Vad ar aktieagarvarde ?

Framtida kassaflode eller " kontant vinst " i fokus

Citat: VD foér Coca-Cola:

"Vi anskaffar kapital for att tillverka och salja extrakt med vinst.
Darefter betalar vi vad kapitalet kostar.

Aktiedgarna far resten. "

Eller annorlunda uttryckt:

"En tillgdngs varde &ar det diskonterade nuvérdet av framtida
nettoinbetalningar”

Dvs ett foretags forvantade framtida kassafldden diskonterade ar dess
nuvarde.

Kassaflddet ar sdledes i fokus och man talar om Cash Return on
Investment. (CROI) eller Cash Return on Equity ( CRE)

Foretagets kapitalkostnad i fokus

Med andra ord: Balansrakningens omslutning (Investment) ar finansierad
med icke-rantebarande och rantebarande skulder samt eget kapital. Vad
kostar da kapitalet ( cost of capital)? Kapitalkostnaden bestar av réntan
pa rénte-barande skulder och eget kapital. Féretagets s.k kapitalkostnad
blir genom-snittet av vad man betalar i ranta samt en antagen
minimirdnta pa eget kapital. Kapitalkostnaden brukar kallas WACC.

Weighted Average Cost of Capital

Relationen mellan eget och frammande kapital blir d& viktig. H6g andel
skulder 1&nade till en lagre ranta an kapitalkostnaden ger en s.k positiv
utvaxling (leverage) dvs |&g soliditet.

Sa lange foretagets cash return procenten dverstiger kapitalkostnads-
procenten sa uppstar en véardetillvaxt for aktiedgarna. Om inte sa forstérs
aktieagarnas kapital.

Aterkop av aktier.

Det galller att vid varje tillfalle ha ratt férdelning mellan aktiekapital och
rantebdrande skulder. Darfér utnyttjar manga féretag méjligheten till att
kdpa tillbaka sina aktier for att skapa en utvaxlingseffekt.

Kassaflodet hamnar i centrum.

For att komplicera bilden litet ytterligare brukar man tala om "det fria
kassaflédet" eller det som finns kvar nar investeringar i rérelsekapital och
reinvesteringar betalats".Fdretagsstyrningen inriktas pa att skapa
vardetillvaxt for aktiedagarna, utdéver den som redan finns med i
kapitalkostnaden ("cost of capital.) Det géaller alltsa att skapa en "cash
return"till aktiedgarna som bestar av : antagen rénta pa eget kapital plus
vardedkning.

Aktiedgarna far sin rénta eller avkastning , men dessutom en 6kning av
det egna kapitalet, ******xx



