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«Jeg har levert god omsetningsvekst og rekordoverskudd for fjoråret. Hvorfor i alle dager 

er kassen tom?» Hvis dette er ord som kunne rullet ut av din munn, er det mye som tyder 

på at du leder en bedrift i vekst. Lønnsomme bedrifter som strever økonomisk er nemlig 

ofte typiske vekstbedrifter. 

Å være en bedrift i vekst, er ingen enkel oppgave. Mange av de gamle, vante rutinene 

og prosessene endrer seg, og flere krafttak må til for å rigge virksomheten for en ny 

driftshverdag. Hensynene man må ta er mange, og utfordringene er ofte store. Nettene 

kan fort bli søvnløse om man innser at man ikke er i stand til å betale regningene sine og 

gjøre opp sine økonomiske forpliktelser. For mange bidrar dette til at vekst kan oppleves 

som smertefullt. 

Men voksesmertene kan lindres. Det krever imidlertid et skifte fra et ensidig fokus på 

resultat- og salgsutvikling, til en økende vektlegging av likviditet- og arbeidskapitalstyring 

i bedriften. For rask vekst fører gjerne til at mer midler bindes opp i arbeidskapitalen. 

Kombinert utgjør en rask vekst og et økende behov for arbeidskapital en betydelig 

flaskehals for virksomheter. 

Derfor er det viktig at arbeidskapitalen styres og optimaliseres. Og som så mye annet her 

i livet handler optimal arbeidskapitalstyring om balanse. God likviditet må balanseres 

opp mot større vekst. Et varelager som minimerer kapitalbinding må balanseres opp mot 

bedriftens leveringsevne. Lengre kredittid må balanseres opp mot større kapitalbinding. 

Og lavere pris fra leverandører må balanseres opp mot lengre betalingsbetingelser. Denne 

balansegangen er ingen enkel øvelse, men de som lykkes vil belønnes med gode muligheter 

for fremtidig lønnsom vekst.   

Derfor har vi laget denne e-boken, en e-bok om arbeidskapitalstyring og planlegging av 

lønnsom vekst i små og mellomstore bedrifter – selve grunnpilaren i norsk næringsliv. 

Og det er ikke tilfeldig at det er SMB-markedet vi henvender oss til. Det er tross alt små 

og mellomstore bedrifter som står for mesteparten av innenlandsøkonomien vår, og 

halvparten av verdiskapningen i landet. Og vi i Pareto Bank er opptatt av å løfte dere 

opp og frem. Vårt håp er derfor at denne korte e-boken kan være et lite bidrag til at dere 

vokser og utvikler dere videre slik at dere kan fortsette å skape verdi. 



Innholdsfortegnelse

1

2

4

3

5

6

Arbeidskapitalstyring: Hva det er og hvorfor det er viktig

Optimalisering av interne rutiner og prosesser

Planlegging av lønnsom vekst

Viktigheten av å øke kontantstrømmen

En guide til ulike typer driftsfinansiering

Hva bør du tenke på når du velger finansieringsløsning?  

1.1 Hva er arbeidskapital? 
1.2 Viktigheten av å styre arbeidskapitalen
1.3 Arbeidskapitalstyring i norske små og mellomstore bedrifter (SMB)

2.1 Kundefordringer
2.2 Varelager 
2.3 Leverandørgjeld
2.4 Arbeidskapitalen må styres kontinuerlig

4.1 Et behov for nye rutiner og systemer
4.2 Etablere likviditetsprognoser
4.3 Kontrollert vekst i bedriften med driftsfinansiering

3.1 Hva er driftsresultat?
3.2 Hva er kontantstrøm?
3.3 Forholdet mellom lønnsomhet og kontantstrøm i regnskapet
3.4 Praktisk eksempel

5.1 Kassekreditt
5.2 Factoring
5.3 Leasing
5.4 Lån med salgspant

6.1 Forskjellen på effektiv rente og nominell rente
6.2 Forstå behovet ditt
6.3 Digitale løsninger og automatiserte prosesser
6.4 Pareto Driftskreditt: En enkel og fleksibel løsning for driftsfinansiering 
og likviditetsstyring

4

8

19

13

22

25

5
6
7

9
9

10
11

20
20
21

14
15
15
16

23
23
24
24

26
27
27
28



4 Arbeidskapitalstyring og planlegging av lønnsom vekst

1. Arbeidskapitalstyring: 
Hva det er og hvorfor det 
er viktig

God styring av arbeidskapital er kritisk for virksomhetens grunnleggende økonomiske 
helse og driftssuksess. Faktisk er et kjennetegn på god forretningsledelse, evnen til å 
bruke arbeidskapitalstyring som et aktivt tiltak for å opprettholde en solid balanse mellom 
vekst, lønnsomhet og likviditet i bedriften. 

Dagens virksomheter må til stadighet finne løsninger på hvordan de kan gjøre mer med 
mindre ressurser. Det betyr at bedrifter på tvers av bransjer og sektorer ikke har råd til å 
gå glipp av muligheter for å frigjøre arbeidskapital. I dette kapittelet skal vi se litt nærmere 
på hva arbeidskapital er, hvorfor arbeidskapitalstyring er viktig, og hvor stort fokuset er på 
arbeidskapital blant norske små og mellomstore bedrifter. 
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1.1 HVA ER ARBEIDSKAPITAL? 

I analyse av regnskapet defineres 
arbeidskapital som omløpsmidler minus 
kortsiktig gjeld. Arbeidskapitalen forteller 
oss mye hvordan selskapet finansierer 
driften, og sine kortsiktige forpliktelser.

Disse begrepene kan forklares slik:

• Omløpsmidler: Dette er de eiendelene 
som kan konverteres til likvide midler 
innen kort tid, som for eksempel en 
faktura for leverte produkter eller 
tjenester. Det er altså eiendeler som 
anvendes i den daglige operasjonelle 
driften av virksomheten. Typiske poster 
er leverandørgjeld, kortsiktige lån, 
kassekreditt, skyldige avgifter og utbytte. 

• Kortsiktig gjeld: I likhet med 
omløpsmidler, genereres kortsiktig gjeld 
også av bedriftens daglige operasjonelle 
drift. Dette er de utgiftene som skal 
betales i løpet av nærmeste framtid. 
Typiske poster er leverandørgjeld, 
kortsiktige lån, kassekreditt, 
renteutbetalinger og utbytte. 

Har du mer omløpsmidler enn kortsiktig 
gjeld, har du en positiv arbeidskapital. Det 
gir gode indikasjoner på at du kan dekke 
den kortsiktige gjelden din, og vurderes ofte 
som et økonomisk sunnhetstegn. Likevel 
kan for mye arbeidskapital bundet opp i 
den daglige driften ende opp med å bli en 
ineffektiv bruk av virksomhetens ressurser, 
og en hemsko for vekst. 
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På den andre siden kan virksomheter ha 
en negativ arbeidskapital, det vil si at den 
kortsiktige gjelden overstiger verdien av 
omløpsmidlene. Dette kan ofte vurderes 
som et økonomisk svakhetstegn, og 
usikkerhet knyttet til bedriftens evne til å 
betjene sine kortsiktige forpliktelser. Men 
det kan også bety at bedriften er bevisst 
rundt verdien av effektiv arbeidskapital, 
og jobber målrettet mot å optimalisere 
finansieringen av virksomheten. 

Arbeidskapitalen vil endre seg over tid 
som en følge av ulike driftssituasjoner 
virksomheten havner i. Behovet 
for arbeidskapital varierer også fra 
bransje til bransje, og i noen tilfeller 
mellom to like virksomheter med ulike 
driftsmodeller. Derfor er det ikke alltid 
slik at arbeidskapitalstyring handler om å 
minimere arbeidskapitalen. I stedet handler 
det om å optimalisere arbeidskapitalen i 
henhold til den virksomheten man er, og de 
behovene bedriften har. 

Det er en hel rekke poster og funksjoner 
som påvirker arbeidskapitalen, men når 
man vanligvis snakker om styringen og 
optimaliseringen av arbeidskapitalen, er 
det som regel varelager, kundefordringer 
og leverandørgjeld som får det største 
fokuset. Å optimalisere rutinene og 
prosessene knyttet til disse funksjonene blir 
dermed avgjørende for å oppnå en optimal 
arbeidskapital. Dette kommer vi nærmere 
tilbake til i kapittel 2. 

1.2 VIKTIGHETEN AV Å STYRE 

ARBEIDSKAPITALEN

Aktiv arbeidskapitalstyring er et viktig tiltak 
som sikrer at virksomheten din til enhver 
tid evner å dekke løpende driftskostnader 
og andre kortsiktige forpliktelser. På samme 
måte som vi som privatpersoner er avhengig 
av å sette av penger etter lønningsdato, 
og ha disse tilgjengelig for å dekke daglige 
utgifter, regninger og andre faste utgifter 
som forfaller over den neste måneden.  

Styring av arbeidskapitalen er helt 
nødvendig for å ivareta bedriftens 
økonomiske helse. Arbeidskapitalstyring 
krever dermed en fin balansegang. På en 
side vil for lav arbeidskapital øke risikoen 
for manglende likviditet, og er du ikke i 
stand til å følge opp økonomisk forpliktelser, 
kan i verste fall veien til skifteretten 
være kort. Samtidig kan en reduksjon av 
arbeidskapitalen øke kontantstrømmen og 
frigi kapital fra virksomhetens balanse som 
kan investeres i fremtidig vekst. 

Optimal styring av arbeidskapital har i bunn 
og grunn to hovedformål: 

• Bedre likviditet: God 
arbeidskapitalstyring sikrer likviditet 
til den operasjonelle driften, slik 
at leveringsevnen til kundene 
opprettholdes, eventuelt til investeringer 
i vekstformål. 

• Økt lønnsomhet: Bundet kapital 
har en kostnad da det reduserer 
kontantbeholdningen som igjen kan 
medføre at eiere må skyte inn mer 
egenkapital eller bedriften må ta opp 
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lån . Optimal arbeidskapitalstyring øker 
dermed lønnsomheten til virksomheten 
via lavere kapitalkostnader, og bidrar til 
økt avkastning for aksjonærene. 

Disse to målene – bedre likviditet og 
økt lønnsomhet – kan imidlertid komme 
i konflikt med hverandre. Sikrer du god 
likviditet, så er behovet for lån mindre 
fordi du finansierer deg selv. Men å sikre 
god likviditet har en kapitalkostnad, 
fordi kontanter stående på konto gir deg 
tilnærmet lik ingen avkastning. 

En god strategi for arbeidskapitalstyring vil 
øke tilgangen til kapital som ellers er bundet 
opp, og tilfører virksomheten din den økte 
likviditeten som kreves for å finansiere 
vekst, utvikle nye produkter, ansette flere 
og gripe nye investeringsmuligheter etter 
hvert som de dukker opp. 

1.3 ARBEIDSKAPITAL-

STYRING I NORSKE SMÅ OG 

MELLOMSTORE BEDRIFTER 

(SMB)

Mange bedrifter har et 
forbedringspotensiale når det kommer 

til finansiell styring. Ifølge Statistisk 
Sentralbyrå ble det i 2011 etablert 46 
900 foretak. Av disse var kun 12 800 
fortsatt aktive i 2016. Med andre ord 
legges nærmere 70 prosent av nyetablerte 
virksomheter ned etter kun fem år¹.  I 
mange av disse tilfellene er det ikke urimelig 
å tenke seg at manglende likviditet og 
økonomisk styring har vært en betydelig 
årsak til avvikling eller konkurs.

Når det er sagt forstår stadig 
flere virksomheter viktigheten av 
arbeidskapitalstyring. Danske Bank 
og EY publiserte i 2010 rapporten 
«Arbeidskapitalundersøkelsen 2010» 
basert på svar fra 70 deltagende norske 
virksomheter fra ulike bransjer og av 
ulik størrelse. Rapporten forteller at 3 
av 4 virksomheter sier de prioriterer 
optimalisering av arbeidskapital høyt, og 
at respondentene har et sterkt og økende 
fokus på styring av arbeidskapital.2   

En nyere undersøkelse, utført av 
konsulentfirmaet Norsk Arbeidskapital i 
2017, viser at de fleste små og mellomstore 
bedrifter har betydelig forbedringspotensial 
når det gjelder arbeidskapitalstyring, til 
tross for at det i noen eller stor grad er en 
prioritet.³  

¹ SSB: «Halvparten av nyetablerte aksjeselskap overlevde i fem år» 

² Danske Bank og EY: «Arbeidskapitalundersøkelsen 2010»

³ Norsk Arbeidskapital: «Arbeidskapitalstyring 2017 – en undersøkelse av små og

   mellomstore norske bedrifter»
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2. Optimalisering av interne 
rutiner og prosesser

Når vi forstår viktigheten av arbeidskapital og dens betydelige innvirkning på 
virksomheters lønnsomhet og generelle økonomiske helsetilstand, er det neste steget å 
styre arbeidskapitalen slik at likviditeten forbedres og lønnsomheten økes. Det gjør du 
først og fremst ved å rydde opp i interne prosesser og få orden i eget hus. 

Optimal styring av arbeidskapitalen innebærer å balansere bruken av omløpsmidler 
som for eksempel varelager og kundefordringer på eiendelssiden av virksomheten, 
og kortsiktig gjeld, som for eksempel leverandørgjeld, på passivasiden. Disse tre 
komponentene påvirker alle arbeidskapitalen og kan strømlinjeformes for å gjøre 
kontanter som vanligvis er låst i balanseregnskapet, tilgjengelig. Aktivt arbeid innenfor 
disse tre områdene vil forbedre arbeidskapitalen og økonomistyringen i virksomheten og 
legge et godt grunnlag for fremtidig vekst. 



9 Arbeidskapitalstyring og planlegging av lønnsom vekst

2.1 KUNDEFORDRINGER

Kundefordringer er de beløpene du har 
utestående hos kundene dine til enhver tid, 
det vil si ubetalte fakturaer. Når du selger en 
vare eller en tjeneste til en av kundene dine 
med medfølgende faktura, har du penger 
til gode. Det er disse pengene som utgjør 
kundefordringene dine. 

Sett på en annen måte så finansierer du 
kundene dine gjennom kundefordringer 
– det er mange «banker» i Norge, og de 
heter «AS Norge». Det er i prinsippet det du 
gjør når du selger en vare eller tjeneste og 
fakturer kunden – du låner ut penger. Du 
fungerer som en bank for dine kunder. 

Til tross for at effektiv innkreving av 
utestående beløp har stor betydning for 
virksomheters langsiktige økonomi, har 
administrasjonen av kundefordringene 
en tendens til å få ufortjent lite 
oppmerksomhet. 

I Norsk Arbeidskapitals undersøkelse 
kommer det frem at 72 prosent 
av respondentene har standard 
betalingsbetingelser på mellom 15 
og 30 dager. Kun syv prosent starter 
purreprosessen én til to dager etter 
forfallsdato, 48 prosent av respondentene 
starter med purreprosessen tre til syv dager 
etter forfallsdato, mens 42 prosent starter 
åtte til 20 dager etter forfallsdato. 

Optimal styring av kundefordringer handler 
om å finne den optimale balansen mellom 
to ulike og tidvis motstridende behov. På en 
side kan lengre kredittid virke positivt inn 
på salget ditt. På den andre siden binder 

lengre kredittid opp mer kapital som har en 
kostnad.  

Generelt bør du gi kundene dine så kort 
betalingstid som mulig. Historisk sett har 
det vært vanlig å sette 30 dagers kredittid 
som standard, men det kan være gull verdt 
å revidere avtalene dine. For hver femte 
dag du klarer å redusere kredittiden med, 
vil dette frigjøre kontanter tilsvarende 
1,36 % av omsetningen din. Dersom 
du omsetter for 20 millioner kroner vil 
fem dager redusert kredittid føre til at 
kontantbeholdningen din øker med ca. 272 
000 kroner. For ti dager vil effekten være 
544 000 kroner. Å frigjøre over 500 000 
kroner i fri likviditet for en bedrift som 
omsetter for 20 millioner vil ha en merkbar 
effekt. Husk at lang kredittid er det samme 
som et gratis, rentefritt lån fra deg til dine 
kunder. 

Samtidig må du gjøre en avveining av 
hvorvidt strammere betingelser påvirker 
salget på en negativ måte. Noen av dine 
kunder vil være veldig opptatt av kredittider 
selv, og betalingsbetingelser vil være en 
viktig del av forhandlingen. Da kan man 
risikere at salget faller, eller at kunden vil 
kreve et prisavslag som motytelse (også kalt 
kontantrabatt). Prisavslaget blir da i praksis 
en finansieringskostnad, og man bør da 
regne seg tilbake til finansieringskostnaden 
og vurdere denne opp mot alternativer (som 
for eksempel factoring eller kassekreditt) 
før man inngår en avtale. Andre kunder vil 
kanskje være mindre opptatt av kredittider, 
og da har man et godt utgangspunkt for å 
sikre en rimelig finansiering. 
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Til syvende og sist er det viktig å etablere 
gode rutiner for når og hvor mye du skal 
fakturere og ha gode rutiner for oppfølging 
av for sene betalinger og i verste fall 
inkasso. 

2.2 VARELAGER

Varelageret omfatter alle de varene du har 
anskaffet for produksjon og videresalg, 
det vil si hele varebeholdningen til 
virksomheten din. I regnskapet viser 
varelageret verdien du har på lager, enten 
det er råmateriale, varer i arbeid eller 
ferdigvarer. 

Å ha et tilstrekkelig varelager er ofte svært 
viktig for å kunne tilfredsstille kundenes 
forventninger til tilgjengelighet og 

leveringshastighet. Hvis dette er viktig og 
vanlig i din bransje bør man forsøke å prise 
inn kostnaden ved å ha tilgjengelig lager i 
prisen på varene. 

Varelageret er generelt en post som 
binder opp mye kapital, i tillegg til at det er 
kostnader forbundet med både lagerhold og 
en risiko for at varene blir ukurante og ikke 
lenger kan selges. Derfor er det viktig å ha 
et varelager som minimerer kapitalbinding 
og kostnader, uten at det har en negativ 
effekt på virksomhetens leveringsevne. Det 
krever god lagerstyring, inkludert optimal 
planlegging, hyppigere innkjøp, og å velge 
gode leverandører med rask leveringstid.
Et godt tips er å følge med på varelagerets 
omløpshastighet over tid, det vil si hvor 
mange ganger varelageret blir solgt i 
løpet av en periode. Hvis du ser for deg 
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en bedrift med en total varekostnad for 
året på 10 millioner kroner, og antar at 
gjennomsnittlig varelagerstørrelse for 
denne bedriften over året er 2,5 millioner 
kroner, er omløpshastigheten fire. Det 
vil si at i løpet av året er gjennomsnittlig 
lagertid for varene på tre måneder. Dette 
tilsvarer omtrent en leveranse hver sjette 
måned, hver på 5 millioner kroner. Dersom 
du i stedet får en leveranse hver tredje 
måned, hver på 2,5 millioner kroner, vil 
gjennomsnittlig varelagerverdi reduseres 
til 1,25 millioner, som dermed frigjør 1,25 
millioner kroner i gjennomsnittlig likviditet. 
Dette betyr at gjennomsnittlig lagertid for 
varene er gått ned til 1,5 måneder.
Den gjennomsnittlige frigjøringen av 
likviditet over er heller ikke hele historien. 
Dersom du har relativt få vareleveranser 
over året vil betaling for disse ofte utgjøre 
de største betalingene bedriften gjør, og 
likviditeten vil bli stram. Dette betyr at 
tidspunktet for varebestilling- og betaling 
ofte er det tidspunktet med strammest 
likviditet, og i dette øyeblikket utgjør 
den frigjorte likviditeten i eksemplet 2,5 
millioner kroner. 

2.3 LEVERANDØRGJELD

Enkelt forklart er leverandørgjelden det 
du skylder leverandørene dine for kjøp 
som ikke er betalt. Det er motvekten til 
kundefordringene. Når du kjøper varer og 
tjenester av en leverandør uten å betale 
for dem med en gang, vil du sitte med 
gjeld hos leverandøren – derav navnet 
leverandørgjeld. 

Leverandørgjeld handler om mer enn 
kun å betale regningene i tide, men å 
forstå at lengre betalingstid er med på 
å finansiere virksomheten. Jo lengre 
betalingsbetingelser du får, desto bedre er 
det for selskapets likviditet. Med andre ord 
finansierer du driften din til dels gjennom 
leverandørene dine. Derfor kan det lønne 
seg å forhandle frem en så lang betalingstid 
som mulig, så lenge dette ikke påvirker 
prisen negativt. 

Ifølge Norsk Arbeidskapitals undersøkelse 
jobber 69 prosent av respondentene aktivt 
med å optimalisere leverandørgjeldens 
omløpshastighet i antall dager. Om du ikke 
gjør det samme, er det noe også du bør 
begynne med i dag. 

På samme måte som ved kredittid til dine 
kunder, vil hver femte dag du klarer å 
utsette betaling for varene dine tilsvare 
en gjennomsnittlig økt kontantbeholdning 
på 1,36 % av varekostnadene. Dersom 
du har varekostnader på 10 millioner 
kroner vil fem dager utsatt betalingsfrist 
utgjøre 136 000 kroner i frie kontanter. 
For ti dager vil effekten være en økt 
kontantstrøm på 272 000 kroner. Husk 
at også på leverandørsiden så handler det 
også om forhandlingsmakt og hvem som 
sitter på de beste kortene. Er man en stor 
og dominerende leverandør, så kan man i 
større grad diktere betalingsbetingelsene.

Mange bedrifter har begrenset med 
leverandører og leverandørgjeld, for 
eksempel konsulentvirksomheter. For 
bedrifter som leverer tjenester og 
humankapital, så er de ansatte i selskapet 
den viktigste «leverandøren». Lønn er 
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den desidert største utgiftsposten i slike 
selskaper, og lønningsdato representerer en 
stor likviditetsutgang. Lønn skal naturligvis 
alltid utbetales rettidig etter avtale, men 
det er viktig å avtale en lønningsdato 
som samsvarer godt med timing og 
forfall på løpende kundefordringer og 
som ikke skaper potensielle kortsiktige 
likviditetsproblemer. 

2.4 ARBEIDSKAPITALEN MÅ 

STYRES KONTINUERLIG

Optimalisering av arbeidskapitalen er en 
vedvarende aktivitet, ikke et engangstiltak. 
Derfor må du vie arbeidskapitalstyringen 
oppmerksomhet over tid. For å få til 
dette kan det lønne seg å etablere et sett 
med prestasjonsindikatorer (KPIer). For 
eksempel er følgende nøkkeltall knyttet opp 
mot hver av de viktigste funksjonene for 
optimalisering av arbeidskapitalen, viktige å 
følge opp og optimalisere: 

• Gjennomsnittlig antall dager på 
kundefordringene (Days Sales 
Outstanding, DSO) 

• Gjennomsnittlig antall dager 
på varelageret (Days Inventory 
Outstanding, DIO)

• Gjennomsnittlig antall dager utestående 
leverandørgjeld (Days Payable 
Outstanding, DPO)

I Norsk Arbeidskapitals undersøkelse 
kom det frem at nærmere halvparten av 
virksomhetene rapporterer nøkkeltall 
knyttet til arbeidskapital på månedlig basis. 
22 prosent rapporterer imidlertid ikke på 
slike nøkkeltall i det hele tatt. 

EY og Danske Banks rapport påpeker at 
det er viktig å etablere gode og målrettede 
incentivordninger for nøkkelpersoner 
og ledere med ansvar for områder 
som påvirker arbeidskapitalen. Norsk 
Arbeidskapitals rapport viser at kun 35 
prosent av virksomhetene har incentiver 
knyttet til utviklingen av arbeidskapitalen i 
ledelsen eller blant medarbeiderne. Her har 
små og mellomstore bedrifter fortsatt en 
vei å gå.
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3. Viktigheten av å øke 
kontantstrømmen

Mange virksomheter opplever å ha et driftsresultat i pluss, men som likevel mangler 
penger til løpende utgifter. Da kan veien til skifteretten være kort. Noe av det 
viktigste du kan gjøre for å bedre arbeidskapitalen din, er å konsentrere deg om å øke 
kontantstrømmen, det vil si å øke andelen kontanter som genereres av ordinær drift.
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Svært mange studier og statistikk viser at 
dårlig likviditet er den hyppigste årsaken til 
konkurs i bedrifter. Likevel er det vanlig å 
fokusere mye på driftsresultatet. Grunnen 
til dette er at driftsresultatet sier noe om 
lønnsomheten i en virksomhet over et 
år, og er av stor betydning for ledere og 
beslutningstakere.

Kontantstrøm avviker nesten alltid fra 
driftsresultatet. Kontantstrøm forteller 
hvilken evne bedriften har til å betale sine 
løpende forpliktelser, investere og ha kapital 
til løpende drift og ikke minst vekst. Dersom 
selskapet ikke klarer å generere en positiv 
kontantstrøm fra driften medfører dette at 
selskapet er avhengig av å selge eiendeler 
eller hente ytterligere kapital eksternt, 
enten ved å øke gjelden eller ved å utstede 
aksjer i form av en emisjon. Mange bedrifter 
vegrer seg for å hente inn mer egenkapital, 
fordi dette ofte vanner ut eksisterende 
eiere i form av lavere eierandel i bedriften.

Et ensidig fokus på driftsresultat uten å ta 
kontantstrøm med i beregningen er derfor 
risikabelt. For å få en helhetlig forståelse 
av hvordan virksomheten skaper verdi, må 
driftsresultat og kontantstrøm studeres i 
sammenheng. 

3.1 HVA ER DRIFTSRESULTAT? 

Driftsresultatet viser oppnådd resultat som 
stammer fra driften for en spesifikk periode. 
Tallene som inngår i driftsresultatet er 
periodisert for å reflektere det utfallet og 
innsatsen som er lagt inn i driften perioden.

Et eksempel er en forretning som selger 
bildekk. Ved begynnelsen av 2018 hadde 
bedriften kjøpt inn 200 sett med dekk 
til lagerbeholdningen. 100 av disse ble 
solgt i løpet av samme år. Bedriften må 
da i regnskapet kostnadsføre det antallet 
de solgte i 2018. Gitt at innkjøpsprisen 
per dekk var 5000 kroner, så må det 
kostnadsføres totalt 500 000 kroner, 
mens kontantbeholdningen er redusert 
med NOK 1.000.000. De resterende 
bildekkene må dermed balanseføres som 
en økning av varelageret. I dette tilfellet 
er kontantstrømmen mye svakere enn 
driftsresultatet i regnskapet.   

Alternativt kan man se for seg en 
bedrift som gjør en investering i en ny 
industrimaskin. Selve oppgjøret gjøres 
ved overtakelse av maskinen, og det går 
f.eks. 1.000.000 kroner ut fra kontoen 
til selskapet. En industrimaskin har 
begrenset levetid, og dens «forbruk» må 
derfor kostnadsføres i levetiden. Dette 
gjøres ved bruk av avskrivninger, som 
er en regnskapsmessig kostnad som 
periodiseres utover maskinens levetid. 
Dersom maskinen har en levetid på fem 
år, så må den avskrives med 200.000 
kroner per år. Det blir derfor bokført en 
avskrivningskostnad i driftsresultatet på 
200.000 kroner årlig. Disse avskrivningene 
er derimot ingen reell bevegelse av 
kontanter, hele kontantutlegget skjedde da 
selskapet betalte for maskinen. Det finnes 
flere forskjellige metoder å gjøre slike 
avskrivninger på, og eksempelet over er hva 
som kalles lineær avskrivning. 
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3.2 HVA ER KONTANTSTRØM? 

I motsetning til driftsresultatet bryr 
kontantstrømmen seg fint lite om 
regnskapsprinsipper og periodisering. I 
stedet måler kontantstrømmen de faktiske 
bevegelsene av penger inn og ut av konto.

Tenk deg at du har en inntekt som ble 
opptjent i desember 2018, men at fakturaen 
først ble sendt ut i begynnelsen av 2019. 
Selv om betalingen gjennomføres i 2019, 
så tilhører inntekten regnskapsperioden 
for 2018, og det vil da være avvik mellom 
driftsresultat og kontantstrøm. 

Om vi bruker eksemplet med 
bildekkforretningen ovenfor betyr det 
at virksomheten først vil kostnadsføre 
investeringen i varelager ettersom dekkene 
selges. Bildekkene må derimot betales på 
forhånd. Den faktiske kontantutgangen 
for alle dekkene skjer i begynnelsen av 
2018, men kostnaden vil bokføres løpende 
ettersom hvor mange bildekk man selger. 
I tillegg til ovenstående, så vil bevegelser 
knyttet til egenkapitalemisjoner, lån fra 
aksjonærer eller opptak og nedbetaling av 
gjeld til banker kunne stå for en betydelig 
del av kontantstrømmen. Alle bevegelser 
knyttet til disse forholdene vil reflekteres 
i et selskaps kontantstrøm, men er ikke 
reflektert i selskapets årsregnskap.

3.3 FORHOLDET MELLOM 

LØNNSOMHET OG 

KONTANTSTRØM I 

REGNSKAPET

Kontantstrøm beskriver altså alt som går 
inn og ut av virksomheten av kontanter: 
hva du bruker penger på, hva du tjener 
penger på og hva du har på bok. En 
kontantstrømoppstilling er en oversikt som 
viser hvordan virksomhetens kontantstrøm 
har påvirket virksomhetens likviditet.  

Periodisering betegner fordelingen av 
transaksjoner og hendelser mellom ulike 
regnskapsperioder. Inntekter skal føres i 
regnskapet i den perioden de er solgt eller 
tjenester utført, og kostnader skal føres i 
regnskapet i den perioden de er oppbrukt til 
å skape inntekter for bedriften. Hvis du for 
eksempel kjøper inn et varelager i januar, 
men ikke selger det før i juni, kan du heller 
ikke kostnadsføre det før i juni. Høyere 
salg trenger derfor ikke å lede til høyere 
kontantstrøm, dersom kundefordringene 
øker samtidig (varen leveres før kundene 
betaler).

Videre vil kostnader knyttet til å bygge 
opp varelager, heller ikke bli registrert 
før varene blir solgt. Dersom varelageret 
ikke blir solgt tidsnok, kan dette resultere 
i et utdatert eller ukurant varelager. Da 
vil man eventuelt måtte justere verdien 
på varelageret i balansen gjennom å 
gjøre en nedskrivning, som registreres 
i driftsresultatet på samme måte en 
avskrivning.
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3.4 PRAKTISK EKSEMPEL

Dersom du skal gjøre tiltak for å forbedre 
likviditeten, er lagertid og kredittid til 
kunder sentralt. Hvis du klarer å redusere 
lagertid og kredittid på utestående 
fordringer, kan dette ha store konsekvenser 
for kontantbeholdningen din.  

Tabellen nedenfor presenterer (figur 1) 
et forenklet regnskap for en bedrift, som 
illustrerer effekten av de postene som er 
gjennomgått over.

Vi ser for oss en bedrift med en omsetning 
på 20.000.000 kroner, som leverer et 
driftsresultat på 2.900.000 kroner for en 
gitt periode. Fratrukket netto finansposter 
og skatt så leverer bedriften et årsresultat 
på 2.194.500 kroner. Ved første øyekast så 
ser det ut som denne bedriften går veldig 
bra med driftsresultat på 14,5 prosent 

av omsetningen, og det er naturlig å tro 
at kontantstrømmen har økt betydelig 
gjennom dette regnskapsåret. 

I tabellen nedenfor (figur 2) viser vi hvordan 
kontantstrømmen har utviklet seg, og 
hvordan dette slår ut i balansen til selskapet.

Figur 1: Forenklet regnskap som illustrerer ovennevnte poster.
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Som det fremkommer over så hadde 
bedriften en negativ kontantstrøm med 
100.000 kroner for perioden, selv med et 
positivt resultat etter skatt med 2.194.500 
kroner. Hvorfor er dette så forskjellig? For 
å illustrere effektene av de forskjellige 
postene så jobber vi oss derfor bakover fra 
periodens resultat etter skatt, og justerer 
for de postene som har en påvirkning på 
kontantstrømmen. Sammenhengen med 
balansen er illustrert med røde piler hvor 
kontanteffekten er negativ, og grønne piler 
der effekten er positiv.

Bedriften avskriver sine anleggsmidler 
med totalt 1.100.000 kroner i perioden (1), 
fordelt på 1.000.000 fra transportmidler 
og 100.000 kroner for inventar og utstyr. 
Dette er ikke en reell kontantbevegelse, da 
denne skjedde da anleggsmidlene først ble 
anskaffet. Dette legges da til på periodens 
resultat. Det forutsettes at bedriften ikke 

har investert noe i anleggsmidler i løpet av 
perioden. 

Bedriften kjøpte inn varer for totalt 
12.000.000 kroner i løpet av perioden, men 
solgte og dermed kostnadsførte bare varer 
til en verdi av 10.000.000 kroner (som det 
fremkommer av resultatregnskapet). Det vil 
da si at varelageret har økt med 2.000.000 
kroner (3), og dette binder opp tilsvarende 
kapital i bedriften. Dette har dermed en 
negativ effekt på kontantstrømmen med 
NOK 2.000.000.

Videre så selger bedriften sine varer og 
tjenester på kreditt. Antall utestående 
kundefordringer for varer og tjenester 
som ble solgt i perioden økte med 900.000 
kroner (4) sammenlignet med inngangen 
til perioden. Dette representerer også en 
kapitalbinding som har en negativ effekt på 
kontantstrømmen.

Figur 2: Kontantstrømmens utvikling og utslag i selskapets balanse.
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Eierne av bedriften ønsket å ta ut et utbytte 
på 500.000 kroner (5). For enkelhets 
skyld så forutsetter vi at dette ble betalt 
ut før utgangen av perioden. Dette 
reduserer da opptjent egenkapital og 
kontantbeholdningen tilsvarende.

Bedriften er finansiert med banklån. I 
løpet av perioden så betales det avdrag 
tilsvarende 500.000 kroner (6). Dette 
trekkes direkte fra kontantbeholdningen, og 
utestående gjeld reduseres tilsvarende.

Vareinnkjøp gjøres også på kreditt. Jo 
lengre betalingsbetingelser bedriften får, 
jo bedre effekt har dette på likviditeten. 
Sammenlignet med inngangen til perioden 
så har leverandørgjelden økt med 505.500 
kroner, som har en positiv kontanteffekt da 
betalinger utsettes. 

Effektene over viser derfor hvorfor 
driftsresultat og kontantstrøm kan 
variere i stor grad. Etter at man tar 
hensyn til de postene som er gjennomgått 
så kan bedriften derfor kun vise til en 
kontantstrøm for perioden på 100.000 
kroner, selv med et driftsresultat på 
2.900.000 kroner. 

Ikke alle bedrifter trenger 
derimot å offentliggjøre en slik 
kontantstrømoppstilling. I regnskapsloven 
så skilles det mellom små og store foretak, 
hvor små foretak er gitt forenklede krav. 
Små foretak defineres ved at de ikke 
overskrider grensene for to av følgende 
vilkår: 1) Salgsinntekt lik eller mindre 
enn 70 millioner kroner; 2) balansesum 
lik eller mindre enn 35 millioner; 3) 
gjennomsnittlig antall ansatte i perioden 
på lik eller mindre 50 ansatte. En av disse 
forenklingene innebærer at små foretak 
er unntatt fra plikten til å utarbeide 
kontantstrømoppstilling.

Som en følge av at mange bedrifter ikke er 
lovpålagt å lage kontantstrømoversikter, 
så kan det også være manglende fokus 
på dette internt i bedriften. Å analysere 
historisk kontantstrøm, men ikke minst å 
lage likviditetsprognoser fremover er helt 
avgjørende for å planlegge for fremtiden og 
takle vekst og ikke minst investeringer for å 
vokse ytterligere.
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4. Planlegging av lønnsom 
vekst

Vekst er krevende. Flere medarbeidere må ansettes, varelagre må bygges opp, større 
lokaler må flyttes inn i, kontorrekvisita må kjøpes inn og nye systemer må anskaffes. 
Ikke minst må du ha tilgang på mennesker som kan håndtere økonomien og regnskapet, 
administrere arbeidskontrakter og kjøre lønninger. I tillegg til alt dette får du flere kunder, 
som alle ønsker lengst mulig kredittid, mens leverandørene dine ønsker kortest mulig 
kredittid for deg. Og ikke nok med det, samtidig må du også finne tid til å arbeide med 
produktutvikling og investere for å holde deg oppdatert og relevant i markedet. 

Summen av alle disse faktorene gjør vekst til en smertefull affære. Men smerten 
kan lindres; veksten kan planlegges. Når du har fått orden i eget hus, og optimalisert 
arbeidskapitalstyringen din, kan du tenke mer strategisk på fremtiden. Du kan planlegge 
en lønnsom vekst for deg og virksomheten din. Det er fokuset for dette kapittelet.  
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4.1 ET BEHOV FOR NYE 

RUTINER OG SYSTEMER 

Mange virksomheter som er i ferd med å 
entre en vekstfase, kan fort oppleve at de 
ikke er godt nok skodd, fordi eksisterende 
rutiner og systemer ikke er egnet for 
større drift. For eksempel kan eksisterende 
faktureringssystemer og -rutiner fungere 
helt fint til oppfølging av eksisterende 
kunder, men straks bedriften løftes til et 
nytt nivå kan de raskt bli utilstrekkelige 
for å følge opp en større kundemasse, 
et økende antall kundefordringer, flere 
kundehenvendelser til bedriften og en mer 
kompleks lagerstyring. 

Lønnsom vekst krever et mer profesjonelt 
administrasjonsapparat som henger med 
på veksten, og som har rutiner og systemer 
som passer for en større virksomhet. 
Uten dette risikerer man å overinvestere 
i forhold til omsetningen, sitte igjen med 
et feil varelager, utfordringer med å følge 
opp kundefordringer eller havne i andre 
ugunstige situasjoner. Dette kan føre til 
likviditetsutfordringer eller manglende 
oversikt som skaper utfordringer for 
driften. 

Planlegger du en vekstfase er det 
nødvendig å vurdere hvorvidt dagens 
systemer og rutiner vil fungere i en ny 
driftshverdag. I alle tilfeller er det nyttig 
med systemer som evner å sammenstille 
data fra virksomhetens ulike avdelinger og 
gi deg en helhetlig oversikt over hva som 
foregår på i salgsavdelingen, i varelageret, i 
økonomiavdelingen og andre avdelinger. 

4.2 ETABLERE GODE 

PROGNOSEVERKTØY

Planlegging av lønnsom vekst krever også 
oversikt og kontroll, og at virksomheten 
evner å forutse hva som møter dem 
rundt neste sving. Verktøy som lar deg 
estimere den fremtidige betalingsevnen 
din er helt nødvendig for å unngå å støte på 
likviditetsproblemer i vekstfasen. 

Du trenger ikke nødvendigvis å lage faste 
budsjetter for en 12- eller 24-måneders 
periode – i mange tilfeller vil du faktisk 
oppleve at slike budsjetter blir for statiske 
og ikke klarer å henge med på hva som 
faktisk skjer i en bedrift i vekst. I stedet 
kan det lønne seg å lage rullerende 
prognoser, som tar for seg hoveddriverne 
for virksomheten 6-18 måneder frem i 
tid, og som oppdateres på måneds- eller 
kvartalsbasis der man unngår å gå like 
detaljert til verks som i det tradisjonelle 
årsbudsjettet. Dette kan bety en større 
omlegging av budsjettrutinene til 
virksomheten som kan ta tid å iverksette. 
Uansett bør man utarbeide 
likviditetsprognoser ved siden av et budsjett 
som viser forventede ut- og innganger på 
kort- og mellomlang sikt, og som tar hensyn 
til eventuelle sesongvariasjoner. Dette er 
helt essensielt i forhold til å kunne planlegge 
godt frem i tid, eksempelvis slik at man har 
tid til å få etablert ekstern finansiering for 
å demme opp for perioder med presset 
likviditet.

Det lønner seg å sette opp en oversikt som 
lar deg koordinere inn- og utbetalinger. 
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Lag prognosen gjerne så detaljert som 
mulig uten at du overkompliserer bildet. 
Likviditetsprognosen bør også være et 
levende dokument som du trekker frem og 
justerer på månedlig eller kvartalsvis basis.

Last ned gratis mal for likviditetsbudsjett 
her.

4.3 KONTROLLERT 

VEKST I BEDRIFTEN MED 

DRIFTSFINANSIERING

På et eller annet tidspunkt i livsløpet til en 
virksomhet, vil det mest sannsynlig komme 
en tid der ekstern finansiering er nødvendig 
for å vokse og utvikle seg videre. Det koster 
penger å vokse, og virksomheter som 
ikke har tilstrekkelig finansiell fleksibilitet 
risikerer å stagnere. 

En av de vanligste utfordringene små og 
mellomstore bedrifter møter, er manglende 

tilgang på kapital når muligheter oppstår, og 
spesielt de muligheter som krever at man 
agerer raskt. Det er uheldig om du ikke har 
anledning til å gripe slike vekstmuligheter 
når de byr seg. 

Virksomheter kan benytte seg av ekstern 
driftsfinansiering for å demme opp for et 
gap i arbeidskapitalen. For lønnsomme 
bedrifter kan det også være en rasjonell 
beslutning å søke driftsfinansiering for å 
sikre en likviditetsbuffer som også gjør 
selskapet i stand til å gripe de mulighetene 
som måtte oppstå. 

Mange lønnsomme bedrifter vokser 
over driften, ved å reinvestere løpende 
overskudd. Dette er vel og bra, men det tar 
tid. Med driftsfinansiering så kan du frigjøre 
en betydelig kapitalmengde nærmest 
umiddelbart. Dette betyr at du kan vokse 
raskere, og du kan gripe mulighetene og 
investere i dem umiddelbart når de dukker 
de opp. 
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5. En guide til ulike typer 
driftsfinansiering

Vekst koster penger, og som vi har vært inne på, er ekstern finansiering ofte en 
nødvendighet for at virksomheter skal kunne ta de store vekstløftene. Det finnes en rekke 
ulike finansieringsløsninger på markedet, og det er ikke nødvendigvis alltid like lett å 
orientere seg i jungelen av løsninger og muligheter og hva de ulike løsningene innebærer. 
For å gjøre det enklere å navigere, skal vi i dette kapittelet ta for oss noen av de vanligste 
formene for driftsfinansiering. 
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5.1 KASSEKREDITT

Kassekreditt er en bankkreditt som gir 
deg retten til å låne fleksible beløp ved 
behov, innenfor en avtalt totalramme. 
Det opprettes en konto du kan låne fra 
og betale tilbake når du ønsker, men 
du må betale for å ha kredittrammen 
tilgjengelig og betale renter på løpende 
trekk. Banken tar sikkerhet i form av pant 
i selskapets relevante eiendeler (kan være 
arbeidskapital, i form av kundefordringene, 
driftstilbehør eller lignende), og mange 
ganger også i private eiendeler hvis det 
vurderes som nødvendig. 

Kassekreditt er en statisk finansieringsform, 
i form av at totalrammen er satt. Det er 
både en fordel og en ulempe. Fordelen 
er at du har økonomisk trygghet i en fast 
sum du kan trekke på ved behov – den vil 
forbli fast uavhengig av hva som skjer i 
løpetiden. Ulempen er at kassekreditten 
ikke alltid dekker det behovet du har 
for finansiering, og da spesielt dersom 
bedriften vokser. Er du for eksempel i en 
vekstfase og virksomheten din er utsatt for 
sesongvariasjoner, så er det ikke sikkert 
kassekreditten er tilstrekkelig. Dermed 
er kassekreditt gjerne et alternativ for 
økonomisk stødige virksomheter som ikke 
må tilpasse driften etter sesongvariasjoner 
eller planlegger stor vekst. 

5.2 FACTORING

Factoring er en populær 
finansieringsløsning som innebærer at du 
kan frigjøre likviditet ved å finansiere eller 
selge kundefordringene dine.

Factoring kommer i flere forskjellige 
varianter: 

• Factoring med administrasjon: Dette 
er factoring i tradisjonell forstand. 
Denne finansieringsløsningen innebærer 
at du låner penger med sikkerhet i 
kundefordringer, og en forhåndsavtalt 
belåningsgrad (for eksempel 80 prosent). 
Lånet nulles ut i takt med at fakturaene 
blir betalt. Fordelen med denne formen 
for factoring er at banken tar over 
ansvaret for fakturahåndteringen, 
noe som frigjør både kapital og 
personalressurser i økonomiavdelingen. 
Ulempen er at kostnaden kan bli høy, i og 
med at du betaler for at en ekstern aktør 
tar seg av fordringsadministrasjonen. 
Samtidig kan det være vanskelig å forstå 
hva løsningen i realiteten koster å bruke. 

• Factoring uten administrasjon: 
Populært kalt blockfactoring; en 
finansieringsløsning der bedriften selv 
tar hånd om fordringsadministrasjonen 
og alle innkrevingsoppgaver overfor 
kundene. Dette kan være en løsning 
for større bedrifter som ønsker å 
beholde kundefordringene internt. Det 
krever imidlertid at virksomheten har 
en profesjonell organisasjon, en egen 
regnskapsavdeling og god kontroll på 
økonomien. 

• Factoring uten regress: Innebærer 
at du selger fakturaene dine til en 
bank eller et finansieringsselskap. I 
motsetning til tradisjonell factoring 
der du får et lån mot fakturaen, men 
beholder kredittrisikoen selv, innebærer 
fakturasalg at fakturaene kjøpes uten 
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regress. Det betyr at banken overtar 
kredittrisikoen. Fakturasalg frigjør 
ofte et større beløp sammenliknet med 
finansiering, men er også en tjeneste 
med høye rentekostnader, og dermed 
en forholdsvis dyr form for finansiering. 
Fakturasalg er ofte løsningen for 
små bedrifter som ikke har noe annet 
alternativ, eller større bedrifter som 
av strategiske hensyn ønsker å løfte 
kundefordringene ut av balansen for å 
oppnå bedre nøkkeltall.

I tillegg til disse løsningene finnes det også 
andre factoring-varianter, for eksempel 
eksportfactoring og reverse factoring. 
Førstnevnte er oppfølging og finansiering 
av kundefordringer utenfor landets grenser, 
ofte i fremmed valuta. Sistnevnte innebærer 
at kunden til selskapet tar initiativ til å 
belåne fakturaen, slik at selskapet får en 
mer fordelaktig finansiering enn hva de ville 
fått til selv, i form av rentebetingelser og 
størrelse på finansieringsrammen. Dette 
er særlig relevant der man har mindre 
selskaper som leverer sitt produkt til store 
aktører som ofte krever lang betalingstid. 

5.3 LEASING

Leasing er en finansieringsform som kan 
beskrives som en mellomting mellom 
leie og lånefinansiering. Utleier har 
eiendomsretten til objektet som leases ut, 
mens den som leier har bruksretten.

Fordelen for mange mindre virksomheter 
er at med leasing så slipper du å aktivere 
investeringen i balansen, men i stedet sette 
den på resultatregnskapet som en utgift 

eller kostnad. Dette kan gi deg midlertidige 
skattefordeler. I stedet for å eie gjenstander 
som ikke vokser i verdi, kan du kjøpe de inn 
som en tjeneste – en gunstig og fleksibel 
måte å finansiere utstyr.

Det er riktignok spesielle regler i henhold 
til NRS14, for større virksomheter hva 
gjelder finansielle leasingavtaler hvis man 
oppfyller to eller tre av følgende kriterier: 
minst 50 ansatte, 70 millioner i omsetning 
og/eller 50 millioner i balanseverdier. I 
disse tilfeller skal man balanseføre leasede 
anleggsmidler. Operasjonelle leasingavtaler 
trenger man imidlertid ikke å balanseføre 
i dette tilfellet. Følger virksomheten 
internasjonale regnskapsregler (IFRS), 
skal både operasjonell og finansiell leasing 
balanseføres.

5.4 LÅN MED SALGSPANT

Lån med salgspant er en låneform der 
banken har sikkerhet i anleggsmiddelet som 
er finansiert. Salgspant gir rett til å kreve 
gjenstanden tilbakelevert eller tvangssolgt 
hvis kunden ikke betaler. 

Lån med salgspant er en god løsning for 
bedrifter som ikke har mulighet til å betale 
kontant. Denne løsningen er vanlig for 
virksomheter som må investere i biler og 
anleggsmaskiner, eller virksomheter som må 
gjøre større investeringer i arbeidsverktøy, 
som for eksempel PCer eller annet utstyr 
til ansatte. Lån med salgspant kan minne 
om leasing, men siden det er du som eier 
gjenstanden, må du legge det inn i balansen 
og går dermed glipp av skattefordelen. 
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6. Hva bør du tenke på når du 
velger finansieringsløsning? 

Du kjenner til de ulike løsningene som er mest relevante for driftsfinansiering, men hvilke 
er best og hvilke er mest optimale for dine behov? Det er det ikke nødvendigvis så lett å 
svare på, både fordi dine behov er unike for deg og din virksomhet, og fordi ulike banker og 
finansieringsselskaper gjerne har sin egen vri på løsningene de tilbyr. 

Det er likevel noen generelle ting du bør tenke på når du velger en 
driftsfinansieringsløsning. Her tar vi for oss noen av de viktigste, slik at du kan være litt 
mer forberedt når du er på jakt etter den beste løsningen. 
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6.1 FORSKJELLEN PÅ 

EFFEKTIV RENTE OG 

NOMINELL RENTE

Det er ikke bare alle de ulike 
finansieringsløsningene det er vanskelig 
å forstå, også visse økonomiske begreper 
kan få enhver til å klø seg i hodet. Når 
det gjelder finansiering spesielt, er det 
særlig forskjellen på effektiv og nominell 
rente som skaper hodebry. Men det er 
viktig å forstå forskjellen når du skal velge 
finansieringsløsning. 

Enkelt forklart er den nominelle renten 
selve renten på lånet over ett år, 
ingenting annet. Andre kostnader som 
etableringsgebyr, administrasjonskostnader 
og limitprovisjon regnes ikke med. Effektiv 
rente, derimot, er rentesatsen som også tar 
hensyn til alle øvrige kostnader forbundet 
med lånet, altså den totale prisen du betaler 
for lånet. Effektiv rente er med andre ord 
den nominelle renten i tillegg til andre 
tilknyttede kostnader, og er således mer 
relevant å se på dersom man skal vurdere 
produkter opp mot hverandre basert på 
pris.

De fleste banker og finansieringsselskaper 
markedsfører gjerne de nominelle satsene, 
og det er ikke alltid like lett å regne ut 
og få kontroll på hva som i realiteten 
utgjør den effektive renten ved ulike 
driftsfinansieringsløsninger. Det betyr 
at du ofte får oppgitt en nominell rente 
på driftsfinansieringen, men i tillegg får 
pålagt en rekke andre komponenter i 
avtaleverket, men som like fullt utgjør en 
del av totalkostnaden. Og det er denne 

totalkostnaden som gir deg den effektive 
renten. 

Ta tradisjonell factoring med 
administrasjon som et eksempel. En slik 
finansieringsløsning har en rente på selve 
lånet og en årlig limitprovisjon. I tillegg 
kommer selve administrasjonskostnadene, 
som gjerne inkluderer pris per faktura 
og en omsetningsprovisjon. I tillegg 
inkluderer tradisjonell factoring gjerne et 
tegningshonorar for opprettelse av selve 
avtalen, og har du behov for høyere limit 
legges det gjerne på ytterligere gebyrer og 
honorarer. I praksis vil det si at om du ikke 
har behov for å låne penger i visse perioder, 
vil det løpe betydelige kostnader bare ved å 
ha selve avtalen. 

Det kan godt være at tradisjonell factoring 
er en god løsning for deg og din bedrifts 
behov, men du bør i alle fall være klar 
over hva du faktisk betaler, og om denne 
kostnaden kan rettferdiggjøres opp mot hva 
du får ut av avtalen i form av økt likviditet og 
tidsbesparelser for administrasjonen din.

Vær klar over at finansinstitusjoner 
må følge lovpålagt krav til informasjon 
når det gjelder markedsføring av lån og 
kreditter. I henhold til finansavtalelovens 
kapittel 3 er finansinstitusjoner forpliktet 
til å oppgi effektiv rente i lånetilbud 
mot forbrukere. For lån til bedrifter er 
det riktignok ikke et lovkrav at effektiv 
rente oppgis. Finansavtalelovens formål 
er at finansinstitusjoner skal gi så 
detaljert informasjon som mulig om et 
lån/kreditt, og det skal være mulig å gi 
kunden et sammenligningsgrunnlag for de 
forskjellige kredittilbud en kunde mottar. 
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Dersom effektiv rente ikke er oppgitt i 
lånetilbudet kunden mottar, så er det all 
grunn til å stille spørsmål om hva som er 
årsaken til dette – en svært høy effektiv 
rente kan være årsaken.

6.2 FORSTÅ BEHOVET DITT

Å bli bevisst på forskjellen mellom effektiv 
og nominell rente handler ikke kun om pris. 
Det handler også om å forstå behovet ditt. 
Tradisjonell factoring med administrasjon, 
for eksempel, er i prinsippet en outsourcing 
av fordringsadministrasjonen. For 
virksomheter uten gode rutiner og systemer 
for å håndtere utestående fordringer, kan 
dette være en gunstig løsning som også er 
verdt å betale ekstra for. For de som har 
kontroll på dette internt, er det ikke sikkert 
dette behovet er like presserende. Slike og 
andre vurderinger bør du gjøre deg før du 
går til anskaffelse av driftsfinansiering. 

6.3 DIGITALE LØSNINGER OG 

AUTOMATISERTE PROSESSER

Flere av driftsfinansieringsløsningene 
som tilbys på markedet i dag er preget 
av tungvinte, manuelle og tidkrevende 
prosesser. Ta bankens dokumentasjonskrav 
som et eksempel. For å vurdere 
betalingsevnen din, trenger banken 
innsyn i regnskapene dine. Selskapets 
situasjon kan ha forandret seg fra det 
tidspunktet regnskapet ble offentliggjort 
til det tidspunktet lånesøknaden skal 
vurderes. Da må banken bruke tid på å 
fremskaffe nødvendig tilleggsinformasjon, 
som for eksempel regnskaper som ikke er 
offentliggjort. 

Det å skaffe til veie all 
tilleggsdokumentasjon kan være en 
resurskrevende prosess både for banken 
og for deg som søker finansiering. Det 
kan oppleves som belastende å hele tiden 
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svare på bankens forespørsler, og det kan 
være lite optimale systemer internt hos 
begge parter som forsinker behandlingen 
ytterligere. 

Driftsfinansieringsløsninger med 
automatiserte prosesser fjerner derimot 
tidkrevende og tungvinte prosesser. 
Istedenfor å basere vurderingen på 
utdaterte tall og samle inn ytterligere 
informasjon manuelt, kan moderne 
løsninger koble seg på regnskapssystemet 
ditt og hente ut data og informasjon om 
virksomhetens økonomi i sanntid. Denne 
informasjonen kan deretter sammenstilles 
med offentlige data, som gir banken den 
nødvendige informasjonen for å gi deg 
finansiering. 
Får banken tilgang på regnskapsinformasjon 
i sanntid fra måned til måned gjennom en 
integrasjon med regnskapssystemet, så vil 
behovet for arbeidskapital, svingninger i 
varelager og omsetning bli mye tydeligere 
og forståelig. Det vil gjøre det langt enklere 
for banken å gi deg kreditt, fordi de får en 
dypere forståelse av virksomheten din. 

6.4 PARETO DRIFTSKREDITT: 

EN ENKEL OG FLEKSIBEL 

LØSNING FOR 

DRIFTSFINANSIERING OG 

LIKVIDITETSSTYRING

Til slutt er vi såpass ubeskjedne at vi 
trekker frem vår egen nye løsning for 
driftsfinansiering, Pareto Driftskreditt. 

Dette er en løsning for driftsfinansiering, 
et tilbud til mellomstore bedrifter med 
omsetning fra MNOK 10 og oppover 
som enkelt og raskt ønsker tilgang til 
arbeidskapital gjennom lån med pant i 
kundefordringer. Løsningen integreres med 
din bedrifts regnskapssystem og vi tilbyr en 
fleksibel kredittramme hvor du for forskudd 
på utestående fakturaer. 

Søknads- og etableringsprosessen 
er heldigitalisert. Du søker om 
driftsfinansiering, vi utfører en kredittsjekk 
og kobler oss på regnskapssystemet ditt. 
Deretter signerer du avtaledokumentene 
med BankID, og så er kreditten din klar til 
bruk. Du kan beholde den eksisterende 
hovedbanken din, og vi krever ikke å overta 
fakturaadministrasjonen – kundene dine 
fortsetter å betale bedriften din. 

Det finnes også andre gode løsninger på 
markedet, men den store fordelen med 
Pareto Driftskreditt er at kredittrammen 
vokser i takt med bedriften. Kredittrammen 
er et resultat av bedriftens til enhver tid 
utestående kundefordringer, og øker 
antallet «ikke-forfalte» fakturaer, øker også 
kredittrammen. Du bestemmer selv hvor 
mye du ønsker å trekke av kredittrammen, 
og du betaler kun rente på faktisk benyttet 
kreditt. Ingen fakturagebyr, ingen skjulte 
kostnader. 

Med Pareto Driftskreditt trenger du ikke 
lenger bekymre deg over likviditeten, men 
fokusere helt og holdent på driften og 
mulighetene som kanskje byr seg.
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OM PARETO BANK

Pareto Bank startet sin virksomhet i 2008. I dag er banken børsnotert, og Pareto 

AS er bankens største eier. Banken har ca 40 ansatte og en forvaltningskapital 

på rundt 16 milliarder. Resultatet for 2018 ble 439 millioner kroner før skatt 

og er bankens beste årsresultat noensinne. Vi har en sterk markedsposisjon 

innenfor finansiering av eiendomsutviklingsprosjekter på Østlandet, og banken 

tilbyr skreddersydde finansieringsløsninger til mellomstore bedrifter som har et 

særskilt kapitalbehov i forbindelse med en transaksjon. Vårt mål er å bli en ledende 

bank for norske mellomstore bedrifter gjennom å tilby fremtidsrettede og gode 

finansieringsløsninger, og vi satser fremover på driftsfinansiering til norske bedrifter 

gjennom Pareto driftskreditt.  

Pareto Bank ASA

paretobank.no

Tel: 24 02 81 20

post@paretobank.no 

Mats Gehrken er leder for driftsfinansiering i Pareto Bank, og 

bruker sin tid på å bistå kunder med arbeidskapitalbehov. Han 

har hovedansvaret for utviklingen av Pareto Banks løsning for 

driftsfinansiering og likviditetsstyring, Pareto Driftskreditt.

Erik Skarbøvig har jobbet 20 år i finansbransjen og vært i Pareto 

Bank siden oppstarten i 2007. I dag leder han Pareto Banks 

satsning mot mellomstore norske bedrifter og bruker mye av sin 

tid på å bistå kunder med blant annet finansiering av oppkjøp, 

rekapitalisering og arbeidskapitalbehov. 

OM FORFATTERNE


