uppslagsstéllen
m fl betyder att slagordet dven finns pad manga andra stallen inom rapporten.

ACGP-DIAGRAM: 2, 7, 9, 15, 24-35, 40, 41, 43 m fl
ACGP-Kal kyl : 15, 16

ACGP-resultatcTTagram: R5, 52

Alternativa investeringar: 8, 13, 14, 41, 7J, 98
Alternativvardet for kapitaT: 58

Alternativa energi besparande atgarder (apparater): 98, 106-107
Amortering: 12, 13, 41, 42, 47

Amorteringstid: 67?

Analys av begrepp: 2, 9, 10, £7, 78

Anbud: 42

Andel slagenhet: 101

Annuitet: 6, 13, 18, 20, 21, 47, 111

Annuitet i % per ar: TT1-TT2

Annuitetslan: 62-63

Annuitetsmetoden: 6_, 4J_

Anvéandbara begrepp: J0

Avbetalning: 11, 12, 13

Avbetalningsperiod: 11, 12

Avbetalningstiden: 11, 13, 62

Avkastning av investerat kapital: 12, 60
Avkastning i % av investerat kapital: 77 12m fl

Bakgrund: 5

Befintliga (existerande) byggnader: 73, 74
Begrepp: 10

Begreppsanalys: 2, 9, 10, 47, 78
Begreppsforklaringar: 2, 9, JCI

Begrepp tillhnbrande system ACGP: 9, 78

Belopp vid boérjan av varje ar: 21

Belopp vid slutet av varje ar: T7, 2_

Berédkning av internrantefot: ~779

Beslut: 16, 45, 51

Beslutsfattare: 2, 5, 9, 13, 16, 23, 36, 43-45 m fi
Beteckningar: 17, 47, 50,75, 57, 60,~63, 81, 126
Bevis: 40, 41, 47-49

Bilbranschen: 11

Brukstid: 12, 13, 14, 16, 17-19, 2J, 48-49, 62-64, 97, 117 m fl

Databehandling: 41

Del kal kyl : 24 m fl

Den sist investerade kronans lonsamhet: JO, 118-120
Differens investering: J£, 71-74

Diskontering: 13, 117 m fl

Diskonteringsrantefot: 13, 117 m fl
Dispositionsratt: 11, 4T~

Driftkostnader: 42



13. SLAGORDSREGISTER (forts)

Efterkalkyl: 16, 38, 50, 55

Eget kapital: 62

Eldningsolja 4: 90-92

Elektronisk fickkal kylator: 21, 22, 40
Energi besparande anlaggning Japparat): 102, 108-110
Energi besparande atgarder: 2, 42, 65-70TT3
Energibesparing: 42, 46, 66-70
Energikrisen: 6, 73, £0, 92

Energipris: 42 m fl

Energisparkostnad: 10, 113-114

Engangs inflationen:-85

Exempel (teoretiskt): 46 m fl

Exempel (litteraturen): 46 m fl

Exempel (praktiskt): 46 m fl

Felaktig information: 41 m fl
Felkallor. 36 m fl

Fickkalkylator: 7, 15, 21, 22, 23, 25
Finansiell investering:~T2
Fluktuationer: 12

Fluktuerande storlekar: £2, 96
Formler: 127-128 m fl

Framtida energipriser: 117

Framtida intakter: 77 m fl

Framtida kostnader: 77 m fl

Forenklat lonsamhetsiiegrepp: 113
Forkalkyl : 16, 36, 37, 50, 52
Forkortningar vid kal kyl sammanfattningar: 23-24
Forord: 2

Forrantning: J 3, 115

Forvantad avkastning: 50

Forvantad lonsamhet: 41T~

General itet: 2, 9

Geometrisk progression: E5, 49

Givet parametervarde: 20, 21, 23

Gransvarde for avkastningen: 60~

Gransvarde for brukstiden: 62, 115

Gransvarde for internrantefoten: 60-61, 115, 116
Gransvarde for lonsamheten: 8, 16, 45 m fl

Hewlett-Packard: 21

Hjalpmedel vid kaTRyler: 7, 9, 15, 2£, 23, £9
Huvudformel ACGP: J8

Hyressattning: 121

Harledningar: 41)

Harledning av nya formler: 2, 9, 15, 18-19, 55, 57, 82
Hogregradsekvationer. 50-51, 83

Igangsattningstiden: 52
lllustrationsexempel: 24, 40
Induktion: 47

Inflation: T?, 92

Inflation i industrilanderna: 92
Inledning: 5, 10

InlAnat kapital: 11, 115
Inldningsranta: JJ_
InlAningsrantefot: 11, 77, 115
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Internrante: 12, 50

Internrantefot: 6, 7, 12, 19, 47-49, 50-53, 77, 113, 115 m
Internrantemetoden: 6, 9, 36, 41, 42

Intakt: 1.2, J9 m fl

Investerat kapital: 12, 14, 42, 50, 52, 54, 97, 115 m fl
Investering: J 2, 16,22, 45, 46, 47 m fl

Investeringars avkastning: 10, 12

Investeringars internranta: 10,~T2
Investeringsalternativ utan intakter: 73
Investeringskalkyl: 13, 51 m fl

Isolering: 74, 108-ITO

Jamforelse mellan internrantefot och rak internrantefot: 54
Jamforelse mellan internrantefot och kal kyl rantefot: 59

Kalkyl: 16, 23

Kalkylator: 2, 9, 22» 16» 20» 23» 36» 11» 45, 59
Kal kyl begrepp: 40

Kal kyl exempel (litteraturen): 46
Kalkylexempel (praktiskt): 46

Kal kyl exempel (teoretiskt) :"T

Kal kyl fall: 23, 25 ~~

Kalkylfel: 16, 117

Kal kyl forutsattningar: 10, 42, 97

Kal kyl hjalpmedel : 7, 9, 15, 20,"T3, 40, 59
Kalkylmetod: 10, 3f>, 40, 41 ,~i2
Kalkylmetodik: 9,~40, 46

Kalkylproblem: 9, 40

Kalkylresultat: 15, 23, 25, 40, 42, 43, 62, 75 m fl
Kal kyl resultats noggrannhet: 25, 40, 42

Kal kyl rantefot: 6, 22» 15, 19, 58, 59, 77, 212
Kal kyl sammanfattningar: 23,~?4 m fl
Kalkylstorhet: 36

Kal kyl ti 11 fall et: 12, 13, 42, 117

Kal kyl vi 11 kor: 2A

Kapital: 11, 12, 41, 73 m fl

Kapitaliserad ranta: 11, 12

Kapitalisering: 11, 20

Kapitalvara: 12, 75

Kapitalvarde: 12, 14, 75

Konjunktursvacka": 96
Konjunkturuppgang:~?4-95

Konstant annuitet: 13, 18

Konstruktioner i re¥ultaTdiagram: 43, 44
Konsumentprisindex: 85-89

Konventionella kalkylmetoder: 6, 15, 40, £]
Koreakrisen: 9Q

Korrekt information: 41

Kostnad: 22, 19, 46 m fl

Krav frAdn beslutsfattare: 22

Krav frAn kalkylator: 40

Krav p& lénsamhetsbegrepp: 7, 9



13. SLAGORDSREGISTER (forts)

Kreditinstitut: 11

Kanda formler: £7, £8

Kand storlek: 2, £8, £9
Kanslighetsanalys: 2, 9, 13, 16, 43
Kanslighetsanalys-ACGP: ITT 16, 4T:45 m fl

Lika stora belopp: 17-20
Likviditet: £3, 59, 62-64
Livslangd: 12

Langivare: TT

Lontagarfond enl Meidner: 123-124
Lonsamhet: 6, 15, 41, 45
Lonsamhetsbegrepp: £, 7
Lénsamhetsjamférelse . T5
Lonsamhetskalkyl: 2, 9, 10, T3, 16, 20, 25, 40 m fl
Lonsamhetsutfall: 16, 36, 39, 42
Lopande priser £2, 42, 78 m fl

Matematiska formler: 17 m fl

Medeltal av framtida energipriser: 117
Meri nvestering . £4, 71-74

Minidator: 2, 7

Modifierade pay-off metoden: 6, 4£, 42, 65
Multi pel rotter: 51

Multipla internrantor: 51, 52, 77

Naturliga forkortningar: 2£, 23

Negativa restvarden: 77

Nettointakt: £2, 47-497 50, 51, 54-55, 97 m fl
Noll investering: 14, 71-7?

Nutid: 15 m fl

Nuvardeberakning: 77, 113, 117 m fl
Nuvardemetoden: 6,~TI, 42

Nuvarderantefot: 15, 17, 18, 19, 49 m fl
Nuvardet: 6, 13, TT, 15, TT, T8, T9, 20, 2£, 41, 50 m
Nya formler: 9, UITT9, 4779,~~55~~57~52
Nybyggnader: 73

Nyheter: 2, £

Nyttigheter: 12, 13, 14, 71

Objektiv bild av lénsamheten: £5
Okénd storhet: £8, £9
Omkostnader: 8

Ord: 10

Parameter: 2, 13, £4, 15, 16, 20, 22, 23, 80, 94, 96
Parameterstorlek ar 0: 46

Pay-off: £4

Pay-off metoden: £1_

Period: 11, 12

Periodicitet i forfluten tid: 87-88, 92
Personalléner: 42

Personliga Aasikter: 46

Positiva nettointakter: 9, 14, 97

Pris6kningar: 117
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Prognoser over arliga forandringar: 2, 15, 16, 39, 43-45, 46, 49, 93-96 m fi

Prognossattning: 16, 42, 81, 87, 92, 93, 94 m fl
Prognosvérden: 36 m fl
Prévningsforfarande: 24

Rak internranta: J 2, 54

Rak internrantefot: 9, 12, 54-57

Rak ranta: jj_ ~—

Rak rantefot: J1|

Rak utl&ningsranta: 11

Rak utl&ningsrantefot: 11

Rapport R40:1975: 9, 25, 43, 73, T29
Rapportens syfte: 2, 77 10, 36

Real investering: 12

Redovisning av kaVRylresultat: 9

Reducerad brukstid: 62

Reinvestering vid internrantefotsberakningar: 7, 54
Restvarde: 12, 14, 21, 42, 75-76, 77 “
Resultatdiagram: 9,~T5, 16, 43, 44, 45, 93
Resurser: 2, 5, 8

Risktagande: 7

Raknefel : 40

Ranta: 11, 41, 42, 47-49, 54, 115

Rénta pa~ranta: 11, 17, J8, 20, 51

Ranta vid in- ocTTutTaning av kapital: 10, 11
Rantefot: 11, 17, 18, 21, 41
RéantetabelTer:A7, T5, JO, 22, 40

Rattvarde pa lonsamheten: 36, 39

Slutvarde: 6, 14, 17, 18, 20, 21, 41
Slutvardemetoden: F7 4T~

Snabbkalkyl av rak internrantefot: 9, ~5, 57
Solvdrmeanlaggning: 100

Spraket: 10

Statistiska arsmedeltalsserier: 39

Statistiskt material : 16

Styrning av energibesparande atgarder: 8, 65, 119
Suezkrisen: 90

Subjektiva varderingar: 45

Svensk byggnorm 67: 73_

Syftet med energibesparande atgarder: 2, 6
Syftet med rapporten: 2, 10, 36 ~
System ACGP: 2, 9, JJ5, 16, 18, 177 39, 41-45, 59 m fl
Systematik: 9, 40

Sokt variabel varde: 20, 2], 23 m fl

Teckenvaxling: 51
Teknisk-ekonomisT< utveckl ing: 12
Tidsatgang for kalkyl: 21-23, 25
Tidsodande berakningar: 41
Tillaggsisolering: 74, 122
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Upplanat kapital : 62

Ursprungligt lanebelopp: 11
UtlAnat kapital: 11, 115
Utlaningsranta: 11, 13
Utldningsrantefot: 8" J |, 77, 115
Uttryck for ldnsamhet: 7
Utvardering: 45, 71 m fT

Utokning av investerat kapital: 14

Valfritt ar: 17, 19

Variabel: 13, M, 15, 20-23 m fl

Vedertagna begrepp: 47

Vedertagen kalkylmetod: £

Verklig avkastning: 50

Villkor: 7, 24, 48-49, 50-52, 81

Villkor om reinvestering: 77 5T-

Villkor vid berdkning av arliga forandringar ur statistiskt material: 81, 83
Villkor vid internrantefotsberakningar. 24, 48, 50-52
Vindkraft enl STU: 103

Vindkraft enl Vattenfall: 104-105

Vinst: £

Varmevéxlare: £9, 119

Varmeatervinning: TT8-120

Varmedtervinning genom varmevaxlare: 99
Varmedtervinningsanl : £, 120

Ar 0: 16, 18, 19, 42, 46, 97 m fl

Arliga forandringar: 15, 16, 17, J8, J9» 42, 45, 78-95 m fl
Arliga forandringar ur statistiskt materiaT: 30

Arskostnad A: 14, 121

Arskostnader: T2T-122

Arskostnad G: 10, 14, 121-122

Arsmedeltal: V47 437 78, 80-95

Arsmedeltal sserie: 78, 81, 82-95

Aterbetalningstid: 37 13, 15, 41, 65-70

‘Onskad noggrannhet: 39
overblickbar utveckling: £3
overtagandetid: 123-124
ovriga begrepp: 13-14
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