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Inledning

Kalkylhandboken har utvecklats inom ramen f6r stadens riktlinjer for styrning
och uppf6ljning av investeringar och andra betydande projekt (utl. 1999:174).

Némndens beslutsunderlag och uppfoljning ska uppfylla de krav som stills i
ovan nimnda riktlinjer samt stadsledningskontorets anvisningar' for beslut,
uppfoljning och slutredovisning av investeringar och andra betydande projekt.

I kommunfullmiktiges budget for 2005 anges att kommunstyrelsen kommer att
se Over hur styrningen av investeringsverksamheten kan forbéttras. I budget for
2005 slés dven fast att beslutsunderlagen fortséttningsvis ska kompletteras med
tydligare kostnads-/intdktsanalyser som bl.a. redovisar investeringens
nettonuvirde och i1 forekommande fall dess internrinta. Darfor har denna
kalkylhandbok tagits fram.

1.1 Syfte

Syftet med kalkylhandboken ir att stodja ekonomer och projektledare i
Stockholms stad med en praktisk investeringsmetodik for att uppné
homogenitet i metoder och modeller 6ver tiden och dver stadens verksamheter.

Syftet dr vidare att investeringar 1 Stockholms kommun ska goras 1 enlighet
med faststédllda kalkylmetoder sa att projekt kan vérderas och jamforas. Det ar
viktigt att generella kalkylprinciper tillimpas lika 6ver &ren och mellan olika
enheter for att undvika tolkningssvarigheter av kalkyler pa grund av olika
metodik. Underliggande berdkningar till investeringskalkylen maste dock
utformas efter de enskilda ndmndernas och forvaltningarnas behov.

1.2 Avgrinsningar

Forutom ovan ndmnda riktlinjer (utl. 1999:174) finns regler for investeringar i
kommunal redovisningslag och i Stockholms kommuns regler for ekonomisk
forvaltning. Stadsledningskontoret ldmnar tillimpningsanvisningar {for
redovisning av investeringar’. Denna kalkylhandbok ersitter inte gillande regler,
riktlinjer eller anvisningar, utan &r ett komplement till dessa.

Denna kalkylhandbok &r i1 forsta hand avsedd for stadens nimnder och
forvaltningar och har storst anvéndning for investeringar och projekt av
ndmnvérd omfattning (6ver 1 mnkr).

Kalkylhandboken beskriver inte metoder for s.k. kommunalekonomiska
kalkyler eller samhéllsekonomiska kalkyler (s.k. cost-benefit analyser).

! Kommunstyrelsen har hosten 2005 godkint reviderade anvisningar och uppmanat nimnderna
att senast den 1 jan 2006 tillimpa kalkylmetodiken i denna handbok.
? Redovisningsstabens cirkulir: Redovisning av investeringar (senaste version nr.6, 2003-08-11).
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1.3 Forutsittningar

1.3.1 Vad dr en investering?

En investering dr anskaftning av en anldggningstillgdng. Med
anldggningstillgdng menas en tillgang som ar avsedd for stadigvarande
innehav, d.v.s. som har en ekonomisk livsldngd pa 3 ér eller mer, och som inte
ar av ringa virde’. I Stockholms stad giller att beloppsgrinsen r ett basbelopp
exklusive moms.

Reparation och underhéll, d.v.s. atgérder som syftar till att vidmakthalla en
anldggnings tekniska och funktionella status bokfors som kostnad det &r de
utfors. Atgirder som innebir standardforbittringar genom ny- till- och
ombyggnad ska bokforas som investeringsutgift och aktiveras som en
anldggningstillgang. Normalt underhall ska inte aktiveras.

1.1.1 Andra betydande projekt

Kommunfullmiktige kan besluta om stora projekt som inte dr en investering 1
redovisningslagens mening men dér staden binder upp resurser eller gor
ataganden som pa sikt innebér vissa risktaganden, t.ex. evenemangsprojekt
eller IT-projekt. I Stockholms stads riktlinjer for styrning och uppféljning av
investeringar och andra betydande projekt (utl. 1999:174) beskrivs att reglerna
for beslut, uppfdljning och slutredovisningar i stort dven giller for saddana
projekt. De metoder och modeller som beskrivs i denna kalkylhandbok &r
applicerbara dven pa dessa typer av projekt.

1.4 Beslutsordning och beslutsbefogenheter

I stadens regler for ekonomisk forvaltning (2004:10) och i stadens riktlinjer for
beslut, uppfoljning och slutredovisning av investeringar och andra betydande
projekt (utl. 1999:174) anges géllande beslutsordning.

[ utl. 1999:174 anges att projekt av strategisk vikt ska beslutas av
kommunfullméktige. I budget frdn 2004 ges en kompletterande anvisning att
projekt anses vara av strategisk vikt om investeringsutgiften ar minst 50 mnkr
eller om projektet av annan anledning bedoms vara av strategisk betydelse for
staden.

Néamndernas och forvaltningarnas beslutsbefogenheter regleras i kommunal
forfattningssamling for Stockholm och samt i respektive nimnds reglemente
och delegationsordning.

2 Om kalkyler

2.1 Syftet med kalkyler
En investeringskalkyl dr en berdkning av de ekonomiska konsekvenserna vid
val mellan olika handlingsalternativ. En kalkyl sammanstiller de effekter som

3 Redovisningsstabens cirkulir: Redovisning av investeringar (senaste version nr.6, 2003-08-11).
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kan matas och uttryckas 1 kronor. Kalkylen ska vara en del i ett beslutsunderlag
och spegla verkligheten si bra som mojligt.

Intdkter och
besparingar

onomiskt matbara Andara

onsekvenser = kalkyl konsekvenser

Beslutsunderlag

Figur 1: Beslutsunderlag och dess olika komponenter BILD JUSTERAD

De flesta fordndringar medfor dven effekter som dr svara att mita i pengar. Det
ar viktigt att 1 beslutsunderlaget d&ven belysa icke-monetéra variabler som till
exempel,;

%

uppfyllelse av kommunfullmidktiges dvergripande inriktningsmal eller
andra delmaél

inverkan pa skaderisker (tex undvikande av trafikolyckor)
inverkan pa miljo/hdlsa
inverkan pé estetiska virden

inverkan pé djur- och véxtliv

I denna kalkylhandbok har fokus lagts p4 de ekonomiska aspekterna.

Syftet med investeringskalkylen dr att som en del av ett beslutsunderlag
mojliggora styrning av verksamheten. Genom investeringskalkyler kan man

bl.a:

ES

tillse att beslut om investeringar alltid sker mot bakgrund av en kalkyl
som visar projektets ekonomiska konsekvenser.

mojliggora en vérdering och/eller rangordning av olika alternativ med
avseende pé lonsambhet eller minsta mojliga forlust

belysa de olika alternativens likviditetspaverkande konsekvenser, d.v.s.
kommande in- och utbetalningar

beddma risker och osdkerheter. Riskerna bor analyseras sd ldngt som
mojligt med hjélp av kinslighetsanalyser av kritiska variabler och/eller
berdkning av alternativa scenarion.
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2.2 Kalkylunderlag/baskalkylering

En ofta underskattad arbetsuppgift i samband med investeringskalkylering &r
att ta fram relevanta och tillforlitliga grunduppgifter som skall anvindas 1
berikningarna i kalkylen, s.k. baskalkylering. Ar grunduppgifter och/eller
grundantaganden alltfor 16sa blir slutsatserna fran kalkylen mindre relevanta.
Kalkylen skall goras av, eller i ndra samarbete med, personer som har goda
kunskaper om verksamheten.

Av praktiska skél brukar baskalkyleringen goras i fast prisniva. En omrdkning
maéste dock ske till I6pande prisniva vid upprattande av nuvirdeskalkyler och vid
redovisning av investeringsplaneringen 1 budget- och uppféljnings-processen.

2.3 Kalkylskeden

1 ett tidigt skede av planeringen for en investering har man ofta en begrinsad
kunskap om de uppgifter som behovs i baskalkyleringen. Samtidigt &r det angelédget
att sa tidigt som mojligt ge en bild av investeringens ekonomiska konsekvenser
eftersom det 4r d& man bor gora ett forsta stiallningstagande om investeringen ska
fullfoljas och hur den ska prioriteras. Tidiga kalkyler dr viktiga eftersom de ligger
till grund f6r investeringsplaneringen och kan innebéra begransade
utredningskostnader och stoppad forgivesprojektering.

Som underlag for ett inriktningsbeslut ska alltid finnas en bedémning av de
ekonomiska konsekvenserna. Aven om det d4 #r svart att uppritta en preciserad
kalkyl kan man gora en uppskattning av forvintat ekonomiskt utfall och darvid
beskriva osdkerheten genom att ange ett avvikelseintervall 1 belopp eller procent.
Investeringens omfattning ska alltid anges eftersom den visar pa vilken niva i
organisationen som beslutet ska fattas.

Vid stora investeringar (>50 mnkr) bor ndmnds inriktningsbeslut baseras pé en
nuvirdeskalkyl (se avsnitt 3 och 4) och vid mycket stora investeringar (>300 mnkr)
ska underlaget for kommunfullméktiges inriktningsbeslut alltid innehélla en sddan
nuvirdeskalkyl.

[ ett senare skede finns normalt storre kunskap om de fakta som paverkar
kalkyleringen. Precisionen i berdkningarna bor darfor vara storre dn i de tidiga
uppskattningarna. I underlag for genomforandebeslut {for stora investeringar (> 50
mnkr) ska finnas en nuvérdeskalkyl och nuvirdet ska kompletteras med andra
viktiga nyckeltal (se avsnitt 4.10) som mojliggér jamforelse med andra
investeringar. Vid mindre investeringar kan nuvirdeskalkylen erséttas med en mer
oversiktlig ekonomisk berdkning.

2.4 Beslutsalternativ

Ett investeringsbeslut innebér ett val mellan olika handlingsalternativ, vilka
alltid &r minst tva till antalet; att genomfora eller inte genomfora en viss dtgard.
Ett alternativ r alltsé att inte genomfOra nagra forandringar, ett s.k.
nuligesalternativ. Ovriga alternativ kan kallas forslagsalternativ och kan vara
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ett eller flera. For att kalkylen inte ska bli alltfor omfattande bér man begransa
antalet alternativ 1 huvudstudien till tvé-tre vil avgridnsade och realistiska
huvudalternativ.

Genom att 1 beslutsunderlagen tydligt redovisa olika handlingsalternativ och de
ekonomiska konsekvenserna ddarav mojliggors styrning av verksamheten.

Pa samma sétt som det dr viktigt att urskilja och ta med alla omrédden som pa
nagot sitt paverkas av en fordndring ar det viktigt att inte alltfor mycket tas
med i kalkylen. Flera handlingsalternativ fir inte blandas ihop i en och samma
kalkyl. Det finns da risk for otydlighet och/eller att olonsamma projekt ldggs
thop med ett eller flera Ionsamma.

2.5 Kyvalitetskontroll av beslutsunderlag

Lonsamhetskalkyler i samband med investeringar upplevs ibland som tekniskt
komplicerade. Det &r dérfor viktigt att berdkningarna och
kalkyluppsittningarna inte tillats dominera diskussionen i samband med beslut.
Samtidigt 4r det viktigt att beslut om investeringar alltid sker mot bakgrund av
en kalkyl som visar projektets ekonomiska konsekvenser.

Investeringskalkyler innehaller en miangd osdkerhetsfaktorer och ér endast en
uppskattning av en forvintad utveckling. Ekonomer i organisationerna,
ekonomichefer och stadsledningskontorets ekonomiavdelning har ansvar for
att granska kalkyler och deras bakomliggande antaganden. Innan ett projekt
fors fram for inriktningsbeslut eller genomforandebeslut ska dess ekonomiska
konsekvenser vara klarlagda och kalkylen ska godkédnnas och skrivas under av
forvaltningens ekonomichef, controller eller motsvarande”.

3 Nuvirdemetoden/Kassaflodemetoden

Det finns ett flertal metoder for ekonomiska kalkyler varav Stockholms stad har
valt att anvinda nuvirdemetoden/kassaflodemetoden i sina underlag for beslut
om investeringar.

Nuvirdemetoden/kassaflodemetoden dr en vedertagen och viletablerad metod.
Metoden kan anvéndas for att avgdra om projekt dr lonsamma ur ekonomisk
synvinkel. Metoden innebér att hdnsyn till tidens inverkan pa pengars vérde tas.
Samtliga kassafloden omridknas med hjélp av kalkylréntan till en s.k.
referenstidpunkt (t.ex. &r 2005). Summan av samtliga omriknade betalningar kallas
investeringens nuvérde.

* Se vidare gillande riktlinjer for styrning och uppfljning av investeringar och andra betydande projekt.
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. —  Kassafloden

»

] i

Figur 2: Nuvirdemetoden/Kassaflodemetoden

Idag

For att askadliggora en investerings betalningsmonster dver tiden kan
betalningarna ritas in pé en tidsaxel. Inbetalningarna visas med en pil uppat
och utbetalningarna med en pil nedét.

3.1 Bedomning av ekonomisk lonsamhet
Kassaflodemetoden/nuviardemetoden mojliggdr jamforelser mellan projekt och
rangordning av projekt utifran lonsamhet. Frén en strikt ekonomisk synvinkel
ska ett projekt med ett hogre nuvérde hellre genomforas én ett projekt med ett
lagre nuvérde. P4 sd sétt ger metoden en mojlighet att rangordna olika typer av
projekt utifran deras nettonuvarde. Som framgér ovan (2.1) maste man dock da
dven beakta andra variabler.

3.2 Kassafloden
En investeringskalkyl tar endast hansyn till betalningsstrémmar, d.v.s. in- och
utbetalningar, till skillnad fran redovisningen dér inkomster och utgifter
periodiseras. Detta gors av tva skal:
*  Kalkylen och I6nsamhetsmattet ska fanga upp samtliga in- och utbetalningar
for ett alternativ under kalkylperioden.
* [ kalkylen méste konsekvenser som sker vid olika tidpunkter kunna jaimforas
med varandra. Kalkylréntan blir da bryggan mellan olika tidsperioder, virdet
av en betalning blir allt lagre ju ldngre fram i tiden den infaller.

3.3 Investeringens nuvirde/nettonuvirde

I kalkyler sammanstills betalningar som utfaller vid olika tidpunkter. For att f&
dessa betalningar jamforbara anvénds en kalkylranta. Kalkylrdantan fungerar
som diskonteringsranta, vilket innebér att betalningsstrommar som infaller
olika ar gors jamforbara.

Nuvérdet av att {4 a kr om n ar dr vid en kalkylrdnta om r:
Nuvérde =a/ (1+r)n

Formeln innebir att nuvérdet sjunker om kalkylrdntan (r) stiger. Formeln innebér
ocksé att en hogre kalkylrinta gor att jag hellre tar pengar idag &n om n ar.

Formeln innebédr ocksa att nuvérdet sjunker om tidsperioden (n) okar, d.v.s. intékter
som infaller ndrmare i tiden ”foredras” framfor intikter langt fram i tiden.



AE

Dnr 319-2464/2005 sid 9 (19)

Nuvirdet av en serie betalningsfloden dr summan av nuvérdet av
betalningsflodet for respektive ér, enligt nedan;

Nuviérde av serie = summa nuvarden

v

. a l
0 3

NuV = a,/(1+r)!+ay/(1+r)’+ay/(1+r)+a /(1+r)?
Figur 3: Nuvérde av en serie betalningsfloden

Investeringens nettonuvérde &r summan av alla in- och utbetalningar
diskonterade med hjélp av kalkylréntan till tidpunkten for beslutstillféllet.

4 Tillimpning av nuviarde-/kassaflodemetoden i Stockholms stad

4.1 Redovisning av det ekonomiska underlaget for investeringar

Som en végledning for stadens ekonomer och projektledare har en mall f6r hur den
ekonomiska redovisningen vid investeringsbeslut bor utformas tagits fram (se
beskrivande figur nedan samt bilaga). Underliggande baskalkylering utformas av
respektive forvaltning och ldnkningen till investeringskalkylen maste ske pa ett korrekt
sétt. Mallen behdver déarfor anpassas till varje forvaltnings behov.

Tid >
Informations Investeringskalkyl
-kolumn g Y
Historiska Kassafloden
Eeétilerrllmgs- In och utbetalningar dver aren
Nuvirde
\ /

Genom att addera historiska och nuvirdet av framtida betalningsfloden kan en helhetsbild ges

Resultatanalys/Driftskalkyl

Ldopande intékter/kostnader

Anger paverkan netto pé resultatrdkningen ar fran ar

Projektets nvckeltal

Specifika nyckeltal for projektet (fér jimfoérelse mot liknande projekt)

Figur 4: Mall for ekonomisk redovisning av investeringar och andra betydande projekt
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Mallen dr uppdelad pa flera delar, med en del for sjélva investeringskalkylen,
en informationskolumn f6r historiska betalningsfloden, en del for
resultatanalys d.v.s projektets paverkan pé resultatrdkningen, samt en del for
projektets nyckeltal.

Mallen for beslutsunderlaget sammanstéller de ekonomiska konsekvenserna av
projektet pé ett dverskddligt sitt. Mallen fungerar som en sammanstéllning av
data och ger en gemensam struktur pa den ekonomiska informationen, i syfte
att underlétta for beslutsfattarna.

4.2 Investeringskalkyl
Mallens investeringskalkyl dr upprittad enligt de principer som beskrivs i detta
dokument (se nedan samt i bilaga 1)

Investeringskalkyl
Mnkr Ar 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 | Total
Utgifter*
Investeringsutgift 1 0
Investeringsutgift 2 0
0
Delsumma investeringsutgifter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Driftskostnader namnd 0
Driftskostnader stadsdelsnamnd 0
Ovriga utgifter/kostnader 0
0
Delsumma 6vriga utgifter/ kostnader 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0
Summa negativa kassafloden* 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0
Inkomster**
Investeringsinkomst 1 0
Ovriga investeringsinkomster 0
0
Delsumma investeringsinkomster 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0
Forsaljningsinkomst 1 0
0
Delsumma férséljningsinkomster 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0
Lopande inkomst/intakt 1 0
Ovrig inkomst/intakt 0
0
Delsumma 6vriga inkomster/intéakter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0
Summa positiva kassafloden* 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0
Nettokassaflode exklusive restvarden 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0
Restvarden***
Restvarde 1 0
Summa restvarden 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0
Nettokassaflode - inkl. restvarden 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0
Nettonuvarde, diskontering 5% 0,0 |

I investeringskalkylen finns pé utgiftssidan delsummeringar for
investeringsutgifter respektive ovriga utgifter/kostnader. Pa inkomstsidan finns
delsummeringar for investeringsinkomster, forsdljningsinkomster samt dvriga
inkomster/intékter. Syftet med delsummeringarna &r att underlitta jamforelse
mot de beslutssatser som investeringsbeslutet omfattar i drendet till nimnd
eller kommunstyrelse/kommunfullméktige.

Observera att forsdljningsinkomster dr ett separat begrepp fran
investeringsinkomster. Observera dven att drifts- och underhallskostnader ar ett
separat begrepp fran investeringsutgifter. Vid tveksamhet om terminologi eller
om hur olika kassafloden ska kategoriseras, kontakta stadsledningskontorets
ekonomiavdelning.
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4.3 Kalkylperiod

Ju langre kalkylperiod som anvénds desto svarare blir det att ange troliga
kalkylforutsiattningar. Déarfor ska en kalkylperiod om 10 ar anvédndas. I den
mén investeringen har kassaflodeskonsekvenser over en kortare tidsperiod kan
vardena for senare ar sittas till noll. I den méan investeringen har
kassaflodeskonsekvenser dver en langre tidsperiod &n 10 ar ska restviarden
inkluderas. I den mén det ar tveksamheter sa bor kalkylperiodens langd
avgoras 1 samrdd med stadsledningskontorets ekonomiavdelning.

4.4 Kalkylrianta

Kalkylriantan visar vilket forrdntningskrav kommunen stéller pa investerat
kapital. Beroende pd mdjligheten att fa rénta pa pengar, ar en betalning idag
mer vérd dn en betalning om ett ar. Kalkylréntan skall visa vilken erséttning vi
vill ha for att avsta fran ett belopp idag, for att istillet fa samma belopp vid en
senare tidpunkt.

Vid kalkylering i stadens ndmnder och forvaltningar ska kommunférbundets
rekommendation for internrénta dven anvdndas som kalkylrénta. Internrdntan
ar egentligen inte lika med den teoretiska definitionen av en kalkylrdnta, men
den avspeglar d4nd4 en slags alternativanvindning av pengarna. Den beaktar
aven inflationen varfor den kan anvédndas vid kalkyler 1 16pande prisniva (se
nedan).

Internréntan uppgér f.n. (Juni 2005) till 5 %. Aktuell uppgift kommer att
meddelas vid stadsledningskontorets uppdatering av kalkylhandboken.

4.5 Prisniva

Kalkyler omfattar i regel flera &r och det innebér att bl.a. personal- och
driftskostnader stiger ar for ar beroende pé prishdjningar. Det finns tva sitt att
16sa problemet med prisnivaer i kalkyler. Antingen anvinds en fast prisniva
géllande ett visst ar (real kalkyl) eller 16pande priser med uppriakning varje ar
(nominell kalkyl).

Vid upprittande av investeringskalkyler i Stockholms kommun ska den
nominella kalkylmetoden tillimpas’. Att redovisa de ekonomiska
konsekvenserna over tiden med nominella virden anses mer pedagogisk och
lattforstaeligt 4n en real metod. Genom att anvinda den nominella metoden 1
inriktnings- och genomforandebeslut underléttas jimforelseanalyser nir
projektet sedan slutredovisas.

Vid upprittande av nominella investeringskalkyler i Stockholms kommun &r
grundprincipen att alla prisokningar/uppriakningar sker utifran den forvintade
inflationen. Den forvéntade inflationen antas f.n. (juni 2005) vara 2%, utifran
riksbankens inflationsmél. Fordndringar i inflationsmalet kommer att
meddelas vid stadsledningskontorets uppdatering av kalkylhandboken.

> Som framgar av avsnitt 2.1 tillimpar man dock ofta fast prisniva vid baskalkylering.
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I den mén det anses foreligga en pris- eller vardeokning utdver inflationen
redovisas denna lampligen separat, som en sdrskild reserv, exempelvis
bendmnd forvintad kostnadsdkning utover inflation” eller dylikt. Det &r
viktigt att tydligt redogora for gjorda antaganden i en kalkylredogorelse.

4.6 Majliga besparingar, alternativkostnader

Besparingar av t.ex. minskade administrativa resurser eller minskade drifts-
och underhéllskostnader ska medréknas i investeringskalkylen.
Besparingarna kan ses som en slags alternativa utbetalningar; om projektet ej
genomforts skulle enheten behovt betala dessa utgifter. Besparingarna kan
antingen redovisas under rubrik utgifter i kalkylen fast med omvént (positivt)
tecken, eller som specifika besparingar under rubrik ”6vriga inkomster” i
kalkylen.

Det ér viktigt att de berdknade besparingarna.ar realistiska och gar att uppna.
Eventuella besparingar som intriffar i andra forvaltningar/bolag/enheter inom
kommunkoncernen ska ocksé inkluderas i investeringskalkylen.

Exempel 1: mojliga besparingar, alternativkostnader

: Exempel:

Ombyggnaden av Slussen: de besparingar staden gor 1 form av
drifts- och underhéllsatgirder pd nuvarande anlédggning bor riknas
: in pa plussidan i kalkylen

Forédndrad verksamhet: vid en rationalisering av personal ridknas de
: forviintade minskade personalkostnadsutbetalningarna med som en
i besparing 1 kalkylen

Konsekvenser vad giller skatteintékter eller andra samhéllsekonomiska
variabler ska inte anvindas forrin metoder for detta utvecklats och provats.

4.7 Restvirden

I ménga fall har en investering ekonomiska konsekvenser efter kalkylperiodens
slut. I de fall en investering har ekonomiska konsekvenser efter kalkylperioden
ska ett restvarde berdknas och inkluderas 1 kalkylen.
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Restvirde = diskonterat vérde av betalningar som infaller efter kalkylens slut
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Kalkylperiodens
slut

|
1

0

v

Tid

Figur 5: Restvirden

Exempelvis kan inkomster infalla efter kalkylperiodens slut (t.ex. intékter fran
tomtréttsavgélder). Driftskostnader kan 16pa under en ldngre period &n
kalkylperioden. Ett investeringsobjekt kan kanske sdljas i slutet av sin
livslangd. I forséljningsfallet motsvarar restviardet den summa pengar man
berdknas fé vid forséljning av objektet, inte det bokforda virdet. Ibland innebér
avvecklingen av ett investeringsobjekt, t.ex. en verksamhet eller ett system, en
kostnad. Avvecklingskostnaden ska tas med i kalkylen.

4.7.1 Evighetsdiskontering”
For att berdkna ett restvirde av en evig serie av lika stora kassafloden ska foljande
formel anvéndas (for kalkyler 1 Stockholms stad se dock 4.7.2. nedan)

Nuvéirde=a/r
a= kassaflodet som l6per i evighet nominellt oférandrat
r = kalkylrdntan

Exempel 2: evighetsdiskontering

Exempel:

Staden anldgger en ny park och kommer att ha driftskostnader om
ca 1 mnkr per ar for parken framover. Restvirdet av denna
driftskostnad blir (vid en kalkylrédnta om 5%):

-1/0,05=-20 mnkr.

Investeringskalkylen for parkinvesteringen har en kalkylperiod om
10 &r (ar 2005-2014). Restvérdet om -20 mnkr ldggs in ar 2014 i
kalkylen.
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4.7.2  Evighetsdiskontering med tillviixtfaktor — Gordons formel
For att berdkna ett restvirde av en evig serie av kassafloden som véixer med
g(%) per ar ska foljande formel anvindas;

Nuvirde = a/ (r-g)

a= kassaflodet som l6per i evighet
r = kalkylrdntan

g = den drliga tillvéxtfaktorn

Exempel:

Staden anldgger en ny park och kommer att ha driftskostnader om 1
mnkr per ar fr.o.m. ar 2005 for parken framover. Driftskostnaderna
berdknas 6ka med berdknad inflation, dvs med 2% per ar. Restvirdet
av denna driftskostnad blir (vid en kalkylrdnta om 5%):

-1/(0,05-0,02)= -33,3 mnkr.

Investeringskalkylen for parkinvesteringen har en kalkylperiod om 10
ar (ar 2005-2014). Restvdrdet om -33,3 mnkr ldggs in ar 2014 i
kalkylen.

4.7.3  Betalningsfloden efter kalkylperiodens slut men ej i evighet

Ibland kan det vara aktuellt att rdkna ett restvérde for ett betalningsflode som
infaller ett antal ar efter kalkylperioden, men som inte pagér i evighet. Det
enklaste séttet att gora detta dr att pa traditionellt sétt diskontera ner de arsvisa
vérdena till slutet av kalkylperioden och sedan ldgga in restvérdet i slutéret 1
kalkylen.

Exempel 4: betalningsfloden efter kalkylperiodens slut, men ej i evighet

Exempel:

Staden investerar i en ny ventilationsanldggning i en idrottsarena. Staden
berdknar ha driftskostnader om 1 mnkr per ar for anldggningen i femton &r
innan anldggningen ska ersittas. Staden arbetar med en kalkylperiod om 10
ar, varfor ett restvdrde péa de sista fem arens driftskostnader ska berdknas.
Restvirdet av denna driftskostnad blir (vid en kalkylrdnta om 5%):

T T T

ar10 arll, ar 12, ar 13, ar 14, ar 15,
-1 -1 -1 -1 -1

SI/(1,05)+ -1/(1,05°2)+ -1/(1,05"3)+-1/(1,05°4)+-1/(1,05"5)= -4,3 mnkr.

Restvirdet om -4,3 mnkr ldggs in ar 10 i kalkylen.

4.7.4  Specialfall restvirdesberdikningar

Det finns specialfall diar mer avancerade restvirdesberdkningar krévs. Ett
exempel &r berdkning av restvdrden for tomtréttsavgélder, som i princip loper i
evighet och som regleras periodvis, t.ex. vart 10 &r. I den mall for
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nuvérdeskalkyl som ska anvéndas pa markkontoret kommer att finnas en
beskrivning av hur man gor i ett sddant specialfall.

4.8 Historiska utgifter/inkomster

Vissa investeringsbelopp ska inte tas med 1 kalkylen. Det dr sddana kostnader som
uppstér fore beslut tagits om investeringen ska genomforas eller inte. Oberoende av
vilket investeringsbeslut som fattas kan dessa historiska kostnader inte paverkas
eftersom de redan har uppstétt. Historiska kostnader &r saledes irrelevanta for
beslutet att genomfora investeringen eller ej. Ett exempel ar historiska kostnader for
tidigare gjort utredningsarbete. Ett annat exempel kan vara kostnader for tidigare
evakueringar.

Det kan dven finnas historiska inkomster som infallit, men som inte ska
paverka det framétriktade beslutet att genomfora en investering eller ej. Ett
exempel pa en historisk inkomst kan vara att staden i ett tidigt skede tagit pa
sig ett framtida ansvar for marksanering av ett fororenat omrdde mot en
engangsersittning, t.ex. i samband med ett fastighetsforvérv.

Aven om historiska utgifter/inkomster inte ska ing4 i en investeringskalkyl,
kan det dnd4 vara intressant for beslutsfattare att fa information om vilka
historiska ekonomiska floden som forekommit. I den mall {6r
investeringskalkyler som investeringsprojektet utformat finns det dérfor en
separat informationsruta for historiska intdkter och kostnader (se figur nedan
samt malldokument i bilaga)

Tidigare utgifter/inkomster
Mnkr Ar Tom 2004

Utgifter*
Investeringsutgift 1
Investeringsutgift 2

Delsumma investeringsutgifter 0,0
Driftskostnader namnd
Driftskostnader stadsdelsnamnd
Ovriga utgifter/kostnader

Delsumma évriga utgifter/kostnader 0,0
Summa negativa kassafléden* 0,0
Inkomster*

Investeringsinkomst 1
Ovriga investeringsinkomster

Delsumma investeringsinkomster 0,0
Forséljningsinkomst 1

Delsumma férséljningsinkomster 0,0
Lépande inkomst/intakt 1
Ovrig inkomst/intakt

Delsumma évriga inkomster/intékter 0,0
Summa positiva kassafloden* 0,0
Nettokassafléde 0,0

Historiska intékter och kostnader ska anges med sina historiska nominella
varden. Prisupprakning av historiska intdkter och kostnader ska inte ske.
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Genom att addera historiska kassafloden och nuvérdet av framtida
betalningsfloden kan en helhetsbild av projektet ges.

Syftet med delsummeringarna dr att underlétta jamforelse mot de beslutssatser
som investeringsbeslutet omfattar i drendet till nimnd eller
kommunstyrelse/kommunfullmiktige.

4.9 Resultatanalys

I den mall for investeringskalkyler som investeringsprojektet utformat finns
det ett avsnitt for att redovisa investeringarnas paverkan pa resultatrikningen
over aren.

Resultat analys
T Vo Total
Lopande intakter/kostnader 0
Drifts- och underhallskostnader
Internranta
Avskrivningar
Reavinster/férluster
Summa resultatpaverkan namnd 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

" =
kan

olococ oo

ded 0 ek

I tpaverkan st
Lopande intakter/kostnader
Drifts- och underhallskostnader 0
Summa resultatpaverkan Sdn 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0

Exempel pa kostnader/intdkter som kan komma ifrdga utifran ett
investeringsbeslut &r; drifts- och underhéllskostnader, kapitalkostnader 1 form
av avskrivningar och internrantor, 16pande intékter (t.ex. tomtréttsavgélder)
eller reavinster/reaforluster. Resultatpdverkan for alla berérda ndmnder,
inklusive stadsdelsndmnder, ska inkluderas i avsnittet.

4.10 Investeringens nyckeltal

I den mall for investeringskalkyler som investeringsprojektet utformat finns ett
avsnitt for att redovisa relevanta nyckeltal for investeringen (se nedan samt i
bilaga). Exempel pa nyckeltal kan t.ex. vara exploateringsutgift per ekvivalent
lagenhet, antal leverantdrsfakturor per ekonomiassistent, kostnad per
aktivitetsyta m.m.

Projektspecifika nyckeltal

Nyckeltal A

Nyckeltal B

4.11 Kalkylredogorelse

I samband med beslut om en investering ar en kalkylredogorelse, en
beskrivning av hur projektets kalkyl dr upprittad, en viktig del. Det dr viktigt
att kalkylredogorelsen omfattar en beskrivning av;

*  Vilka avgridnsningar som gjorts

* Vilka antaganden som anvénts, t.ex. vid upprikning av kostnader eller
berdkningar av besparingar

* Beskrivning av gjord kénslighetsanalys, och vilka variabler som
varierats i analysen
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I den mall for investeringskalkyler som investeringsprojektet utformat finns
dven ett forslag till hur kalkylredogérelsen kan utformas (se nedan).

|Ka|ky|redogﬁrelse ]
OBS: illustrativa varden!

Gemensamma antaganden
kalkylranta: 5,0%|

Inflation, KPI,: 2,0%
Generella krav pa éverforrantning: 0,0%

Personalomkostnadspalégg (arb giv avg, pension
mm) 42,8%)
Overheadomkostnadspalagg 5-10%)

Kommunkoncernens personalprisutveckling %
Prisutveckling lokaler %

Prisutveckling transporter %

Prisutveckling driftskostnader %

Namndspecifika antaganden
Vardeupprakning byggkostnader from 2005: %/ar 2,0%
vardeuppr forsaljningsprisokning from 2005: %/ar
Driftskostnader inv.ndmnd nya omraden, kr/igh

Driftskostnader SDN nya omraden, kr/lgh 1500,0
'I_’roiektsgecifika antaganden

Antal lagenheter, st 3 500
Byggstart, ar 2009
Utbyggnadstakt: ar 4
Total yta, m2 200 000|

Kalkylredogdrelsen kan naturligtvis behdva kompletteras med ytterligare
kommentarer sd att bedomaren kan folja gjorda antaganden mm.

S5 Analys och granskning av investeringskalkyler

Kalkyler innehaller alltid en viss grad av osékerhet. Detta beror pa att
konsekvenserna av ett investeringsbeslut ofta stricker sig 14ngt fram i tiden.
Kalkylen innehaller mer eller mindre sékra uppskattningar om framtiden.

Att en kalkyl adr osdker innebér emellertid inte att den dr vardelos som
beslutsunderlag. En osédker kalkyl dr alltid battre an ingen alls. Ett krav &r att
det framgér av kalkylen hur pass tillforlitliga de olika uppgifterna i den ar.
Darfor bor de forutséttningar och antaganden som géller for kalkylen redovisas
1 en kalkylredogdrelse.

Det ér viktigt att osdkerheten framkommer till beslutsfattaren. Om det inte fors fram
kan kalkylen latt ge intryck av att vara mycket exakt, nir den i sjdlva verket kan vara

baserad pé 16sa antaganden och grova uppskattningar.

Beslutsfattaren vill ofta veta hur séker eller osdker en kalkyl &r, darfor bor osdkerheten
vérderas genom att kdnslighetsanalys uppréttas och presenteras for beslutsfattarna.

5.1 Kanslighetsanalys
I en kdnslighetsanalys undersoks hur kalkylresultatet paverkas om de data som
kalkylen bygger pa éndras.

*  Hur blir 1dnsamheten (nuvirdet) om investeringsutgifterna kar med 10%?
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*  Hur paverkar det nuvardet om marken séljs istéllet for upplats med tomtrétt?
*  Hur paverkar det nuvardet om den antagna prisutvecklingen fordndras?

*  Hur paverkar det nuvérdet om bara hilften av de besparingar som kalkylen
bygger pé realiseras?

*  Hur paverkar det nuvirdet om volymantagandet varieras? (t.ex. mindre
besparing om mindre antal bostider/m”, verksamhetsyta etc)

Genom att gora en kinslighetsanalys pd de faktorer som anses mest osikra far
beslutsfattaren en battre bild av vilka risker investeringen innebér. Den som
gor kalkylen méste dock gora en verksamhetsméssigt objektiv beddmning av
riskerna for ett projekt och endast presentera de tva-tre mest relevanta
exemplen for beslutsfattaren.

Déremot bor inte kalkylrdntan varieras, eftersom denna utgor en faststélld
norm.

5.1.1 Kritiskt viirde

Det kritiska vérdet for nir en investering dvergar frin att vara fordelaktig till
ofordelaktig kan variera for de olika slag av investeringar som forekommer i
staden (t.ex. om nettonuvérdet for en datainvestering bor vara noll eller om
nettonuviardet per lagenhet for en bostadsexploatering bor vara max — x kr). En
faktor, tex. investeringsutgiften, kan varieras for att komma till slutsatsen om
nir investeringens nettonuvarde nar den kritiska nivan, exempelvis;

* Om kostnaderna for markanldggning 6kar med 1% mer 4n inflationen varje ar
blir da investeringens nettonuvirde lika med det kritiska virdet ?

*  Om markforséljningspriserna i genomsnitt blir 15% légre dn uppskattningen i
kalkylen blir d& investeringens nettonuvirde lika med det kritiska vérdet ?

5.2 Checklista for granskning av investeringskalkyler

En kritisk granskning av gjorda antaganden bakom redovisad lonsamhet ska
goras. Framfor allt bor foljande punkter kontrolleras noga, speciellt vid mer
omfattande investeringar;

#  Ar kalkylen ritt avgrinsad? Vad omfattar beslutet?

% Ar utgdngsliget korrekt beskrivet samt projektets syfte klarlagt?
#  Ar viktiga faktorer utver de rent ekonomiska beaktade?

*  Finns kalkylredogorelse, anpassad till projektets storlek?

% Ar tidsplanen realistisk? Vad hiinder vid senareliggning?

% Ar 1dnsamhetskalkylen godkind av forvaltningens ekonomichef eller
motsvarande?
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% Ar redovisade besparingar mm mojliga att uppna i praktiken?
Mojligheten att verkligen realisera en berdknad besparing overskattas
ofta.

*  Eftersom kalkylen utgar ifrdn en nominell kalkylranta, dr alla
kostnader/intékter korrekt uppriaknade dvs. nominella?

*  Ar restviirden mm korrekt bedémda och beriiknade?
% Ar kalkylen i 6vrigt alltfor optimistisk pa ndgon visentlig punkt?
*  Stdmmer kalkylen med en grov dverslagsberdkning?

% Ar det ekonomiska resultatet bittre eller sdmre vid jimforelse med
liknande objekt ?

* Finns bedomningen av effekten pa resultatrakningen (resultatanalys)
med?

*  Finns kénslighetsanalys med - vad ar kritiskt (priser, volymer mm)?

*  Alternativen kan vara mer eller mindre medvetet feluppskattade p.g.a
att de som gor uppskattningarna ar kdnsloméssigt engagerade 1 ett visst
alternativ.

5.3 Sekretess

Med stdd av sekretesslagen 6 kap 1 och 2 §§ finns utrymme att sekretessbeldgga
uppgifter om investeringskalkyler. Sddana uppgifter kan vara affairshemligheter och
skyddas av s.k. svag sekretess. Om det kan antas att nagon som driver likartad rorelse
gynnas pa myndighetens bekostnad eller om det kan antas att det allmanna lider skada
om uppgiften rdjs kan investeringskalkyler sekretessbeldggas. En provning méste ske i
varje enskilt fall.

Huvudregeln dr dock offentlighet. Intresset av insyn och 6ppenhet i kommunens
verksamhet maste beaktas vid uppréttande av investeringskalkyler. Kalkylsiffrorna bor
darfor redovisas pa en sé pass aggregerad niva att uppgifterna ej kan antas orsaka
skada. Aven kalkylredogorelsen bor utformas pé sa sitt att den ej redovisar kinsliga
uppgifter som kan antas orsaka ekonomisk skada om de redovisas dppet. I tveksamma
fall bor kontakt tas med stadsledningskontorets ekonomiavdelning och/eller juridiska
avdelning.

6 Bilaga
Kalkylmall for investeringar och andra betydande projekt



