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Forord 
 
Dette er en oppgave skrevet i forbindelse med fordypningsemnet Økonomisk styring AF3020. 

Motivasjonen for denne oppgaven er å kunne se den økonomiske virkningen av en bedrifts 

strategiske handlinger gjennom en lønnsomhetsanalyse, og å kunne anvende teoretiske 

begreper i en praktisk sammenheng. Formålet med denne oppgaven er å bistå oppdragsgiver i 

arbeidet med å legge grunnlaget for kvalitetssikret og fremtidsrettet økonomisk styring. 

Videre er analyser og tolkninger gjort i denne oppgaven tenkt til å kunne gi et bidrag til 

anvendelse i bedriftens budsjettarbeid for å forbedre dens fremtidige resultat og avkastning. 

 
Bedriften som observeres denne oppgaven er Vikans Gartneri AS. Det legges til grunn at 

dette forøvrig er en bedrift forfatteren selv har arbeidet i og utover dette har familiær 

kjennskap til, og av den grunn har valg av bedrift falt helt naturlig. Det understrekes videre at 

historikk og personlig tilknytning til bedriften ikke kommer til å påvirke den nødvendige 

kritiske avstanden i forbindelse med oppgaven.  

 
De nødvendige regnskaps – og balansetall som er benyttet i denne oppgaven er hentet fra 

regnskapsdatabasen ProffÒ som inneholder bedrifts -, kreditt -, og regnskapsinformasjon fra 

norske foretak. ProffÒ benytter Brønnøysundregistrene som sin primærkilde for offisiell 

foretaksinformasjon, årsregnskaper og opplysninger om juridisk ansvarlige rolleinnehavere. 

Informasjon benyttet til analyser utover resultatregnskapet er basert på bedriftens 

driftsregnskap. Dette er stilt til rådighet i denne undersøkelsen av bedriftens ledelse selv. 

Verken fakultet for økonomi ved NTNU, ProffÒ eller Vikans Gartneri AS stilles ansvarlig for 

analyser av dataene eller de tolkningene som er gjort i denne oppgaven, det understrekes at 

dette står for forfatterens egen regning.  

 

Jeg ønsker å takke fagansvarlig Førsteamanuensis Tor-Eirik Olsen og Stipendiat Åse 

Jacobsen for gjennomgående god undervisning og veiledning i tilknytning til denne 

oppgaven. En ytterligere takk ønskes også rettet til ledelsen ved Vikans Gartneri AS, herunder 

Ragnar Tore Vikan, for all bistand underveis i oppgaveskrivingen, og overrekkelse av 

regnskapsinformasjon til anvendelse i undersøkelsens analyser.  
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Sammendrag 
 
Innledningsvis i denne oppgaven presenteres den observerte bedriften. Under denne 

presentasjonen blir det gjort rede for bedriftens geografiske tilhørighet, virksomhet og 

struktur. Deretter beskrives bransjen bedriften opererer i. Her gis et innblikk i markedet, 

kundene og konkurrentene. Oppgavens innledning avsluttes med en kortfattet presentasjon av 

oppgavens problemstilling og funn gjort i undersøkelsen. Videre fremstilles teori som 

aktualiseres under analysene i undersøkelsen, herunder nøkkeltallsanalyse og prosessanalyse. 

I kapittelet om oppgavens metodologiske tilnærming blir det gjort rede for hvilke kvalitative 

undersøkelsesmetoder som er benyttet i analysene, og eventuelle fordeler og ulemper ved 

hver respektive metode. Følgelig blir også potensielle trusler mot undersøkelsens validitet og 

reliabilitet drøftet.  

 
I oppgavens analysekapittel blir det i første omgang gjennomført en nøkkeltallsanalyse for å 

beskrive den observerte periodens utvikling. I neste omgang foretas det en prosessanalyse 

med hensyn på et bestemt utfall i utviklingen. Herunder presenteres analysen med den hensikt 

å skille mellom bedriftens inntekter, kostnader og investeringer, alle kritiske momenter i 

beskrivelsen av bedriftens lønnsomhet. Avslutningsvis er et eget kapittel dedikert til diskusjon 

og konklusjon, hvor det blir argumentert for bakgrunnen til analysenes utfall.  

 
Abstract 
 
Initially in this assignment the observed company is presented. Here are the company’s 

geographical location, business and structure explained. Then, the industry in which it 

operates is described. Here we get an insight into the market, customers and competitors. The 

assignment’s introduction ends with a brief presentation of its main issue and the findings in 

the analysis. Futhermore, theory is presented which is actualized during the analyzes, 

including figures analysis and process analysis. In the chapter on the methodlogical approach, 

the qualitative examination methods used in the analyzes, and possible advantages and 

disadvantages, are explained. Potential threats to the validity and reliability of the 

investigation are also discussed.  

 
In the analysis chapter the figures analysis and the process analysis are separated. The reason 

for this is to examine a particular outcome of the company’s profitability, with regard to its 

income, costs and investments. Lastly, a separate chapter is dedicated to discussion and 

conclusion, where it is argued for the background of the analyzes’ outcome.  
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1.0 Innledning 
 
1.1 Bedriften 
Vikans Gartneri AS er en ledende produsent og grossist av potteplanter til blomsterbutikker 

og hagesentre i Midt – og Nord – Norge. Bedriften har tilhørighet i Trøndelag, nærmere 

bestemt Stjørdal, fire knappe mil nord for Trondheim. Gjennom 70 års drift har bedriften 

opparbeidet seg god markedskunnskap og gode samarbeidspartnere. Samtidig har bedriften 

med sin gunstige beliggenhet og sitt store produksjonsanlegg mulighet til hurtig leveranse av 

et bredt spekter av produkter fra inn – og utland. Bedriftens produkter blir fra Stjørdal 

transportert enten med bedriftens egne biler, eller med ekstern sjø - eller lufttransport.  

 

Vikans Gartneri AS er sammen med Vikans Produksjon AS og Vikans Eiendom AS et 

datterselskap av Vikans Holding AS. Vikans Produksjon AS står for all egenproduksjon av 

bedriftens produkter, og driver sin produksjon i gartnerilokaler i Stjørdal og Levanger i 

Trøndelag. Vikans Eiendom AS eier alle bedriftens eiendommer, produksjonsanlegg og 

veksthus. Konsernets struktur er funksjonsbasert, illustrert følgelig:  

 
Figur 1.1: Strukturinndeling Vikans Holding AS 

Vikans Gartneri AS fører et bredt spekter av produkter. Blomstrende potteplanter, 

sommerblomster og julestjerner er å anse som bedriftens viktigste egenproduserte produkter. I 

tillegg importerer de varer som blant annet grønnplanter, snittblomster og orkideer fra norske 

og utenlandske produsenter. Som vi forstår av dette er de ulike typer produkter som bedriften 

fører, nære subsidier med konkurrentenes produkter. Av dette menes at de opererer i et 

marked med høy grad av homogenitet. I forlengelsen av dette ses altså pris og kvantum på 

som bedriftens klart viktigste handlingsvariabler. Utover dette har konsernet, som 

innledningsvis påpekt, 70 års erfaring med produksjon og handel av plantevekster. Noe som 

sagt på en annen måte tilsier at Vikans Gartneri AS også opererer med kvalitetsprodukter og 

kunnskap som konkurransefortrinn i markedet og i sin markedskommunikasjon. Det er dette 

som ligger til grunn for bedriftens visjon og slagord «Kvalitet er vår styrke».   

        

   Vikans Holding AS    
      
   		 		 	   

Vikans Eiendom AS  Vikans Gartneri AS  Vikans Produksjon AS 		 		
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1.2 Bransjen 

Vikans Gartneri AS opererer i markedet for engroshandel av blomster og planter. I dette 

markedet finner vi på landsbasis bedrifter i alle størrelser. Eksempler på dette er 

landsdekkende aktører som Blomsterringen AS og Primaflor AS med hovedkontor i Oslo, og 

lokale produsenter som Trønderblomst AS, som forøvrig er bedriftens nærmeste konkurrent. 

Vikans Gartneri AS har tilhørighet i Midt – Norge, og betjener markedet i Midt – og Nord – 

Norge. Dette betyr at bedriften konkurrerer med de største aktørene innen bransjen, altså de 

som betjener det samme geografiske området. Innen denne bransjen har markedsutviklingen 

på landsbasis de siste årene vært preget av økt omsetning og hard konkurranse blant aktørene. 

Omsetningen i markedet har siden 2008 økt med hele 46,6 % etter siste tall fra Statistisk 

Sentralbyrå (SSB, 2017). Disse tallene gjenspeiles i tabellen nedenfor.  

 
Figur 1.2: Utvikling omsetning engroshandel av blomster og planter i Norge (2008 – 2017) i millioner kr 

 
Til tross for den positive utviklingen de siste ti årene har det vært store endringer i markedet 

hva gjelder Vikans Gartneri AS sine konkurrenter. I løpet av de siste par årene har blant annet 

en av bedriftens største konkurrenter, Primaflor AS, avviklet driften. I tillegg har flere av de 

øvrige konkurrentene hatt en sviktende omsetning.  

 
De siste årene har markedet for blomsterhandel i dagligvaremarkedet ekspandert, noe som 

gjenspeiles i figur 1.2, hvor økningen i omsetning innen bransjen Vikans Gartneri AS 

opererer i, fremgår tydelig. Dagligvaremarkedet vist seg som en stor utfordrer i konkurransen 

med blomsterbutikkene og hagesentrene, og har overtatt større og større markedsandeler. 

Vikans Gartneri AS sin største kunde hva gjelder egenproduserte blomster og importerte 
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planter, er BARE, et selskap eid av Bama og Rema 1000. Dagligvaremarkedet fremstår som 

en stor trussel mot de etablerte blomster – og hagesenterkjedene, da de opererer med lav 

prising og en stadig bedre kvalitet på sine produkter. Som følge av den økte etterspørselen hos 

dagligvarekjedene er det livsviktig for Vikans Gartneri AS å ha en fot innenfor dette 

markedet.  

 
Basert på bedriftens markedssituasjon, opererer den i et oligopol. I et oligopolistisk marked 

kan produktene enten være differensierte eller ikke, det som betyr noe er at det kun er et fåtall 

av tilbydere som står for mesteparten eller all produksjon og salg (Pindyck & Runbinfeld, 

2013). I forlengelsen av dette er det naturlig å tenke seg at bedriftene i denne bransjen, 

produksjon og handel av blomster, tilbyr homogene produkter for sine kunder.  

 
1.3 Problemstilling 
Med bakgrunn i den foregående innledningen, skal det gjennomføres en prestasjonsmåling av 

Vikans Gartneri AS i form av en lønnsomhetsanalyse, med bakgrunn i regnskapstall for de 

fire siste årene (2015 – 2018). Videre vil det være aktuelt å analysere bakenforliggende 

faktorer som har bidratt til lønnsomhetens utvikling i den observerte tidsperioden. Altså er 

problemstillingen for denne oppgaven: Hvordan har Vikans Gartneri AS sin lønnsomhet 

utviklet seg i tidsrommet 2015 – 2018? 

 
1.4 Funn i undersøkelsen 
 
I denne undersøkelsen er det gjort rede for hvordan Vikans Gartneri AS sin lønnsomhet, med 

hensyn på totalkapitalrentabiliteten, har utviklet seg gjennom den observerte perioden 2015 – 

2018. For å kunne sette ord på hvilke faktorer som har vært bidragsgivende for utviklingen, 

har totalkapitalrentabiliteten blitt dekomponert i samsvar med DuPonts økonomiske modell. 

Her har det videre blitt foretatt en prosessanalyse av bedriftens utvikling i inntekter, kostnader 

og totalkapital. De mest sentrale funnene som er gjort i undersøkelsen er at bedriftens 

lønnsomhet har vært nedadgående fra år 2015 til 2017, og har fra 2017 til 2018 økt 

betraktelig. Dette skyldes i stor grad at bedriften har satset på, og solgt en betydelig større 

mengde av de mest lønnsomme og innbringende produktene de fører i sin produktportefølje 

de siste årene (2017 og 2018). For å kunne muliggjøre denne omsetningsøkningen er det i 

bedriftens søsterselskap, Vikans Eiendom AS, blitt investert i økt kapasitet. Utviklingen i 

konkurransen i markedet de siste årene har også vært en viktig bidragsyter for det økte salget.  
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2.0 Teori 

2.1 Lønnsomhet og nøkkeltall 
Det finnes flere måter å beskrive en bedrifts lønnsomhet på, og i denne oppgaven har jeg valgt 

å kartlegge bedriftens lønnsomhet med utgangspunkt i bedriftens totalkapitalrentabilitet (RTK), 

og en dekomponering av denne etter DuPont - metoden. En slik nedbryting av nøkkeltallet vil 

være nødvendig for den videre analysen, og for å tilskrive forklaringer på lønnsomhetens 

endringer på en god og rettferdig måte.  

 
Totalkapitalrentabiliteten (RTK), også for mange kjent som Return On Investment (ROI) viser 

hvor godt bedriften har vært drevet, og gir uttrykk for nivået på inntjeningen i perioden 

(Kristoffersen, 2012). Totalkapitalrentabiliteten er sannsynligvis det mest utsagnskraftige 

måltallet vi har, og er et av de aller mest brukte nøkkeltallene for mål på en virksomhets 

lønnsomhet (Hoff & Helbæk, 2015). Dette måltallet er godt egnet for sammenligning av 

prestasjoner mellom selskaper i en bransje, eller mellom ulike avdelinger internt i et selskap. 

Dette begrunnes i at totalkapitalrentabiliteten tar høyde for alle ulike elementer ved bedriftens 

lønnsomhet, henholdsvis inntekter, kostnader og investeringer. RTK setter bedriftens oppnådde 

resultat i sammenheng med den gjennomsnittlige kapitalen som har vært bundet i 

virksomheten den tilsvarende perioden. Bedriftens gjennomsnittlige totalkapital er normalt 

uttrykt som summen av de bokførte eiendelene ved inngangen til perioden (inngående 

balanse) pluss summen av eiendelene ved utgangen av perioden (utgående balanse), dividert 

med 2. Utrykket for totalkapitalrentabiliteten fremkommer av følgende formel: 
 
Figur 2.0: Uttrykk for totalkapitalrentabilitet (RTK) 

 

Totalkapitalrentabilitet = 
!"#$%&"'&()%*%+$#,*,&#,,%'-%'"
./',,01&,#%%)#2	%0%*)-*4#%*)

	×	100	% 

 

For å kunne analysere bedriftens lønnsomhet på en god måte, holder det ikke å sammenligne 

totalkapitalrentabiliteten gjennom den observerte perioden. Det vil være hensiktsmessig å 

bryte ned uttrykket i flere deler for å kunne analysere lønnsomhetens endringer, og tilskrive 

bakenforliggende faktorer til bruddstykker i nedadgående linje for hver variabel som inngår i 

totalkapitalrentabilitetens uttrykk. Dette krever at vi deler uttrykket i to deler, henholdsvis 

totalkapitalens omløpshastighet og bedriftens resultatgrad. 
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For videre å kunne gjennomføre en dekomponering av dette måltallet krever det at vi 

tilskriver uttrykket bedriftens driftsinntekter. Følgelig fremgår endret formel for 

totalkapitalrentabiliteten: 
 
Figur 2.1: Uttrykk for totalkapitalrentabilitet (RTK) dekomponert 

 

RTK = !"#$%&#,,%'-%'"
!"#$%&#,,%'-%'"

	×	!"#$%&"'&()%*%+$#,*,&#,,%'-%'"
./',,01&,#%%)#2	%0%*)-*4#%*)

	×	100	% 

 

RTK = !"#$%&#,,%'-%'"
./',,01&,#%%)#2	%0%*)-*4#%*)

	×	!"#$%&"'&()%*%+$#,*,&#,,%'-%'"
!"#$%&#,,%'-%'"

	×	100	% 

 

Vi står nå igjen med to uttrykk som sammen utgjør målet på bedriftens totalkapitalrentabilitet. 

Den første formelen i uttrykket er et mål på totalkapitalens omløpshastighet (KO), og sier oss 

hvor effektivt bedriften utnytter den samlede kapitalen som er bundet i bedriften. Denne viser 

at kapitalens omløpshastighet øker dersom bedriften klarer å øke sine driftsinntekter mer enn 

den gjennomsnittlige totalkapitalen. Eller at totalkapitalrentabiliteten øker dersom bedriften 

greier å opprettholde driftsinntektene med redusert bruk av kapital. Formel for totalkapitalens 

omløpshastighet foreligger følgelig: 
 
Figur 2.2: Uttrykk for totalkapitalens omløpshastighet (KO) 

 

Totalkapitalens omløpshastighet = 
!"#$%&#,,%'-%'"

./',,01&,#%%)#2	%0%*)-*4#%*)
 

 
Den andre delen av uttrykket kalles resultatgrad. Dette er et måltall som beskriver hvor stor 

andel av hver krone omsatt bedriften har til å forrente den totale kapitalen som er bundet i 

bedriften, altså hvor mye som er inntjent på hver krone omsatt i perioden. Synker 

resultatgraden vil totalkapitalrentabiliteten reduseres, og øker resultatgraden, vil 

totalkapitalrentabiliteten øke. Formel for resultatgraden uttrykkes i prosent, og beregnes slik: 
 
Figur 2.3: Uttrykk for resultatgrad (RG) 

 

Resultatgrad = 
!"#$%&"'&()%*%+$#,*,&#,,%'-%'"

!"#$%&#,,%'-%'"
	×	100	% 
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Ved en slik nedbryting av uttrykket for totalkapitalrentabiliteten viser DuPonts økonomiske 

modell (Hoff & Helbæk s. 323, 2015) til sammenhengen mellom resultatgraden og kapitalens 

omløpshastighet i dens underliggende økonomiske struktur. De underliggende variablene for 

kapitalens omløpshastighet er blant annet anleggsmidler som produksjonsanlegg, maskiner og 

annen realkapital, samt omløpsmidler som varelager, kundefordringer og 

kontantbeholdninger. Variablene for resultatgraden styres av bedriftens totale dekningsbidrag 

og faste kostnader. I forlengelsen av dette består dekningsbidraget per enhet av varekostnader, 

lønn og andre indirekte driftskostnader. Hensikten med å dele opp de underliggende 

variablene på denne måten er å avdekke hvordan endinger i de overnevnte variabler kan 

kunne bidra til optimal totalkapitalrentabilitet.  

 
2.2 Inntekter og kostnader 
Bedriftens inntekter og kostnader er kritiske aspekter knyttet til lønnsomheten. For at en 

bedrift skal kunne overleve på sikt i et konkurransepreget marked, må bedriftens inntekter 

være større enn kostnadene. I en handlesbedrift, som Vikans Gartneri AS, består alle 

bedriftens driftsinntekter av salgsinntekter. Likeledes er det typisk i en handelsbedrift at 

driftskostnaden i stor grad fargelegges av bedriftens varekostnad (Kristoffersen, 2012).  

 
I denne undersøkelsen skal vi bryte ned bedriftens totalkapitalrentabilitet til resultatgrad og 

totalkapitalens omløpshastighet. Gjennom DuPonts økonomiske modell faller det følgelig 

naturlig å analysere utviklingen i bedriftens resultatgrad med hensyn på bedriftens inntekter 

og kostnader. Dette gjøres gjennom en inndeling av bedriftens produkttyper til hver sin 

kategori. Bedriften selv har gruppert produkttypene inn i følgende fire grupperinger: 

Egenproduserte blomster, importerte blomster og planter, snittblomster og norskproduserte 

blomster. For å få en bedre forståelse av bedriftens utvikling i inntekter og kostnader gjennom 

perioden, gjennomføres det en analyse av utviklingen i inntektene og kostnadene knyttet til 

hver sin respektive produkttype. 

 
2.3 Investeringer 
Bedriftens lønnsomhet beregnes på bakgrunn av de midler som har bidratt til inntekter og 

inntjening for bedriften i perioden. Med dette menes at den investerte kapital i henholdsvis 

anleggsmidler og omløpsmidler er en kritisk faktor for å beskrive en bedrifts lønnsomhet. 

Beslutninger om investeringer er blant de aller viktigste vedtak som treffes i en bedrift. Dette 

begrunnes i at en investering som oftest gjøres med hensikt å kunne bidra til økt fremtidig 
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inntjening og lønnsomhet for bedriften. Likevel fører det ikke alltid med seg at en investering 

alene gjennomføres for de direkte effektene som økt fremtidig lønnsomhet og avkastning. Her 

siktes det altså til de strategiske momenter, eller indirekte effekter, ved en investering. Med 

dette menes at en investering kan ha som hensikt å påvirke bedriftens konkurrenter til å endre 

atferd på en måte som er gunstig for den investerende bedriften, selv. Dette omtales i 

litteraturen som strategiske bindinger. En strategisk binding er en beslutning om en over - 

eller underinvestering i forhold til det investeringsnivå bedriften ville valgt dersom den visste 

at konkurrentens atferd var upåvirket av investeringen (Sørgard, 2003).  

 
I teorien om strategiske bindinger skilles det primært mellom to ulike investeringsstrategier, 

avskrekking og tilpasning (Sørgard, 2003). En avskrekkingsstrategi har som formål å presse 

konkurrenten(e) ut av markedet, altså opptre slik at konkurrentens profitt blir negativ og ikke 

finner det lønnsomt å betjene markedet. En tilpasningsstrategi har på en annen side som 

formål å maksimere ens egen profitt, gitt at konkurrenten fortsatt finner det lønnsomt å 

operere i markedet. Som over – eller underinvestering følger det hvilket investeringsnivå 

bedriften ville lagt seg på, sett bort fra de strategiske effektene av investeringen. Følgelig 

fremgår taksonomien for de ulike investeringsstrategier gitt at formålet med investeringen er 

avskrekking eller tilpasning: 

 
Figur 2.4: Taksonomi for ulike investeringsstrategier ved Cournot – konkurranse (Sørgard s. 137, 2003) 

 

Konkurranse 

Avskrekking Tilpasning 

Hard Myk Hard Myk 

Cournot 
(Kvantum som 

handlingsvariabel) 

Overinvestering 
Top Dog 

Underinvestering 
Lean and hugry look 

Overinvestering 
Top Dog 

Underinvestering 
Lean and hungry look 

 

Eksempler på overinvesteringer som gjør den investerende bedriften hard, er investeringer i 

bedre teknologi og økt kapasitet. Et eksempel på en underinvestering som gjør bedriften myk 

er investering i reklame og markedsføringskampanjer. Det vi forventer ved en investering i 

bedre teknologi og økt kapasitet er altså at bedriften presser konkurrenten ut av markedet eller 

overtar markedsandeler. Ved en underinvestering vil enten kundene ikke finne konkurrentene 

like attraktive som den investerende bedriften, eller så vil den totale omsetningen i markedet 

øke, som følge av underinvesteringen.  
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3.0 Metode 

Denne oppgaven har en klar, men deskriptiv problemstilling, og den blir følgelig gjenstand 

for et kvalitativt undersøkelsesopplegg. Dette begrunnes videre i at oppgaven har som formål 

å belyse et fenomen internt i den observerte bedriften, og bidra til teoretiske fortolkninger. I 

lys av dette synes det fornuftig å foreta en prosessanalyse av bedriftens lønnsomhet for 

regnskapsårene 2015 – 2018, altså en analyse av hendelsesforløp som kan ha bidratt til 

endringer i bedriftens lønnsomhet over tidsperioden. Herunder finne forklaringer på 

endringer, og videre kunne gi et bidrag til anvendelse av denne kunnskapen i bedriftens 

budsjettarbeid for å forbedre dens fremtidige resultat og avkastning. I det følgende beskrives 

det hvordan forfatter metodisk har gått til verks for å innhente pålitelig og gyldig informasjon, 

for på best mulig måte å kunne analysere bedriftens lønnsomhet.  

 
3.1 Datainnsamling 

Analysene i denne undersøkelsen bygger på regnskapsdata fra ProffÒ som inneholder bedrifts 

-, kreditt -, og regnskapsinformasjon fra norske foretak. Regnskapsdata fra ProffÒ er 

sekundærdata siden de benytter Brønnøysundregistrene som sin primærkilde for offisiell 

foretaksinformasjon, årsregnskaper og opplysninger om juridisk ansvarlige rolleinnehavere. 

Resultatene og regnskapsinformasjonen i denne undersøkelsen anses som pålitelige, da 

dataene fra Brønnøysundregistrene og ProffÒ er offentlige regnskapstall, og kan av den grunn 

ikke anta at disse dataene er en trussel mot undersøkelsens gyldighet. Utover regnskapstall 

som er hentet fra ProffÒ benyttes driftsregnskap for den observerte perioden, tilsendt fra 

ledelsen i Vikans Gartneri AS.  

 
Til tross for at denne oppgaven ferdigstilles i april 2019, har verken forfatter av oppgaven 

eller bedriften selv lyktes i å anskaffe en revidert utgave av årsregnskapet for 2018. 

Resultatregnskapet for dette året er derfor gjengitt ved de regnskapstall som presenteres i årets 

driftsregnskap. Når det kommer til balanseregnskapet for det aktuelle året, har bedriften stilt 

en urevidert utgave av balansen til rådighet. Dette muliggjør en korrekt analyse av 

regnskapsåret 2018, og det må følgelig kunne antas at de ureviderte regnskaps – og 

balansetall gjenspeiler virkeligheten på en tilstrekkelig måte.  
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3.2 Analyse 
Som tidligere drøftet beskrives bedriftens lønnsomhet i denne oppgaven med hensyn på 

totalkapitalrentabiliteten for det aktuelle regnskapsår. Dette er begrunnet i at 

totalkapitalrentabiliteten inneholder alle kritiske aspekter for å forklare en bedrifts 

lønnsomhet, herunder inntekter, kostnader og investeringer. En annen fordel med 

totalkapitalrentabiliteten som nøkkeltall for en bedrifts lønnsomhet, er at tallet angis i prosent. 

Dette har sin verdi i at sammenligning av lønnsomhet med bedrifter innen samme bransje 

eller såkalte benchmark-bedrifter, gjøres ukomplisert. For at bedrifter selv skal kunne gjøre 

seg en formening om ens egen lønnsomhet, har ProffÒ lagt til rette for egen vurdering av 

bedrifters lønnsomhet med hensyn på totalkapitalrentabiliteten ved en rangordnet skala. 

Skalaen er hentet fra ProffÒ sine nettsider, og foreligger følgelig:  

 
Figur 3.0: Skala for lønnsomhetsbeskrivelse (ProffÒ, 2019) 

Ikke tilfredsstillende < 1 % 

Svak 1 – 5,99 % 

Tilfredsstillende 6 – 9,99 % 

God 10 – 14,99 % 

Meget god > 15 % 

 

En skala som dette er bestemt på bakgrunn av en generalisering av et standardisert utvalg 

norske bedrifter. Her legges det videre til grunn at bedrifter selv kan ha andre oppfatninger 

om ens lønnsomhetsnivå, basert på historisk avkastning og bransjens preferanser. Derfor må 

fortolkninger og konklusjoner på bakgrunn av denne skalaen utvises med forsiktighet. 

Formålet med denne oppgaven er å belyse bedriftens endringer i lønnsomhet gjennom den 

gitte tidsperioden 2015 – 2018. Dette impliserer at bedriftens lønnsomhet primært skal 

sammenlignes med seg selv gjennom perioden, og ikke nødvendigvis andre bedrifter i samme 

bransje. På bakgrunn av denne implikasjonen synes skalaen for lønnsomhetsbeskrivelse å 

være et godt verktøy i denne analysen, samt et hjelpemiddel for bedriften i dens målsetninger 

om fremtidig lønnsomhet.   

 
Ved en vurdering av de faktorer som ligger bak endringer i bedriftens lønnsomhet gjennom 

tidsperioden, synes en prosessanalyse å være et fortrukket valg. Antakelsen som ligger til 

grunn for denne type analyse er at virkeligheten bedre kan deles inn i ulike sekvenser enn i 

kategorier, og kan ses på som et godt alternativ når et fenomen skal observeres over tid.  
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Med sekvenser menes hendelser som finner sted etter hverandre i tid, og som er 

utslagsgivende for observasjonens endelige utfall. Jacobsen (2015) beskriver en slik analyse 

som en stegvis prosess: 1. Definere det utfall som skal forklares, 2. Definere hendelser som 

har ført frem til utfallet og 3. Etablere og forklare sammenhenger mellom hendelsene. Slik vil 

en prosessanalyse i stor grad ligne en form for gransking, ved at den forsøker å ”nøste opp” 

hendelser som kan forklare utfallene i analysen.  

 
Videre skiller Jacobsen (2015) mellom en eksplorativ og testende tilnærming til 

prosessanalysen, på bakgrunn av hva slags kunnskap forskeren har om kausalmekanismene 

forut for undersøkelsen. Ved ingen eller liten forkunnskap vil en eksplorativ tilnærming være 

en naturlig vei å gå. Med eksplorativ tilnærming menes en situasjon hvor forskeren må gå 

eksperimentelt til verks for å kartlegge bakgrunnen for et utfall, en tilnærming som er mer 

åpen for tilfeldigheter enn den testende tilnærmingen. I en testende tilnærming har forskeren 

en formening om hvordan utfallet ble produsert, altså om hvilke årsak-virkningsforhold som 

ligger til grunn for utfallet. Som følge av Jacobsens skille mellom disse to tilnærmingene 

synes en testende tilnærming å være mest aktuell i denne analysen. Her legges det også til 

grunn at ikke-hendelser står sentralt. Med dette menes at hendelser som på bakgrunn av teori 

forventes å oppstå, ikke finner sted.  

 
3.3 Dokumentundersøkelse 
En dokumentundersøkelse er i korte trekk en undersøkelse av sekundærdata, og benyttes i de 

tilfeller hvor tilgangen til primærdata er begrenset eller utilgjengelig. Med primærdata menes 

hvor datainnsamling er foretatt av den samme forsker som utfører analysen. Med 

sekundærdata menes at noen andre enn forskeren selv har foretatt datainnsamlingen. I lys av 

at regnskapsdata benyttet i denne undersøkelsen er hentet fra ProffÒ, er dette som 

sekundærdata å regne. I de fleste tilfeller vil en dokumentundersøkelse av sekundærdata ha 

sine begrensninger i at formålet med nedskrivningen av dataene i første omgang var et annet 

enn formålet med analysen av sekundærdataene. For en analyse av regnskapstall vil ikke et 

slikt misforhold oppstå, da analysen har som hensikt å beskrive det aktuelle regnskapsåret.  

En annen begrensning ved analyse av sekundærdata er at primærdataen kan ha en tendens til å 

være tilpasset den opprinnelige datainnsamlers behov. Ved en analyse av regnskapstall ses 

heller ikke dette som et problem, da det ikke anses som sannsynlig at ProffÒ har motiv for å 

manipulere bedrifters årsregnskap for egne analyser.  
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3.4 Validitet og reliabilitet 
Validitet, eller gyldighet, er en betegnelse på hvor godt man klarer å måle det man har som 

hensikt å måle eller undersøke (Jacobsen, 2015). Med dette menes om resultatene i analysen 

oppfattes som riktige, og om analysens resultater er overførbare til andre bedrifter enn den 

observerte. Vi stiller altså spørsmål ved hvorvidt det er samsvar mellom virkeligheten og 

analysens beskrivelse av virkeligheten. Her har kildekritikk og kritisk datainnhenting en 

sentral rolle i arbeidet med å forsterke undersøkelsens gyldighet. I forrige avsnitt ble 

dokumentundersøkelsen og dens medaljes bakside, presentert. Det grunnleggende spørsmålet 

i alle dokumentundersøkelser er knyttet til hvor stor grad en kan stole på sine kilder 

(Jacobsen, 2015). Innledningsvis i dette kapittelet er det tatt stilling til hvilke kilder analysen 

er basert på, nemlig sekundærdata hentet fra ProffÒ og driftsregnskap tilsendt fra bedriftens 

ledelse. Det må her kunne konkluderes med at regnskaps – og balansetall hentet fra ProffÒ 

gir en sann og uforstyrret representasjon av virkeligheten. Det samme må kunne sies om 

driftsregnskapet tilsendt fra bedriftens ledelse. Det som derimot bidrar til en svekkelse av 

denne undersøkelsens validitet er fraværet av det reviderte resultatregnskapet og 

balanseregnskapet for 2018. Her har det som erstatning blitt benyttet tall basert på bedriftens 

driftsregnskap og midlertidige balanse per 31.12.18, noe som tvilsomt kan kalles en optimal 

løsning med hensyn på undersøkelsens interne gyldighet. Bedriftens ledelse ønsker likevel å 

gå god for denne løsningen i forbindelse med oppgaven.  

 
Reliabilitet, eller pålitelighet, beskriver om det er trekk ved selve undersøkelsesopplegget, 

datainnsamlingen eller analysen som kan ha påvirket de resultater som er kommet frem i 

undersøkelsen. Siden dette er en undersøkelse basert på regnskapstall og ikke baseres på data 

fra intervjuer med respondenter fra bedriften, ses problemer med intervju – og 

konteksteffekter på som irrelevante. Likevel er det innledningsvis gjort kjent at forfatter av 

denne oppgaven har en familiær tilknytning til bedriften, og dette kan være grunn til å sette 

spørsmålstegn ved reliabiliteten med hensyn på undersøkereffekt. Videre vil også unøyaktig 

registrering av sekundærdata fra ProffÒ og driftsregnskap til analyseverktøyet Excel i form 

av koding, bearbeiding og beregninger være en mulig kilde til svekket validitet og reliabilitet 

ved undersøkelsen.  
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4.0 Analyse og resultater 
 
4.1 Nøkkeltallsanalyse 
 
4.1.1 Totalkapitalrentabilitet 
 
Denne analysens hovedparameter for å beskrive Vikans Gartneri AS sin lønnsomhet gjennom 

den observerte perioden, er totalkapitalrentabiliteten. Dette nøkkeltallet beskrives som et 

sammenlignbart nøkkeltall basert på bedriftens driftsresultat inkludert finansinntekter over 

gjennomsnittlig totalkapital bundet i bedriften i det respektive regnskapsåret. Dette måltallet 

gir altså uttrykk for nivået på inntjeningen i perioden (Kristoffersen, 2012). En figur av 

bedriftens totalkapitalrentabilitet gjennom den observerte perioden vil gi et overblikk over 

bedriftens endringer i lønnsomhet over årene. Følgelig fremgår figuren for 

totalkapitalrentabiliteten til Vikans Gartneri AS i den observerte perioden: 

 
Figur 4.0: Utvikling totalkapitalrentabilitet (RTK), år 2015 – 2018 

 
 
Av figur 4.0 fremgår det for perioden 2015 – 2017 at totalkapitalrentabiliteten har vært 

nedadgående, og dalt med nesten fire prosentpoeng (0,69 – 4,56). I henhold til ProffÒs skala 

for lønnsomhetsbeskrivelse betyr dette et fall fra skalaverdien ”svak” til ”ikke 

tilfredsstillende”. Videre ser vi at kurven har sitt bunnpunkt i den observerte perioden ved 

regnskapsåret 2017 med RTK lik 0,69 %. Etter dette minimumspunktet vender kurven i en 

bratt stigende struktur, og når et nivå for RTK i regnskapsåret 2018 lik 12,46 %. Her har altså 

totalkapitalrentabiliteten gått fra verdien ”ikke tilfredsstillende” til ”god” på ProffÒs skala for 

lønnsomhetsbeskrivelse på et år, noe som må kunne beskrives som en svært positiv utvikling. 

  

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

2015 2016 2017 2018

Totalkapitalrentabilitet (RTK) år 2015 - 2018



	 17 

4.1.2 Totalkapitalens omløpshastighet 

 
Totalkapitalens omløpshastighet sier oss hvor effektivt bedriften utnytter den samlede 

kapitalen som er bundet i bedriften. Dette måltallet viser at kapitalens omløpshastighet øker 

dersom bedriften klarer å øke sine driftsinntekter mer enn den gjennomsnittlige totalkapitalen. 

Eller at totalkapitalrentabiliteten øker dersom bedriften greier å opprettholde driftsinntektene 

med redusert bruk av kapital (Hoff & Helbæk, 2015). For den observerte perioden får vi 

følgende figur for totalkapitalens omløpshastighet:  

 
Figur 4.1: Utvikling totalkapitalens omløpshastighet (KO), år 2015 - 2018 

 
 
Figur 4.1 viser at for regnskapsårene 2015 og 2016 hadde totalkapitalens omløpshastighet et 

nivå på henholdsvis 3,85 og 3,90. Fra 2016 til 2017 falt verdien med 0,69 (3,9 – 3,21). Fra 

2017 til 2018 har verdien steget igjen, til et nivå på 4,01. Altså har totalkapitalens 

omløpshastighet holdt et nivå mellom {3.21, 4.01} i den observerte perioden. Av denne 

kurven får vi, som tidligere påpekt, viktig informasjon om bedriftens inntjening per krone 

bundet i kapital. Med andre ord betyr dette at bedriften har hatt en gjennomsnittlig omsetning 

i perioden på 3,74 ganger investert kapital i bedriften.  
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4.1.3 Resultatgrad 

 
Resultatgraden er et måltall som beskriver hvor stor andel av hver krone omsatt bedriften har 

til å forrente den totale kapitalen som er bundet i bedriften, altså hvor mye som er inntjent på 

hver krone omsatt i perioden. Synker resultatgraden vil totalkapitalrentabiliteten reduseres, og 

øker resultatgraden, vil totalkapitalrentabiliteten øke. Som følge av avhengigheten mellom 

måltallene totalkapitalrentabilitet og resultatgrad, forventes det en viss samvariasjon ved 

fluktuasjonene i kurvene for de to profilene. Følgelig fremgår figuren for resultatgrad over 

den observerte perioden: 
 
Figur 4.2: Utvikling resultatgrad (RG), år 2015 - 2018 

 
 
Figur 4.2 viser at resultatgraden for perioden 2015 – 2017 har vært jevnt nedadgående fra 

1,18 % i 2015 til 0,21 % i 2017. Etter regnskapsåret 2017 har resultatgraden i bedriften steget 

til 3,10 %. Som forventet har kurven vært synkende fra 2015 til 2017, og steget fra 2017 til 

2018 med hensyn på totalkapitalrentabiliteten. På bakgrunn av denne kurven vil vi forvente 

enten en stor økning i bedriftens driftsinntekter, eller en tilsvarende reduksjon i bedriftens 

driftskostnader. Dette skal i det følgende belyses nærmere i en analyse av bedriftens 

kostnader, inntekter og investeringer nærmere i en prosessanalyse.  
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4.2 Prosessanalyse 
Nøkketallsanalysen har nå vist de sentrale måltallene som beskriver Vikans Gartneri AS sin 

lønnsomhet over den observerte perioden. Her ble det funnet at bedriften hadde en 

nedadgående kurve i lønnsomheten til og med regnskapsåret 2017, og har hatt en voldsom 

økning fra år 2017 til 2018, jf. totalkapitalrentabiliteten. For å kunne fastslå hva bakgrunnen 

for denne utviklingen er, vil det være hensiktsmessig å analysere de underliggende faktorer 

eller hendelser som har ført frem til dette positive utfallet i bedriftens lønnsomhet, med 

hensyn på dekomponeringen etter DuPonts økonomiske modell. Nøkkeltallsanalysen viste at 

den største endringen for måltallene totalkapitalens omløpshastighet og resultatgrad, fantes 

ved resultatgraden. Altså vil det være naturlig å undersøke endringene i bedriftens inntekter 

og kostnader for perioden først. Deretter undersøkes endringer i bedriftens totalkapital, som 

kan være gjenstand for de positive endringene i totalkapitalens omløpshastighet.  

  
4.2.1 Inntekter 

Salgs – og driftsinntekter er en elementær faktor i beskrivelsen av bedriftens lønnsomhet. 

Med hensyn på totalkapitalrentabiliteten og de to øvrige nøkkeltallene som har blitt benyttet 

så langt i denne analysen, står bedriftens driftsinntekter svært sentralt. Det forventes at 

totalkapitalens omløpshastighet og resultatgraden skal øke i takt med økte driftsinntekter. For 

den observerte perioden finner vi følgende opplysninger om bedriftens driftsinntekter: 
 
Figur 4.3: Oversikt driftsinntekter, år 2015 – 2018 (tall i tusen kr) 
 

Resultatregnskap 2018 2017 2016 2015 
Sum Salgsinntekter   80 196    61 167   59 365   57 822  
Annen Driftsinntekt   -      -      -     95  
Sum Driftsinntekter  80 196   61 167   59 365   57 917  
Endring i % 31,1 % 3,0 % 2,5 % 5,0 % 

 

Av figur 4.3, hentet fra resultatregnskapet ser vi at bedriftens driftsinntekter har steget 

kontinuerlig siden 2015. Av figuren ser vi den prosentvise endringen gjennom hele perioden, 

hvor driftsinntektene har økt med mellom 5 og 2,5 prosentpoeng frem til 2017, og har en stor 

økning i 2018 på 31,1 %. Denne økningen er med på å forklare den positive utviklingen i 

bedriftens totalkapitalrentabilitet og resultatgrad for regnskapsåret 2018.  
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For å finne bakgrunnen for de økte driftsinntektene fra år 2017 til 2018, kan flere faktorer 

være aktuelle å analysere. Eksempler på disse er endringer i pris, endringer i produktmiks 

eller endringer i markedsetterspørselen. Det ble i kapittel 1.2 drøftet at Vikans Gartneri AS 

opererte i et marked med høy grad av homogenitet og små marginer. Hvilket impliserer at 

prisen på bedriftens produkter møter konkurransen fra konkurrentene. Altså forutsettes det at 

prisen er holdt på et mer eller mindre uendret nivå i den observerte perioden.  

Vikans Gartneri AS har en produktmiks som skiller mellom egenproduserte blomster, 

importerte blomster og planter, snittblomster og norske blomster. Ved en økning i bedriftens 

driftsinntekter som fra regnskapsåret 2017 til 2018, vil en analyse av endringer i bedriftens 

produktmiks være svært aktuell å analysere. Dette begrunnes i forventninger om at bedriften 

har satset mer på de mest innbringende og lønnsomme produktene i sin portefølje. Under 

foreligger oversikt over produktmiks for årene 2015 - 2018, basert på driftsregnskap tilsendt 

fra bedriftens ledelse.  
 
Figur 4.4: Oversikt produktmiks salg, år 2015 - 2018 

Produkt 2018 2017 2016 2015 
Egenproduksjon 18 % 21 % 25 % 26 % 
Importerte planter 41 % 43 % 38 % 38 % 
Snitt 32 % 27 % 22 % 22 % 
Norske blomster 9 % 10 % 15 % 15 % 

  
Denne figuren er basert på de enkelte produkttypers andel av det totale salget i det aktuelle 

regnskapsår. Av figur 4.4 fremgår det helt tydelig at det er produkttypene snittblomster og 

importerte planter som står for den største andelen av salget, hele 73 % i 2018. Videre går det 

frem at andelen omsetning av produkttypene egenproduksjon og norskproduserte blomster har 

vært avtakende gjennom denne fireårsperioden. Dette impliserer at det er produkttypene snitt 

og import som har størst etterspørsel i markedet, hvor det er etterspørselen etter snittblomster 

som har økt mest over perioden. Likevel sier ikke dette oss noe om hvilke av produkttypene 

som har vært mest lønnsomme for bedriften. Dette finnes ved følgende figur, hvor det skilles 

mellom produkttyper, salgsinntekt (SI) og dekningsgrad (DG). Det legges også her til grunn 

at disse tallene ble presentert gjennom driftsregnskapet for den observerte perioden.  
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Figur 4.5: Fordeling salgsinntekt per produkttype, år 2015 - 2018 (tall i tusen kr) 

	 2018 2017 2016 2015 
Produkt SI DG SI DG SI DG SI DG 
Egenproduksjon 13 504 25 % 12 398 24 % 13 984 25 % 13 740 26 % 
Importerte planter  31 582 28 % 24 658 28 % 21 044 33 % 20 307 36 % 
Snitt 24 257 40 % 15 388 41 % 12 028 43 % 11 979 40 % 
Norske blomster 6 819 26 % 5 540 28 % 8 442 30 % 7 840 30 % 

 
Figur 4.5 viser at det er importerte planter og snittblomster som er de mest innbringende og de 

mest lønnsomme produkttypene gjennom hele perioden. Figuren viser her at det er importerte 

planter som står for størst andel av salgsinntektene, noe som også fremgikk av figur 4.4. Det 

legges også her til grunn at økningen i salg av import og snittblomster har vært størst gjennom 

perioden, spesielt fra år 2017 til 2018. Etter beregnet dekningsgrad kan det påstås at det også 

er snittblomster som er den mest lønnsomme produkttypen, og på andreplass finnes 

produkttypen importerte planter. På den andre siden av skalaen finnes de minst innbringende 

og minst lønnsomme produktene, egenproduksjon og norske blomster. Her viser figuren 

tydelig at omsetningen for produkttypene er relativt stabil gjennom perioden, men at andelen 

av det totale salget er avtakende, jf. figur 4.4.  Samlet sett bidrar endringene i bedriftens salgs 

– og driftsinntekter til å gjenspeile endringene i de overnevnte nøkkeltall for den observerte 

perioden. Likeledes er det av interesse å videre analysere bedriftens kostnader på tilsvarende 

måte. Dette på grunn av at den positive endringen i bedriftens lønnsomhet trolig ikke 

egenhendig skyldes økningen i bedriftens driftsinntekter.  

 
 
4.2.2 Kostnader 
 
Hånd i hånd med inntekter går kostnader for å beskrive bedriftens lønnsomhet. Det er i denne 

analysen benyttet totalkapitalrentabilitet som måltall på bedriftens lønnsomhet, og av utrykket 

for totalkapitalrentabilitet fremgår bedriftens driftsresultat som en elementær faktor. For å ta 

grep om bedriftens driftsresultat, må det i tillegg til en analyse av driftsinntekter gjennomføres 

en tilsvarende analyse av bedriftens kostnader. Analysen av bedriftens resultatgrad viste at 

kurven var synkende frem til år 2017, og hadde en økning fra 2017 til 2018. Av figur 4.3 ble 

det lagt til grunn at driftsinntektene var svakt økende til og med 2017, med en betydelig 

økning i 2018. Her forventes det på bakgrunn av de foregående analyser at bedriftens 

driftskostnader har økt i større grad enn driftsinntektene per år til og med 2017, og deretter 

har driftsinntektene hatt en større økning enn kostnadene i regnskapsåret 2018.   
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Figur 4.6: Oversikt driftskostnader, år 2015 – 2018 (tall i tusen kr) 

Resultatregnskap 2018 2017 2016 2015 
Varekostnad  68 452   51 835   48 951   47 210  
Beholdningsendringer  -     -     -     -    
Lønnskostnader  6 425   5 629   6 526   6 350  
Ordinære avskrivninger  325   333   321   319  
Nedskrivning  -     -     -     -    
Andre driftskostnader  3 393   3 694   3 637   3 856  
Sum Driftskostnader  78 595   61 491   59 435   57 735  
Endring i % 27,8 % 3,5 % 2,9 % 4,9 % 

 

Av figur 4.6, hentet fra bedriftens resultatregnskap, har vi som forventet en økning i 

driftskostnadene til og med år 2017. Fra år 2017 til 2018 ser vi en trend som tilsvarer 

økningen i driftsinntektene for samme år. Her har også driftskostnadene en større økning fra 

år 2017 til 2018. Dette skyldes primært en stor økning i bedriftens varekostnad. Økningen i 

varekostnaden er som forventet, da økt etterspørsel medfører større tilbydd mengde produkter. 

 
Av resultatregnskapet fremgår det at det er varekostnadene som står for brorparten av 

kostnadene, noe som er typisk i en handelsbedrift. Varekostnaden beregnes blant annet av 

bedriftens varekjøp fra leverandørene av produkttypene egenproduserte blomster (Vikans 

Produksjon), importerte blomster og planter (utenlandske leverandører), snittblomster (norske 

og utenlandske leverandører), og norske blomster (norske leverandører). Ved å benytte disse 

produkttypene som holdepunkter for å beskrive bedriftens varekostnad, kan følgende tabell 

benyttes som et hjelpemiddel i analysen av kostnadsposten.  

 
Figur 4.7: Fordeling varekostnad per produkttype, år 2015 – 2018 (tall i tusen kr) 

	 2018 2017 2016 2015 
Produkt Varekjøp Andel vk Varekjøp Andel vk Varekjøp Andel vk Varekjøp Andel vk 
Egenprod. 10 129 19 % 9 423 23 % 10 487 28 % 10 168 28 % 
Import 22 739 43 % 17 754 44 % 14 099 38 % 12 996 36 % 
Snitt 14 554 28 % 9 079 23 % 6 855 18 % 7 187 20 % 
Norske bl. 5 046 10 % 3 989 10 % 5 909 16 % 5 488 15 % 

 

Av figuren ser vi tydelig at det er produkttypen importerte planter som står for den største 

andelen av bedriftens varekjøp over hele perioden. Her finnes også en økning i perioden for 

snittblomster, hvor det fra 2017 til 2018 har økt mest. Dette er et forventet utfall siden det i 

kapittel 4.2.1 ble gjort rede for at import og snitt er produkttypene det selges mest av, og har 

hatt størst økning i etterspørsel gjennom perioden. Videre viser figuren at det er en avtakende 

trend for produkttypene egenproduksjon og norskproduserte blomster, som forventet.  
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Ved en sammenligning av produktmiksen fra figur 4.4 og de prosentandeler av varekjøp som 

figur 4.6 viser, understøtter dette påstanden om de ulike produkttypers lønnsomhet. Her 

fremgår det altså i likhet med produktenes dekningsgrad fra figur 4.5 at det er produkttypen 

snittblomster som er det mest lønnsomme, med relativt lav andel av varekostnaden og en 

større andel av salgsinntektene.  

 
Likevel er det interessant å se nærmere på bedriftens andre driftskostnader, selv om disse 

kostnadene også mer eller mindre har vært uendret gjennom hele den observerte perioden. 

Denne kostnadsposten fargelegges i stor grad av kostnader til vedlikehold av maskiner og 

transportmidler, kontorkostnader, markedsføringskostnader, forsikring mv. Vi kan fra figur 

4.6 se at bedriften har fra 2017 til 2018 hatt en reduksjon i disse kostnadene. Dette er 

kostnader som på lengre sikt trolig kan reduseres ytterligere. Spesielt gjelder dette kostnader 

som eksempelvis vedlikehold og kontorkostnader. 

 

4.2.3 Eiendeler – Omløpsmidler 

 
Bedriftens eiendeler, herunder omløpsmidler og anleggsmidler, benyttes i denne analysen til å 

beskrive bedriftens totalkapital. Som en elementær del av totalkapitalens omløpshastighet har 

det tidligere blitt analysert hvordan bedriftens driftsinntekter har endret seg over den 

observerte perioden. Analysen av totalkapitalens omløpshastighet har vist at 

omløpshastigheten har ligget på et relativt stabilt nivå mellom 3,21 og 4,01 gjennom den 

observerte perioden. Uttrykket for totalkapitalens omløpshastighet gir forventninger om at en 

signifikant økning i driftsinntektene vil bidra til en økning i totalkapitalens omløpshastighet. 

Til tross for den store økningen i driftsinntektene fra 2017 til 2018, viser analysen av 

totalkapitalens omløpshastighet kun en svak økning for den samme perioden. Dette kan tyde 

på at bedriften har gjennomført en investering i løpet av perioden, og har dermed en økning i 

totalkapitalen. Dette kan også tyde på at bedriften har hatt en økning i fordringer til kunder, 

eller hatt en økning i varelager eller bankinnskudd. Følgelig fremgår endringene i bedriftens 

omløpsmidler for perioden 2015 – 2018. Her benyttes et utsnitt fra balanseregnskapet for den 

observerte perioden.  
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Figur 4.8: Balanseregnskap – Omløpsmidler, år 2015 – 2018 (tall i tusen kr) 

Omløpsmidler 2018 2017 2016 2015 
Sum varelager  834  859 504 625 
Kundefordringer  6 576  7 933 6 949 6 379 
Sum fordringer  9 069  10 410 9 114 8 292 
Kasse/bank/post  6 732  9 943 4 971 4 145 
Sum omløpsmidler  16 635  21 212 14 588 13 062 

 
Ved en sammenligning av figur 4.1, totalkapitalens omløpshastighet, og dette utsnittet fra 

bedriftens balanseregnskap fremgår de forventede tendenser ved stabilt nivå i årene 2015 og 

2016. Videre hadde totalkapitalens omløpshastighet et fall i kurven fra år 2016 til 2017, noe 

som her gjenspeiles i en økning i bankinnskudd. I løpet av regnskapsåret 2018 har bedriften 

redusert sine omløpsmidler, spesielt hva gjelder bankinnskudd og til dels kundefordringer. 

 
 
4.2.4 Eiendeler - Anleggsmidler 
 
Under eiendeler finnes også anleggsmidler for å beskrive bedriftens totalkapital. Med 

anleggsmidler menes bedriftens varige driftsmidler, eksempelvis bygninger og fast eiendom, 

maskiner, biler og inventar. For den observerte perioden foreligger følgende utsnitt for 

bedriftens anleggsmidler, hentet fra balanseregnskapet. 

 
Figur 4.9: Balanseregnskap – Anleggsmidler, år 2015 – 2018 (tall i tusen kr) 

Anleggsmidler 2018 2017 2016 2015 
Immaterielle midler - - - - 
Maskiner/anlegg/biler 1 006 882 1 124 1 426 
Driftsløsøre/inventar/verktøy                   139 139 170 75 
Sum anleggsmidler 1 145 1 021 1 294 1 501 

 
Figur 4.9 viser en gradvis reduksjon i bedriftens anleggsmidler fra 2015 – 2017. Her går det 

frem at det er posten maskiner/anlegg/biler som har blitt mest redusert gjennom den 

observerte perioden. Dette skyldes avskrivninger av disse driftsmidlene. Siden totalkapitalens 

omløpshastighet påvirkes positivt av reduksjon i bedriftens totalkapital, vil det si at bedriften 

har forbedret dette måltallet til en viss grad ved reduksjonen av de totale anleggsmidlene for 

bedriften. Her fremgår det av figuren at bedriften har hatt en investering i anleggsmidler i 

2018, noe som kan ha bidratt til å bremse økningen av totalkapitalens omløpshastighet for 

året. Likevel synes ikke investeringen å være av spesiell betydning, for verken totalkapital 

eller lønnsomhet som helhet.  
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Det ble innledningsvis drøftet hvordan Vikans Gartneri AS sammen med Vikans Produksjon 

AS og Vikans Eiendom AS var datterselskaper av Vikans Holding AS. Her ble det gjort rede 

for hvordan Vikans Gartneri AS er det salgs – og profittmaksimerende datterselskapet, Vikans 

Produksjon AS står for selskapets egenproduserte produkter og Vikans Eiendom AS er eier 

alle selskapets bygg, produksjonsanlegg mv. Altså er det Vikans Eiendom AS som eier 

konsernets anleggsmidler, og Vikans Gartneri AS benytter disse anleggsmidlene i sin 

handelsvirksomhet og daglige drift. En investering av Vikans Eiendom AS vil naturlig nok 

påvirke verken Vikans Gartneri AS sin totalkapital eller lønnsomhet direkte, men en 

investering kan skape ringvirkninger for konsernet som helhet, og følgelig kan investeringen 

påvirke Vikans Gartneri AS sin lønnsomhet sett over et lengre tidsperspektiv. Altså kan 

Vikans Eiendom AS ha gjort investeringer under den observerte perioden som kan ha bidratt 

til økt lønnsomhet for Vikans Gartneri AS. Dette gjør det interessant å analysere Vikans 

Eiendom AS sitt balanseregnskap nærmere, for å få innsyn i hvilke investeringer som kan ha 

vært en medvirkende faktor for endringene i Vikans Gartneri AS sin lønnsomhet over den 

observerte perioden. Her legges det til grunn at balanseregnskap for 2018 for Vikans Eiendom 

AS ikke er gjort tilgjengelig, hvilket ikke er nødvendig for denne delen av analysen da 

investeringer av interesse er gjort i regnskapsårene før 2018.  

 
Figur 4.10: Balanseregnskap Vikans Eiendom AS – Anleggsmidler, år 2015 – 2017 (tall i tusen kr) 

Balanseregnskap (AM) Vikans Eiendom AS  2017 2016 2015 
Immaterielle midler  718 693 756 
Tomter/bygninger og annen fast eiendom 18 052 18 874 15 611 
Finansielle anleggsmidler  1 680 1 680 1 680 
Sum anleggsmidler   20 450 21 247 16 367 

 
Figur 4.10 viser at Vikans Eiendom AS har foretatt en betydelig investering i løpet av 

regnskapsåret 2016. Dette har resultert i en økning i bedriftens eiendeler på i overkant av tre 

millioner kroner. Vi ser av balanseposten at dette er en investering i tomter/bygninger eller 

annen fast eiendom. Det er dette året blitt investert i blant annet et større kjølerom for 

oppbevaring av snittblomster. Dette betyr for Vikans Gartneri AS at etter denne investeringen 

ble foretatt, har hatt større kapasitet å utnytte i forbindelse med handelsvirksomheten av denne 

produkttypen.  
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5.0 Diskusjon og konklusjon 
 
Analysen har vist hvordan lønnsomheten i bedriften Vikans Gartneri AS har utviklet seg i 

tidsrommet 2015 – 2018. Gjennom en analyse av bedriftens totalkapitalrentabilitet ble det lagt 

til grunn at bedriften har hatt en synkende lønnsomhet fra regnskapsåret 2015, og nådde sitt 

bunnpunkt på 0,69 % i 2017. Fra 2017 har bedriftens totalkapitalrentabilitet økt til nesten 12,5 

%, noe som har vært grunnlaget for en videre analyse av de bakenforliggende faktorer som 

kan ha bidratt til denne radikale endringen i lønnsomheten. For å kunne beskrive disse 

virkningene på en god nok måte, er totalkapitalrentabiliteten blitt dekomponert til resultatgrad 

og totalkapitalens omløpshastighet etter DuPont – metoden. Resultatgraden har vist hvordan 

bedriftens driftsinntekter har økt i større grad enn bedriftens driftskostnader. I analysen av 

totalkapitalens omløpshastighet har det blitt gjort rede for hvordan den har vært stabil 

gjennom hele den observerte perioden, med en liten endring fra år 2016 til 2017 og fra 2017 

til 2018. Dette har gitt videre incentiver til å analysere bedriftens driftsinntekter, 

driftskostnader og eiendeler mer nøye, for å avdekke hva som kan ha vært grunnlaget for 

endringen i bedriftens totalkapitalrentabilitet fra år 2017 til 2018.   

 
5.1 Nøkkeltallsanalysen 
 
5.1.1 Totalkapitalrentabiliteten 
 
Innledningsvis i kapittel 2.1 ble det nevnt hvordan det finnes flere måter å måle en bedrifts 

lønnsomhet på. I denne undersøkelsen falt valget på totalkapitalrentabiliteten, på grunn av 

dens anvendelsesområder og måten den bidrar til å beskrive alle sider av en bedrifts 

lønnsomhet på. I forlengelsen av dette bør det nevnes at det også er flere måter å beregne 

bedriftens totalkapitalrentabilitet på. I denne analysen er det blitt benyttet et mål for 

totalkapitalrentabilitet hvor bedriftens driftsresultat settes i sammenheng med den 

gjennomsnittlige totalkapitalen som har vært bundet i bedriften. Et alternativ til dette vil være 

å beregne rentabiliteten med hensyn på den utgående totalkapitalen for hvert aktuelle 

regnskapsår. Denne alternative metoden er likevel som en svakere løsning å regne, da den 

ikke tar høyde for forskjeller i utgående og inngående totalkapital. Altså beskriver den valgte 

metoden regnskapsåret på en bedre måte som helhet. Alternativt finnes det en løsning hvor 

man tar høyde for kortsiktig gjeld som er bundet i bedriften. Altså at totalkapitalen kun 

beregnes av sysselsatt kapital. Dette kan være en god løsning i de tilfeller der kortsiktig gjeld 

som leverandørgjeld er rentefritt, og følgelig ikke skal beregnes avkastning av. Denne 
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løsningen har sin svakhet i at den kan gi bedriften incentiver til unødvendig bruk av kortsiktig 

gjeld, som igjen bidrar til svekkelse av bedriftens likviditet, og følgelig betalingsevne. En 

siste metode for å beregne bedriftens totalkapitalrentabilitet er å sette driftsresultatet opp mot 

bedriftens eiendeler i bruk. Her justeres altså totalkapitalen for eiendeler som ikke genererer 

inntekter. Dette kan eksempelvis være eiendeler som er ment til å generere inntekter en eller 

annen gang i fremtiden. Dette kunne vært en veldig aktuell metode å benytte i denne 

analysen, siden alle varige driftsmidler som bidrar til å generere inntekter for Vikans Gartneri 

AS, eies av Vikans Eiendom AS. Og følgelig ville vi kunne studert en mer korrekt 

gjenspeiling av virkeligheten. 

 
Analysen viste i kapittel 4.1.1 at bedriftens totalkapitalrentabilitet lenge hadde hatt en negativ 

utvikling. Bedriftens lønnsomhet kunne i 2015 og 2016 beskrives som ”svak”, og i 2017 som 

”ikke tilfredsstillende”, i henhold til Proffâ sin beskrivelse av lønnsomhet. Selv om 

utviklingen av bedriftens lønnsomhet i 2018 foretok en helomvending, må det med rimelighet 

kunne antas at driften av Vikans Gartneri AS hadde vært veldig nære, eller faktisk, ulønnsom 

om utviklingen hadde fortsatt i samme retning som i årene før 2018. I henhold til Proffâ sin 

beskrivelse av lønnsomhet har bedriften i 2018 oppnådd verdien ”god”, en endring som har 

lagt grunnlaget for en nærmere studie av hendelsesforløpene før dette utfallet fant sted. I 

forlengelsen av dette bør det kommenteres at en totalkapitalrentabilitet på 12,46 % er et nivå 

som bør tilstrebes å opprettholdes i fremtiden. Dette begrunnes i at bundet kapital i en bedrift 

bør gi høyere avkastning enn ren risikofri rente, som i dag er i underkant av 2,0 % pro anno. 

For å kompensere for normal forretningsmessig risiko tillegges dette avkastningskravet 

normalt 7 – 8 prosentpoeng. Hvilket gir et krav til totalkapitalrentabilitet på omlag 9 - 10 %. 

Er det større risiko knyttet til virksomheten, gis enda et ytterligere påslag i prosentpoeng. 

Basert på historisk drift og utvikling i markedet, synes det rimelig å anta at den 

forretningsmessige risikoen for Vikans Gartneri AS er tilnærmet normalisert. Altså vil ikke et 

ytterligere påslag i prosentpoeng for bedriftens avkastningskrav virke nødvendig.  
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5.1.2 Totalkapitalens omløpshastighet 
 
Totalkapitalens omløpshastighet utrykker hvor effektivt bedriften utnytter den samlede 

kapitalen som er bundet i bedriften. Totalkapitalens omløpshastighet øker dersom bedriften 

klarer å øke sine driftsinntekter mer enn den gjennomsnittlige totalkapitalen, eller 

opprettholder nivået på driftsinntektene med redusert bruk av kapital. Selv om dette er en 

viktig brikke i å beskrive bedriftens lønnsomhet, sier ikke dette måltallet oss noe som 

bedriftens lønnsomhet isolert sett. Totalkapitalens omløpshastighet viser heller til hvor stor 

inntjening bedriften har på hver krone som er investert. Hva som defineres som normalverdi 

med hensyn på totalkapitalens omløpshastighet er svært bransjeavhengig. Likevel er det ofte 

en regel som gjelder: ”Jo høyere - jo bedre”. For en handelsbedrift som Vikans Gartneri AS er 

det forventet et høyt nivå på dette måltallet. Dette begrunnes i at handelsbedrifter 

kjennetegnes ved høye salgsinntekter og høye varekostnader. Samtidig vil blomster og 

plantevekster være som ferskvare å regne, noe som legger grunnlaget for en høy 

omløpshastighet på bedriftens varelager. Som igjen vil være en motivasjonsfaktor for gode 

salgstall, og følgelig et høyt nivå på bedriftens salgsinntekter.   

 
Analysen i kapittel 4.1.2 viste til at totalkapitalens omløpshastighet for bedriften har ligget på 

et stabilt nivå med et bunnpunkt i 2017 på 3,21 og toppunkt i 2018 på 4,01 gjennom den 

observerte perioden. Isolert sett kan dette påstås å være gode resultater for bedriften, da dette 

tilsier at de har en inntjening på i overkant av 3,7 ganger investert kapital per år i 

gjennomsnitt. Likevel bør det drøftes virkningen av dette måltallet ved korreksjoner for 

eksempelvis eiendeler i bruk. Dette kan aktualiseres på grunn av at det er Vikans Eiendom AS 

som eier alt av varige driftsmidler som produksjonsareal og veksthus, som bidrar til 

inntektsgenerering for Vikans Gartneri AS. En justering for eiendeler i bruk ville 

sannsynligvis bidratt til en reduksjon av dette måltallet, men likevel en mer korrekt 

gjenspeiling av virkeligheten for den observerte perioden. Det er i denne analysen for 

enkelhets skyld blitt benyttet gjennomsnittlig totalkapital uten justering for eiendeler i bruk, 

hvilket betyr at resultatene som er oppnådd i analysen for henholdsvis totalkapitalens 

omløpshastighet og totalkapitalrentabiliteten kan fremstå noe misvisende.  
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5.1.3 Resultatgraden 

 
Resultatgraden viser til hvor mye som er inntjent på hver krone som omsettes i bedriften i 

perioden. Altså er dette et mål på hvor effektivt bedriften henter margin på sine 

driftsinntekter. Dette måltallet sier oss mye om bedriftens driftsinntekter og driftskostnader, 

og store endringer i resultatgraden vil gi incentiver til å undersøke nettopp bedriftens inntekter 

og kostnader mer nøye. Analysen i kapittel 4.1.3 viste at bedriftens resultatgrad var 

nedadgående fra år 2015, med et bunnpunkt på 0,21 % i 2017. I 2018 nådde resultatgraden sitt 

toppunkt for den observerte perioden på 3,10 %. Dette er et nivå som kan beskrives som 

tilfredsstillende, selv om regelen for totalkapitalens omløpshastighet: ”Jo høyere - jo bedre”, 

også er relevant i denne sammenheng. I vurderingen av resultatgraden står også den 

forretningsmessige risikoen sentralt i diskusjonen for å kunne uttale seg om hva et normalnivå 

på dette måltallet er. I bransjer eller selskaper forbundet med høy risiko vil man kreve et 

høyere nivå på resultatgraden, men siden det i kapittel 5.1.1 ble operert med et normalisert 

risikonivå, tillater vi oss å beskrive den oppnådde resultatgraden som tilfredsstillende.  

 
For å forbedre sin totalkapitalrentabilitet gjennom resultatgraden må bedriften tilstrebe å tjene 

mest mulig på hver krone de omsetter for. Sagt på en annen måte må enten salgsinntektene 

øke eller kostnadene reduseres. Det er nettopp dette Vikans Gartneri AS har gjort i 

regnskapsåret 2018, hvor den økte resultatgraden har bidratt til en sterk økning i bedriftens 

totalkapitalrentabilitet.  

 

 

5.2 Prosessanalysen 

Jacobsen (2015) sammenligner prosessanalysen med en situasjon hvor en kriminaletterforsker 

undersøker hendelsesforløpet frem mot et gitt utfall. Her er det opp til etterforskeren å ”prøve 

seg frem” for å komme inn på riktig spor, og som resultat av dette kunne forklare nøyaktig 

hva som har hendt. I denne undersøkelsen er det kommet frem til et utfall gjennom en 

nøkkeltallsanalyse av Vikans Gartneri AS sin lønnsomhet, hvor lønnsomheten har endret seg 

mye på et år. Gjennom en dekomponering av måltallet for lønnsomheten er det åpnet opp for 

en mer detaljert analyse av bedriftens driftsinntekter, driftskostnader og eiendeler.  
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5.2.1 Inntekter 
 
En bedrifts driftsinntekter fargelegges i størst grad av inntekter forbundet med salg av varene 

som bedriften fører. For Vikans Gartneri AS sitt vedkommende består samtlige driftsinntekter 

av salgsinntekter. For at en analyse av bedriftens driftsinntekter skal kunne tilføre denne 

undersøkelsen noe å sette fingeren på, har bedriftens salgsinntekter blitt fordelt etter 

produkttypene som bedriften fører i sin produktportefølje. Dette er en produktsammensetning 

av egenproduserte blomster, importerte planter og blomster, snittblomster og norske blomster. 

Denne produktinndelingen er gjort tilgjengelig gjennom et innsyn i bedriftens driftsregnskap 

for den observerte perioden. Dette har gjort det mulig å analysere bedriftens utvikling i 

produktmiks med hensyn på salgsinntekt, og utvikling i dekningsgrad per produkttype 

gjennom den observerte perioden. Viktigheten av disse tallene forklares med at de bidrar til å 

muliggjøre en forklaring av utviklingen i bedriftens lønnsomhet gjennom perioden.  

 
Fra kapittel 4.2.1 vises det først og fremst til utviklingen i produktmiks med hensyn på 

bedriftens salgsinntekter. Her ble det observert noen markante endringer i 

produktsammensetningen. Det ble gjort klart at produkttypen importerte planter og blomster 

er den som bidrar til høyest andel av salgsinntektene gjennom hele den observerte perioden. 

Videre fremgikk det av analysen at både egenproduserte blomster og norske blomster har stått 

for en avtakende andel av salget gjennom perioden. Bemerkelsesverdig er også økningen i 

andelen av snittblomster som er solgt. Disse funnene har gjort det interessant å videre 

analysere de faktiske salgsinntektene som hver produkttype har bidratt med, samt 

dekningsgraden for hver produkttype gjennom perioden. Av denne analysen ble det observert 

at salgsinntektene for produkttypene egenproduserte blomster og norske blomster er mer eller 

mindre uendret gjennom perioden, til tross for de store endringene i produktmiksen. Her 

fremgikk det videre at dette skyldtes økninger i salget av produkttypene importerte planter og 

snittblomster siden året 2016. I tillegg til denne utviklingen viste analysen at det også er disse 

to produkttypene som bidrar med høyest dekningsgrad. Altså har Vikans Gartneri AS siden 

2016 solgt mest av de mest innbringende og lønnsomme produkttypene de fører i sin 

portefølje. Dette er selvsagt en viktig bidragsyter for den økte lønnsomheten som vi 

observerte i nøkkeltallsanalysen. En anbefaling til bedriften vil også være å fortsette å satse på 

økt salg av disse to produkttypene, da de bidrar til størst inntjening per enhet solgt og følgelig 

til økt lønnsomhet for bedriften som helhet.  
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5.2.2 Kostnader 
 
Etter en dekomponering av totalkapitalrentabiliteten til resultatgrad, er en analyse av 

bedriftens kostnader av like stor interesse som inntektene. Av resultatgraden for den 

observerte perioden viste analysen i kapittel 4.1.3 til at måltallet økte betraktelig fra år 2017 

til 2018. Dette gir en indikasjon på at inntektene for perioden har økt i større grad enn 

kostnadene. For å illustrere utviklingen av bedriftens driftskostnader ble det fremlagt et utsnitt 

fra resultatregnskapet i kapittel 4.2.2, hvor det gikk tydelig frem at bedriftens driftskostnader i 

størst grad ble fargelagt av varekostnadene. Varekostnadene består av varekjøp av samme 

produktsammensetning som diskutert i kapittel 5.2.1. For å få grep om hvilke av bedriftens 

produkttyper som bærer de største kostnadene, og denne produksmiksens utvikling, ble det 

foretatt en analyse av utviklingen i varekostnadene for den observerte perioden. Her viste 

figur 4.7 at disse kostnadene fulgte trenden med økning for produkttypen snittblomster og 

importerte planter, og en reduksjon for egenproduserte blomster og norske blomster. Denne 

utviklingen må kunne påstås å være forventet, da en økning i salget medfører økt varekjøp og 

følgelig økt varekostnad. I tillegg viser dekningsgraden for de enkelte produkttypene i figur 

4.5 til en utvikling som understøtter denne observasjonen.  

 
Det er bevisst valgt å ikke kommentere bedriftens lønnskostnader og avskrivninger, da 

endringer av disse kostnadene ikke nødvendigvis er ensidig positive for bedriften. 

Reduksjoner av avskrivninger vil tilsi å selge maskiner, driftskomponenter eller biler. Videre 

vil reduksjoner av lønnskostnader ha en sterk negativ påvirkningskraft, hva eksempelvis 

gjelder motivasjon hos de ansatte i bedriften. Altså bør ikke disse kostnadene berøres. Likevel 

har bedriften mulighet til å se nærmere på varekostnadene og andre driftskostnader. Av andre 

driftskostnader fremgår det av bedriftens driftsregnskap at disse kostnadene består av 

kostnader til frakt og transport, vedlikehold, husleie, transportmidler, mv. Det er fullt mulig 

for bedriften å redusere disse kostnadene. Et eksempel på fremgangsmåte for å lykkes med 

dette kan være å analysere hva som driver de forskjellige kostnadsobjektene, og følgelig 

gjennomføre tiltak for å redusere de respektive kostnadsdriverenhetene. Eksempelvis kan 

vedlikeholdskostnader være drevet av antall timer på verksted eller hos en reparatør. For å 

redusere dette timeantallet kan bedriften pålegge sjåfører å foreta grundigere daglige sjekker 

på biler, ukentlige sjekker på maskiner og løfteredskap og lignende tiltak kan gjennomføres 

for å samlet sett kunne bidra til en redusert annen driftskostnad.  
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Bedriftens varekostnad består av varekjøp av de enkelte produkttypene. Dette er bedriftens 

største kostnadspost, og som vi har observert, endrer den seg i takt med salget. For 

produkttypen egenproduserte blomster vet vi at bedriften kjøper disse av Vikans Produksjon 

AS, som er en del av konsernet. Analysen av bedriftens inntekter i kapittel 4.2.1 viste at dette 

er en av produkttypene med lavest dekningsgrad. Selv om etterspørselen i markedet ikke har 

økt noe for denne produkttypen, bør det være mulig å oppnå en høyere inntjening på hver 

enhet solgt av disse produktene. Dette kan gjøres ved å sette en lavere internpris ved intern 

handel mellom Vikans Gartner AS og Vikans Produksjon AS. Siden Vikans Produksjon AS 

ikke har som formål å maksimere sin profitt, men snarere å ha en så kostnadseffektiv 

produksjon som mulig, må det her kunne antas at en kostnadsbasert internpris virker rimelig. 

Dette er en internpris som vil virke motiverende for Vikans Produksjon AS med hensyn på 

kostnadsbesparelser, altså motiveres bedriften til å jobbe kostnadseffektivt. Samtidig vil dette 

bidra til økt fortjeneste, og følgelig økt lønnsomhet for Vikans Gartneri AS. Med andre ord er 

dette en måte å oppnå målkongruens med hensyn på intern handel i konsernet på. Av de 

produkttypene som handles eksternt, snittblomster, importerte planter og norske blomster, bør 

bedriften se på muligheten for å forhandle seg til gunstigere innkjøpspriser hos sine 

leverandører. Dette gjelder spesielt for leverandørene av produkttypen importerte planter. 

Samtidig er det ikke utenkelig at leverandøren til tidligere konkurrent, Primaflor AS, er villig 

til å gi Vikans Gartneri AS bedre priser og betingelser enn hva dagens leverandør(er) gjør.  

 
5.2.3 Eiendeler 
 
Etter DuPonts økonomiske modell skilles det mellom faktorer som påvirker resultatgraden og 

totalkapitalens omløpshastighet. Hittil er det blitt diskutert hvordan Vikans Gartneri AS sine 

driftsinntekter og driftskostnader har utviklet seg gjennom perioden, og det er gjort rede for 

bakgrunnen for de observerte endringene. Dette er faktorer som i størst grad berører 

resultatgraden med hensyn på DuPont – modellen. Det som nå er aktuelt å diskutere er 

bedriftens eiendeler, og følgelig totalkapitalens omløpshastighet sin side av 

dekomponeringen. Det ble i kapittel 4.2.3 drøftet hvordan bedriftens omløpsmidler hadde 

endret seg gjennom den observerte perioden. Her fant vi at bedriften hadde en svak økning i 

både kundefordringer og varelager, men aller størst var økningen i bedriftens bankinnskudd. 

Likevel synes bedriftens kundefordringer å være på et høyt nivå, nesten åtte millioner i 2017. 

Et høyt nivå på kundefordringene, samt bankinnskudd er faktorer som bidrar til en svekkelse 

av totalkapitalens omløpshastighet. For å kunne endre på disse faktorene som bidrar til 

reduksjonen av måltallet, kan det gjøres noen grep. Eksempelvis kan tiltak for å få frigjort 
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kapital bundet til kundefordringer, være å redusere tiden fra varene bestilles til faktura 

tilsendes kunden. Et annet tiltak kan være å redusere selve kredittiden kunden har til å betale 

sin gjeld. Et siste eksempel på tiltak kan være å bedre oppfølgingen på betalinger som uteblir 

fra kundene. Ved å gjennomføre slike tiltak vil bedriften kunne frigjøre større deler av den 

kapital som er bundet i kundefordringer. En annen fordel vil være at en effektiv oppfølging av 

kundefordringene vil bidra til å redusere risikoen forbundet med tap av fordringer, en kostnad 

som igjen bidrar til svekkelse av bedriftens lønnsomhet.  

 
I kapittel 4.2.4 fremgikk det av analysen at Vikans Gartneri AS ikke hadde foretatt noen 

investering av større betydning. Analysen viste en gradvis reduksjon av de totale 

anleggsmidlene gjennom den observerte perioden, noe som gjenspeiler bedriftens 

avskrivninger for perioden. Samtidig vet vi at bedriftens varige driftsmidler som bidrar til 

inntektsgenerering, eies av Vikans Eiendom AS. Av denne grunn ble det også gjort en 

tilsvarende analyse av Vikans Eiendom AS sine anleggsmidler for perioden. Her ble det lagt 

til grunn at Vikans Eiendom AS hadde gjennomført en investering i 2016 på omtrent tre 

millioner kroner. Dette året hadde bedriften blant annet investert i et helt nytt kjølerom for 

oppbevaring av snittblomster. Dette kjølerommet har større kapasitet enn det som tidligere har 

vært brukt. Inntektsanalysen viste at dette er produkttypen som har hatt størst økning i salg og 

størst dekningsgrad blant produkttypene gjennom perioden. Altså har dette vært en 

investering i økt kapasitet, som igjen kan påstås å ha vært en bidragsgivende faktor for de 

økte inntektene i Vikans Gartneri AS i 2017 og 2018.  

 
Investeringen Vikans Eiendom AS foretok i 2016 er ikke en investering som har påvirket 

Vikans Gartneri AS sin totalkapitalrentabilitet direkte. Med dette menes at investeringen ikke 

har bidratt til økte anleggsmidler for Vikans Gartner AS sitt vedkommende. Av denne grunn 

er det interessant å diskutere de strategiske virkningene av denne investeringen. Dette var en 

investering i økt kapasitet, som har muliggjort en stor økning i salget av snittblomster. Som 

følge av det økte salget har bedriften det siste året økt sin lønnsomhet vesentlig. Videre ble 

det i kapittel 1.2 gjort rede for at bedriftens nærmeste konkurrent, Primaflor AS, har avviklet 

driften, samt at ytterligere konkurrenter har hatt en redusert omsetning de siste årene. Denne 

situasjonen må kunne påstås å ha lik karakteristika som avskrekkingsstrategien litteraturen 

omtaler som Top Dog. En strategisk binding ble i kapittel 2.4 definert som en beslutning om 

en over – eller underinvestering i forhold til det investeringsnivå en normalt ville valgt, gitt at 

konkurrentenes atferd var upåvirket av investeringen.  
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For å kunne tillate en påstand om at investeringen i det nye kjølerommet var gjennomført med 

bakgrunn i dens strategiske virkninger, må det altså legges til grunn hvordan lønnsomheten til 

bedriften hadde utviklet seg gitt at konkurrentenes atferd var upåvirket av investeringen. For å 

kunne fastslå denne sammenhengen er det nødvendig med en analyse av de konkurrerende 

bedrifters driftsregnskap, noe verken forfatter eller observert bedrift blir gitt tilgang til i denne 

undersøkelsen. Altså kan vi ikke påstå med sikkerhet at investeringen som ble gjort av Vikans 

Eiendom AS i 2016 har bidratt til en svekkelse av konkurrentenes omsetning de siste årene, 

selv om utviklingen i markedssituasjonen og Vikans Gartneri AS sin lønnsomhet tilsier 

nettopp dette.  

 
5.3 Evaluering av undersøkelsens validitet og reliabilitet 
 
Det ble i kapittel 3.0 om undersøkelsens metodologiske tilnærminger drøftet hva som mentes 

med validitet og reliabilitet. Her ble validitet, eller gyldighet, beskrevet som et mål på om 

undersøkelsen faktisk måler det den er ment til å måle. Med dette menes at resultatene i 

analysene skal oppfattes som riktige. Her ble det videre gjort rede for hvordan undersøkelsens 

analyser bygger på offentlig regnskapsinformasjon i tillegg til overrukket driftsregnskap og 

balanse for året 2018. Altså understrekes det her at ikke alle regnskapstall benyttet i analysene 

er offentliggjort, og heller ikke revidert av statsautorisert revisor. Dette bidrar helt klart til en 

svekkelse av undersøkelsens validitet. Siden regnskapstallene for 2018 ikke er reviderte, betyr 

dette for analysen at de resultater som er kommet frem til i denne undersøkelsen, kan være en 

noe feilaktig gjengivelse av virkeligheten. Samtidig er det i denne analysen blitt benyttet en 

prosessanalyse hvor det er gjort rede for hvilke faktorer som har ligget til grunn for bedriftens 

utvikling i regnskapstallene for den observerte perioden. Denne prosessanalysen er gjort ved 

en testende tilnærming, noe som Jacobsen (2015) beskriver som en fremgangsmåte hvor 

forsker eller undersøker har en viss forkunnskap om kausalmekanismene forut for det 

undersøkte utfallet. Altså har det vært kjent for forfatter i forkant av denne undersøkelsen at 

både omsetningen og lønnsomheten i den observerte bedriften har endret seg i den grad det 

har gjort.  

 

I tillegg til digresjonen om validitetens svekkelse grunnet fravær av reviderte regnskapstall, 

bør anvendelsen av variablene i uttrykkene i nøkkeltallsanalysen kommenteres. Det ble i 

kapittel 5.1.1 og 5.1.2 om henholdsvis totalkapitalrentabilitet og totalkapitalens 

omløpshastighet drøftet at begge nøkkeltallene ville gi en mer nøyaktig gjenspeiling av 

virkeligheten hvis det ble korrigert for eiendeler i bruk. Dette er en alternativ metode til å 
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benytte gjennomsnittlig totalkapital for beregning av måltallene. Dette vil si at totalkapitalen 

justeres for eiendeler som faktisk har bidratt til inntektsgenerering i perioden, og man får 

følgelig en enda mer nøyaktig gjengivelse av den virkelige lønnsomheten i bedriften. En slik 

tilnærming til beregning av totalkapitalen for bedriften ville med nødvendighet ha krevd et 

innsyn i hvilken andel, eller nærmere sagt hvilke av Vikans Eiendom AS sine eiendeler 

Vikans Gartneri AS benytter til å generere inntekter i sin handelsvirksomhet. Samtidig ville 

det vært essensielt å justere for Vikans Gartneri AS sine eiendeler som ikke har bidratt til 

inntektsgenerering i perioden. Dette være seg ”død kapital”, altså kapital som ikke genererer 

inntekt. For å eksemplifisere dette kan dette være maskiner eller driftskomponenter som ikke 

benyttes i den daglige handelsvirksomheten, men kun står ubrukt gjennom perioden. I denne 

undersøkelsen er det for enkelhets skyld blitt benyttet gjennomsnittlig totalkapital. Dette har 

ikke nødvendigvis vært gjenstand for en svekkelse av undersøkelsens validitet, men 

justeringen for eiendeler i bruk ville snarere ha bidratt til å styrke validiteten ytterligere. 

 

Med reliabilitet, eller troverdighet, menes trekk ved selve undersøkelsesopplegget. I denne 

undersøkelsen er det hentet sekundærdata fra offentlige regnskapsdatabaser, overrekkelse av 

driftsregnskap per epost, samt en flytende dialog med den observerte bedriftens ledelse. Det 

er innledningsvis gjort kjent at forfatter av denne oppgaven har en familiær tilknytning til den 

observerte bedriften. Den største problematikken i denne sammenhengen er opprettholdelse 

av en nødvendig kritisk avstand gjennom oppgaveskrivingen. Altså er undersøkereffekten en 

naturlig kilde til svekkelse av denne oppgavens reliabilitet. Likevel må det kunne 

understrekes at dette ikke har vært et problem for denne undersøkelsen. Det som også kan 

påstås å ha bidratt til en svekkelse av undersøkelsens reliabilitet er unøyaktighet i form av 

koding, bearbeiding og beregninger i forbindelse med regnskapsanalysen. Her er 

regnskapstall kopiert fra Proffâ, og deretter bearbeidet, og samtlige nøkkeltall er beregnet i 

analyseverktøyet Excel. Dette vil sannsynligvis være den største kilden til svekkelse av 

undersøkelsens reliabilitet, selv om det legges til grunn at alle tallmessige vurderinger og 

beregninger er utvist med forsiktighet.  
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5.4 Konklusjon 
 
For å besvare denne oppgavens problemstilling direkte, benyttes Proffâ sine skalaverdier 

med hensyn på bedrifters lønnsomhet. Vikans Gartneri AS sin lønnsomhet utviklet seg fra 

verdien ”svak” gjennom regnskapsårene 2015 og 2016, til ”ikke tilfredsstillende” i 2017. Fra 

året 2017 til 2018 har bedriftens lønnsomhet utviklet seg til ”god” med en 

totalkapitalrentabilitet på 12,46 %. Gjennom en dekomponering av totalkapitalrentabiliteten 

etter DuPonts økonomiske modell ble det funnet at endringen i bedriftens lønnsomhet fra 

2017 til 2018 har skyltes flere faktorer. Først og fremst har endringen skjedd på bakgrunn av 

en sterk økning i salget, spesielt hva gjelder produkttypene snittblomster og importerte planter 

og blomster. Like viktig er det her å påpeke at dette er produkttypene med høyest 

dekningsgrad per solgte enhet. Ved en analyse av Vikans Eiendom AS sine anleggsmidler for 

tilsvarende periode, viste analysen i kapittel 4.2.4 til at det i 2016 ble investert i økt kapasitet 

ved et større kjølerom for oppbevaring av produkttypen snittblomster. Dette har naturlig nok 

muliggjort en økt omsetning av denne produkttypen, og følgelig en bedret lønnsomhet det 

siste observerte året. Det ble videre tatt stilling til om denne investeringen kan ha bidratt til en 

svekkelse av de konkurrerende bedrifters lønnsomhet for tilsvarende periode, noe det trolig til 

en viss grad har gjort, men det likevel ikke kan konkluderes med.  

 

Avslutningsvis ble det gjort rede for de ulike faktorer som kan ha bidratt til en svekkelse av 

undersøkelsens validitet og reliabilitet. Det ble samtidig kommentert at undersøkelsen ville 

styrket sin validitet med hensyn på nøkkeltallsanalysen ved en justering av totalkapital for 

eiendeler i bruk. Dette kan i samsvar med konklusjonen være en anbefaling til bedriften eller 

fremtidige forskere når det kommer til lønnsomhetsanalyser som tar utgangspunkt i 

totalkapitalrentabilitet. Selv om gjennomsnittlig totalkapital er den naturlige og mest 

nærliggende metoden å benytte ved beregning av totalkapitalrentabilitet, vil justeringer for 

eiendeler i bruk gi et mer nøyaktig og korrekt bilde av bedriftens lønnsomhet og hvordan den 

har vært generert.  
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7.0 Vedlegg 

 
7.1 Vedlegg 1: Resultatregnskap Vikans Gartneri AS* 

 

Resultatregnskap (tall i hele tusen kr) 2018 2017 2016 2015 
Sum salgsinntekter  80 196   61 167   59 365   57 822  
Annen driftsinntekt  -     -     -     95  
Sum driftsinntekter  80 196   61 167   59 365   57 917  
Varekostnad  68 452   51 835   48 951   47 210  
Beholdningsendringer  -     -     -     -    
Lønnskostnader  6 425   5 629   6 526   6 350  
Ordinære avskrivninger  325   333   321   319  
Nedskrivning  -     -     -     -    
Andre driftskostnader  3 393   3 694   3 637   3 856  
Driftsresultat  1 601  -324  -70   182  
Renteinntekter  139   119   165   132  
Annen finansinntekt  750   244   254   336  
Sum finansinntekter  889   455   514   503  
Rentekostnader   62   66   65  
Finanskostnader   237   89   268  
Sum Finanskostnader  71   299   155   378  
Resultat før skatt  2 392  -168   289   307  
Sum skatt   -     110   84  
Ordinært resultat   -168   179   223  
Årsresultat  2 392  -168   179   223  

     
 

* Dette er en kopi av Vikans Gartneri AS sitt resultatregnskap for årene 2015 – 2018. 

Resultatregnskap for regnskapsårene 2015 – 2017 er hentet fra Proffâ, og resultatregnskap 

for regnskapsåret 2018 er hentet fra Vikans Gartneri AS sitt driftsregnskap per 31.12.18. 

Kopien er eksportert fra analyseverktøyet Excel.  
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7.2 Vedlegg 2: Balanseregnskap Vikans Gartneri AS* 

 

Balanseregnskap (tall i hele tusen kroner) 2018 2017 2016 2015 
Immaterielle midler  -     -     -     -    
Maskiner/anlegg/biler  1 006   882   1 124   1 426  
Driftsløsøre/inventar/verktøy  139   139   170   75  
Sum anleggsmidler  1 145   1 021   1 294   1 501  
Sum varelager  834   859   504   625  
Kundefordringer  6 576   7 933   6 949   6 379  
Sum fordringer  9 069   10 410   9 114   8 292  
Kasse/bank/post  6 732   9 943   4 971   4 145  

Sum omløpsmidler 
 

16 635   21 212   14 588   13 062  

Sum eiendeler 
 

17 780   22 173   15 883   14 563  
Aksjekapital  100   100   100   100  
Sum innskutt egenkapital  101   101   101   101  
Sum opptjent egenkapital  2 311   2 411   2 578   2 399  
Sum egenkapital  2 512   2 513   2 680   2 501  
Pant/gjeld til kredittinstitusjoner  1 028   693   1 035   1 371  
Sum langsiktig gjeld  1 028   693   1 035   1 432  
Leverandørgjeld  6 176   10 739   7 776   7 540  
Skyldige offentlige avgifter  7 163   7 397   3 337   2 227  
Annen kortsiktig gjeld  902   831   884   862  

Sum kortsiktig gjeld 
 

14 241   18 967   12 168   10 630  

Sum gjeld 
 

15 268   19 661   13 203   12 062  

Sum egenkapital og gjeld 
 

17 780   22 173   15 883   14 563  
     

 
* Dette er en kopi av Vikans Gartneri AS sitt balanseregnskap for årene 2015 – 2018. 

Balansetall for regnskapsårene 2015 – 2017 er hentet fra Proffâ, og balansetall for 

regnskapsåret 2018 er hentet fra Vikans Gartneri AS sin ureviderte utgave av balanse per 

31.12.18. Kopien er eksportert fra analyseverktøyet Excel.  

 

 

 

 



	 40 

7.3 Vedlegg 3: Balanseregnskap Vikans Eiendom AS* 

 

Balanseregnskap (tall i hele tusen kroner) 2017 2016 2015 
Immaterielle midler  718   693   756  
Tomter/bygninger og annen fast eiendom  18 052   18 874   15 611  
Finansielle anleggsmidler  1 680   1 680   1 680  
Sum anleggsmidler  20 450   21 247   16 367  
Sum varelager  -     -     -    
Sum fordringer  2 167   1 312   1 234  
Kasse/bank/post  65   1   255  
Sum omløpsmidler  2 232   1 313   1 489  
Sum eiendeler  22 682   22 560   17 856  
Aksjekapital  100   100   100  
Sum innskutt egenkapital  -     -     -    
Sum opptjent egenkapital  2 944   2 836   2 525  
Sum egenkapital  3 044   2 936   2 625  
Pant/gjeld til kredittinstitusjoner  17 425   17 619   14 019  
Sum langsiktig gjeld  17 425   17 619   15 522  
Leverandørgjeld  45   116   10  
Skyldige offentlige avgifter  102   77   111  
Annen kortsiktig gjeld  1 966   1 733   1 057  
Sum kortsiktig gjeld  2 212   2 005   1 388  
Sum gjeld  19 637   19 624   16 910  
Sum egenkapital og gjeld  22 681   22 560   19 535  

 

 
* Dette er en kopi av Vikans Eiendom AS sitt balanseregnskap for årene 2015 – 2017. Kopien 

er hentet fra Proffâ, og eksportert fra analyseverktøyet Excel.  
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7.4 Vedlegg 4: Driftsregnskap Vikans Gartneri AS* 

 
Driftsregnskap (tall i hele tusen kroner) 2018 2017 2016 2015 
Salg Egenproduksjon  13 504   12 398   13 984   13 740  
Salg Importerte blomster  31 582   24 658   21 044   20 307  
Salg Snittblomster  24 257   15 388   12 028   11 979  
Salg Norske blomster  6 819   5 540   8 442   7 840  
Sum salgs - og driftsinntekter  80 196   61 167   59 364   57 822  
Varekjøp Vikans Produksjon  10 129   9 423   10 487   10 168  
Varekjøp Importerte blomster  22 739   17 754   14 099   12 996  
Varekjøp Snittblomster  14 554   9 079   6 855   7 187  
Varekjøp Norske blomster  5 046   3 989   5 909   5 488  
Sum Varekostnad  62 766   47 756   45 299   43 243  
Lønnskostnader  6 425   5 629   6 526   6 319  
Av - og nedskrivninger  325   333   321   319  
Frakt - og transportkostnad  5 686   4 327   3 943   4 193  
Kostnad lokaler  51   38   29   14  
Leie av maskiner, inventar o.l.  420   419   416   607  
Verktøy og driftsmateriale  116   103   25   34  
Reparasjon og vedlikehold  120   157   319   67  
Fremmede tjenester  427   361   253   326  
Kontorkostnad, trykksak o.l.  381   524   383   435  
Telefon, porto o.l.  131   141   144   285  
Kostnad transportmidler  867   919   709   909  
Kostnad reise, diett, bil  211   241   326   268  
Salgs -, reklame og representasjonskostnader  53   54   159   136  
Kontigent og gave  33   42   44   56  
Forsikringspremie, garanti - og servicekostnad  123   77   79   77  
Annen kostnad  248   303   227   282  
Sum tap  238   84   254   127  
Sum annen driftskostnad  9 105   7 790   7 631   8 135  
Sum driftskostnader  78 296   61 175   59 456   57 697  
Driftsresultat  1 900  -8  -92   125  
Finansinntekter  890   363   514   503  
Finanskostnader  70   298   155   378  
Sum finansposter  820   65   359   125  
Resultat etter finansposter  2 720   57   267   250  

     
* Dette er en kopi av Vikans Gartneri AS sitt driftsregnskap for årene 2015 – 2018. Kopien er 

justert for utregning av bruttofortjenestemargin, driftsresultat Vikans Produksjon AS, 

driftsresultat Vikans Eiendom AS og andre opplysninger som ikke benyttes i denne 

undersøkelsen. Kopien er eksportert fra analyseverktøyet Excel.  
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