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Forord
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stodet till svensk sjoéfart. Denna rapport redovisar effekterna av sjéfartsstodet ar 2015.
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bilaga och baseras i sin tur p& de stédmottagande rederiféretagens arsredovisningar.
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Sammanfattning

Denna rapport ar en uppfoljning av sjofartsstodets effekter &r 2015. Fokus ligger pa de ekono-
miska och finansiella effekterna hos de rederier som mottagit stodet.

Ett av syftena med sjofartsstodet &r att underlatta for svenska rederier att anstélla svensk
personal ombord pa sina fartyg. Materialet visar att i takt med att den svenskregistrerade
flottan har minskat i antal har ocksd mangden ombordanstéllda svenskar minskat. Antalet
svenskregistrerade fartyg ar 2015 lagst sedan 1970-talet.

| kapitel 4 beskrivs de ekonomiska och finansiella effekterna av stddet pa de mottagande
rederierna. Effekterna ar analyserade utifran rederiforetagens rakenskaper i deras
arsredovisningar. Avsnittet visar nagra utvalda nyckeltal som beskriver rederiernas
ekonomiska situation enligt aktuella arsredovisningar. Det ar viktigt att komma ihag att
sjofartsbranschen ar heterogen med olika ekonomiska villkor for olika delar av branschen.
Den ekonomiska analysen ar uppdelad pa olika segment och visar situationen idag samt
utvecklingen fran och med 2007.

Det svenska sjofartsstodet har de senaste fem aren legat pa i genomsnitt 1,5 miljarder kronor
per ar. Uppfdljningen visar att stodet fortfarande ar viktigt for rederiféretagens I6nsamhet. |
takt med att antalet svenskregistrerade fartyg har minskat har dven antalet rederier som fatt
stod minskat. Det sammanlagda stodet till rederiféretagen dkade 2015 med 11 miljoner kronor
fran aret innan till cirka 1,43 miljarder kronor, vilket ar ett trendbrott i utvecklingen. Stodbelopp
per fartyg 6kade i genomsnitt med 0,4 miljoner kronor till 13 miljoner kronor per fartyg.

Sjotransportbranschen som helhet har under decenniet fram till finanskrisen 2008
trendmassigt okat sin rérelsemarginal, och legat relativt hogt i forhallande till 6vriga transport-
branscher. | samband med finanskrisen sjonk rérelsemarginalen mycket kraftigt i
sjotransportbranschen till att ha den lagsta rérelsemarginalen av de sex delbranscherna.
Rederierna med sjofartsstdd har en relativt god rorelsemarginal. Daremot har rederier med
sjofartsstod en lagre avkastning pa totalt kapital och lagre soliditet &n genomsnittet for
sjotransportbranschen som helhet.

Uppfoéliningen har omfattat 34 féretag som mottagit sjofartsstod under &r 2015. Omséattningen
bland dessa foretag har sammantaget 6kat med ca 3 miljarder kronor jamfort med 2014.
Lonsamheten har pa en aggregerad niva i medeltal minskat matt i rantabilitet pa eget kapital.

Det svenska sjofartsstodet har &r 2015, liksom tidigare ar haft stor betydelse for foretagens
Ibnsamhet. Samtidigt &r det stora skillnader mellan de segment som ingdr i undersokningen.
De olika segmenten drabbades av finanskrisen vid lite olika tillfallen beroende p& hur
marknaden och konkurrensvillkoren sag ut. Storrederier, tank- och torrlastrederier paverkades
relativt direkt vid nedgangen, medan farjerederier och managementbolag visar en nedgang en
tid senare. Lénsamhet och kapitalstruktur varierar mellan olika rederisegment. Det finns ocksa
stora skillnader mellan de enskilda féretagen inom segmenten.

Segmentet storrederi innehdller ett litet antal stora och diversifierade féretag. For dessa kan
det formodas att sjofartsstodet ar av mindre relativ betydelse, vilket ocksd nyckeltalen visar.
Storst relativ betydelse har sjofartsstodet for managementbolagen som ar att jamféra med
bemanningsféretag.






Summary

In 1996 the Riksdag (Swedish parliament) decided to introduce a state financial support
scheme for maritime transport. Since 2001 this support has been available for disbursement to
physical and legal persons and shipping partnerships that employ or have employed sailors
for work onboard Swedish-registered vessels, under certain conditions. This support
corresponds to the sailor’s tax on seafaring income plus the costs of employer contributions
and general payroll fees. With respect to sailors employed for work onboard vessels that
provide regular passanger transport between EU ports, the maritime support is disbursed only
for citizens of the EU and the European Economic Area. Maritime support can also be
disbursed to sailors employed on cargo or passenger vessels used for domestic transport if
the transport is procured by the state.

The report follows up on 34 companies that received maritime support in 2015. The turnover
of the 34 companies rose by an average of SEK 1.8 billion compared with 2014, with the
support accounting for an average of 3.4% of total turnover, a share unchanged from the year
before. Average profitability measured as return on equity rose somewhat at an aggregate
level.

In recent years, the Swedish maritime financial support has averaged SEK 1.7 billion per year.
The follow-up indicates that this support continues to support the profitability of shipping lines.
One condition for receiving this support is that the vessel be registered solely in Sweden. The
number of Swedish onboard employees has decreased in parallel with the decline in the
number of Swedish-registered vessels. The total financial support provided to Swedish
shipping lines in 2015 increased by SEK 11 million to SEK 1.43 billion kronor, with more
companies receiving maritime financial support in 2015 than in the year before.

The importance of Swedish maritime financial support for the shipping companies’ profitability
remains roughly the same as before. At the same time, the segments covered in the study
differ markedly. The various segments were affected by the financial crisis at slightly different
times, depending on the markets in which they operated and the competitive conditions they
faced. The segments Major Shipping Lines, Tankers, and Dry Cargo were affected more
immediately by the downturn, while Ferry Lines and Management Companies experienced a
downturn somewhat later. The various shipping line segments differ in profitability and capital
structure, and there are major differences between the individual companies within the
segments as well.

The Major Shipping Line segment comprises a small number of large and diversified
companies for which the maritime support scheme can be assumed to be of relatively minor
importance. The key figures indicate this, with the maritime support accounting for an average
of only 1.5% of Major Shipping Line turnover. The maritime support is most important to
Management Companies (comparable to staffing companies), for which the support is
decisive, accounting for 58% of turnover in 2015. In no segment did all companies post
positive profit margins when the maritime support was excluded.

In the maritime transport industry, the shipping lines receiving maritime support posted
relatively favourable operating margins and return on total capital. On the other hand, the



shipping lines receiving maritime support had lower solvency than the average for the
maritime transport industry as a whole.

The conclusion this year is once again that, without maritime financial support, the shipping
lines could not conduct their business operations as they do at present. The Swedish shipping
companies would have to adapt their operations in various ways, likely by registering their
vessels in other countries.

10



1 Inledning

Ar 1996 beslutade riksdagen om en langsiktigt inriktad konkurrensanpassning fér den svenska
sjofartsnaringen, varvid ett statligt rederistod inférdes. Rederinamnden hade i uppdrag att folja
upp effekterna av stodet fram till 2010 d& namnden lades ned och uppdraget togs 6ver av
Delegationen for sjofartsstodet som ar en del av Trafikverket. Ar 2012 gick uppdraget 6ver till
Trafikanalys.

Denna rapport foljer upp sjofartsstodets effekter ar 2015. Rapporten bygger till stor del pa
underlag som Sensa Corporate Advisors (hadanefter Sensa) tagit fram p& Trafikanalys
uppdrag och som aterfinns i bilaga. Fokus ligger pa de ekonomiska och finansiella effekterna
hos de rederier som mottagit stédet. Denna redovisning inleds i med en beskrivning av
sjofartsstodets utformning, dess villkor och utvecklingen av stddet i termer av utbetalda belopp
och mottagare. Ett av syftena med stodet ar att underlatta for rederier att anstélla svensk
personal ombord. Ett villkor for stédet ar dock att fartyget ar registrerat i enbart det svenska
registret. Avsnitt tvd beskriver kortfattat utvecklingen for svenskregistrerade fartyg och for
ombordanstéllda svenska kvinnor och mén.

Kapitel 4 beskriver ekonomiska och finansiella effekter av stodet p& de mottagande
rederierna. Effekterna ar analyserade utifran rederiféretagens rakenskaper i arsredovisningar
for &ren 2007 till 2015. Kapitel 4 beskriver nagra nyckeltal och som en bild av rederiernas
ekonomiska situation. Sjofartsbranschen ar heterogen med olika ekonomiska villkor for olika
delar av branschen. Den ekonomiska analysen ar ocksa uppdelad pa olika segment och visar
situationen idag samt den historiska utvecklingen fran 2007.

Sjofarten ar en del av transportbranschen och darmed utsatt for konkurrens fran andra
trafikslag. Samtidigt &r sjofartsbranschen mer internationell an de flesta andra
transportbranscher, vilket gor den mer utsatt for den globala konjunkturen. Kapitel fem ger en
Oversiktlig bild av rederiernas situation i jamforelse med 6vriga sjotransportforetag. Kapitel sex
redovisar slutligen nagra slutsatser av analysen.
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2 Stodets utformning

Ar 1996 beslutade riksdagen om en langsiktigt inriktad konkurrensanpassning fér den svenska
sjofartsnaringen, varvid ett statligt rederistod infordes for en femarsperiod.! Rederistddet, som
var begransat till lastfartyg, andrades efter riksdagens godkannande ar 2001 till att istallet
omfatta fysiska och juridiska personer samt till partrederier som har eller har haft sjoméan
anstallda for arbete ombord pa saval svenskregistrerade last- som passagerarfartyg.2

Villkoren for sjofartsstod

Sjofartsstodet regleras i forordningen (2001:770) om sjofartsstod, senast andrad genom
forordning 2014:232. Sjofartsstod kan lamnas till fysiska och juridiska personer samt till
partrederier som har eller har haft sjoman anstéllda for arbete ombord pa svenskregistrerade
fartyg under férutsattning att:

o fartyget i sin naringsverksamhet anvands i trafik som &r utsatt for internationell
konkurrens pé sjofartsmarknaden

o fartyget inte &r registrerat i ndgot annat register an det svenska

e uthildningsplatser stélls till forfogande ombord pa fartyget enligt Transportstyrelsens
foreskrifter eller beslut i enskilt fall, och

e det finns tillrackliga forsakringar for fartyget och dess drift.

Sjofartsstodet motsvarar sjomannens skatt pa sjoinkomst, samt kostnader for
arbetsgivaravgifter och allméan I6neavgift. Nar det galler sjoman anstallda for arbete ombord
pa fartyg som bedriver regelbunden persontransport mellan hamnar i EU lamnas sjéfartsstod
endast i fraiga om medborgare i EU och Europeiska ekonomiska samarbetsomradet (EES).
Detsamma galler sjoméan anstéllda pa ro-ro-passagerarfartyg.

Sjofartsstod far aven lamnas for sjoman anstallda pa last- eller passagerarfartyg som anvands
i inrikestrafik om trafiken ar upphandlad av staten. Stdd lamnas inte fér inspektorer,
resemontdrer och andra personer som inte tillhér den ordinarie bemanningen pa fartyget.

2.1 Flerarederier bland de st6dberattigade

Figur 1.1 visar att nar sjofartsstodet borjade utbetalas till rederierna gick det till ett 100-tal
rederier. Sedan dess har antalet rederier som ans6kt om och fatt sj6éfartsstod minskat till
mindre &n hélften. Ar 2015 betalades emellertid stod till fler rederier &n aret innan, det vill saga
till 43 rederier jamfort med 42 rederier ar 2014. Det aterstar att se om detta &r ett trendbrott.
Antalet fartyg minskade dock fran 112 till 110.

1 Prop (1996/97:1)
2 prop (2000/01:127)
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Figur 1.1 Sjofartsstédet (staplar och rosa linje) och antal stodmottagande rederier (réd linje). Kalla: Bilaga, ESV
(2013), Rederinamnden (2010), SOU (2010:73), Trafikanalys (2014a) och Delegationen for sjofartsstod
(Trafikverket)

Forandringen &r 2001 innebar att stédbeloppen fran ar 2002 hojdes till att motsvara full
kompensation for skatter och arbetsgivaravgifter pa sjoinkomst. Stodet var ocksa fram till dess
begransat till hdgst 58 000 kronor per arsanstalld.® | och med denna forandring 6kade det
totala stddbeloppet. Fran att ha legat p4 omkring en halv miljard kronor 6kade beloppet med
omkring 300 procent till att aren efter férandringen ligga p& i genomsnitt 1,7 miljarder kronor
per ar.

| takt med att antalet stédberéttigade rederier har minskat har det genomsnittliga stodet per
rederi okat frdn omkring 17 miljoner kronor ar 2002 till 33 miljoner kronor per rederiforetag ar
2015. Daremot minskade antalet fartyg fran 233 till 110. Stodet per fartyg har nastan
fordubblats sedan 2002: fran 6,7 miljoner kronor till 13 miljoner kronor per fartyg i 2015.4

Klassificeringen av rederierna i segment

I var analys av rederibranschen klassificerar vi rederierna i fem olika segment:

e  Storrederier
e Tanker

e Torrlast

o Féarjesjofart

e Management

Denna klassificering av rederierna anvands framst for att underlatta jamforelser med tidigare
undersokningar som genomférts av Rederinamnden och Delegationen for sjéfartsstod.®

3 SOU (2010:73), s 36 samt férordning (2001:770).
4 Delegationen for sjofartsstod, Trafikverket
5| bilagan jamfors denna klassificering med den som gors av Lloyd’s Register Fairplay.
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Kategoriseringen av varje enskilt rederi har gjorts genom en samlad bedémning av
huvudsaklig verksamhetsinriktning och den dvervagande typen av fartyg. Ett antal av de
foretag som ingdr i undersokningen har en mycket diversifierad verksamhet vilket férsvarar
bedomningen. Det bor ocksa papekas att foretag som mottagit sjéfartsstod inte nodvandigtvis
behdéver aga fartyg, utan kan hyra fartyg for sin verksamhet eller hyra ut personal till féretag
med fartyg.

2.2 Svag okning av sjofartsstod till svenska
rederier

Det sammanlagda sjofartsstddet till de svenska rederierna dkade nagot under 2015 men har
varit relativt stabilt 2013-2015. Okningen var 16 miljoner kronor jamfért med féregéende ar
och stédet uppgick till totalt 1,4 miljarder kronor under 2015. Det genomsnittliga stodet per
rederi 6kade med 0,4 miljoner kronor. Férdelningen av sj6fartsstodet skiljer sig mellan de olika
segmenten, vilket visas i Tabell 2.1 och Figur 2.1 nedan. Tabellen inkluderar totalt 34 av de 43
rederier som erhallit sjéfartsstod.®

Tabell 2.1 Fordelning av stdd mellan segment, totalt och per rederi, &r 2014 och 2015

Stor- Farje- Manage-

Segment rederi Tanker Torrlast sjofart ment Totalt
Antal rederier ar 2015 3 14 6 6 > 34
(8r 2014) @) (16) (4) (6) (5) (34)
Stodbelopp, tkr &r 2015 586 000 108000 47000 523000 138000 1402000
(&r 2014) (589 000) (119000) (16000) (532000) (130000) (1386 000)
Genomsnittligt stod per 195 500 7 700 7 900 87 100 27 600 41 200
rederi, tkr ar 2015 (196 300) (7 400) (4 000) (88 700) (25 900) (40 800)
(8r 2014)
Kalla: Bilaga

Segmentet torrlast star for den storsta delen av 6kningen av sjofartsstodet 2015. Segmentets
sammanlagda stodbelopp 6kade med nastan 200 procent jamfort med foregaende ar. Fler
rederier inom torrlast erholl sjofartsstéd och det genomsnittliga stddet per rederi 6kade med
néstan 100 procent jamfort med 2014. Aven det totala stodbeloppet till segmentet
management 6kade under 2015, vilket resulterade i att det genomsnittliga stodet till
managementrederierna 6kade med 1,7 miljoner kronor jamfért med féregende ar. Aven det
genomsnittliga sjofartsstodet till segmentet tanker kade. Antalet tankerrederier som far
sjofartsstdd har dock minskat under 2015, vilket resulterat i att det totala sjofartsstodet till
dessa rederier minskat jamfort med foéregaende ar. Segmenten storrederier och farjesjéfart
har under de senaste aren fatt betydligt hogre genomsnittligt sjofartsstod an évriga segment.

6 Vissa rederier har inte lamnat nagon arsredovisning till Bolagsverket, att dotterbolag redovisas i
koncernredovisningen och for vissa foretag utgor rederiverksamheten sa liten del av den totala verksamheten
att dessa inte inkluderats.
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Dock visar Figur 2.1 att denna skillnad minskar under 2015 och att dessa segment far nagot
lagre sjofartsstod an féregdende ar.

250
200
150
100
50
0 [ | [ . I
Storrederi Tanker Torrlast Farjesjofart Management Alla
m 2015 2014

Figur 2.1 Stodbeloppet per rederi for olika segment ar 2015 och 2014, miljoner kronor. Kélla: Bilaga
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3 Handelsflottans utveckling

Ett av syftena med det svenska sjofartsstodet har varit att minska utflaggningen av svenska
fartyg och forsoka bibehalla mangden svenska anstéllda ombord pa svenska fartyg. | detta

avsnitt beskriver vi darfor kortfattat utvecklingen for den svenskflaggade handelsflottan och

antalet svenska anstallda ombord pa svenska fartyg.

3.1 Svenskflaggade fartyg blir allt farre

Mangden svenskregistrerade handelsfartyg har minskat sedan flera decennier, se figur 3.1.
Minskningen av antalet fartyg planade ut i slutet av 1980-talet, och sj6fartsstodets inférande i
mitten av 1990-talet tycks ha inneburit en temporar 6kning av antalet fartyg. Den kraftiga
okningen av sjofartsstodet ar 2002 sammanfoll med att antalet svenskregistrerade
handelsfartyg 6kade under nagra ar, men sedan 2006 har det skett en accelererande
minskning. Utvecklingen mot farre fartyg har planat ut de senaste aren. Under ar 2015
forandrades den svenskregistrerade handelsflottans omfattning hégst marginellt. Flottan
minskade med 1 fartyg (= 100 brutto). Antalet lastfartyg minskade med 3 fartyg och antalet
passagerarfartyg 6kade med 2 fartyg. Den svenskregistrerade handelsflottan, matt i antal
fartyg, var 2015 den minsta sedan perioden bérjade 1970.”

9 000 900

8 000

7000

6000

5000

4000

3000

Antal fartyg/Numberof ships

2000

Bruttodriktighet 1 000-tal/Gross tonnes in 1 000

1000

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

@Sveriges officiella statistik Bl Lastfartyg/Cargo ships Passagerarfartyg/Passenger ships === Antal fartyg/Number of ships

Figur 3.1 Antalet svenskflaggade handelsfartyg den 31 december 2017-2015 och total bruttodraktighet fordelat
efter typ av fartyg. Fartyg med bruttodréktighet om minst 100. K&lla: Trafikanalys (2016a)

7 S. 11 Trafikanalys (2015a)
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3.2 Antalet svenska ombordanstallda

Fran och med 2013 har Trafikanalys statistik avseende ombordanstallda dndrats till att ta
hansyn till antalet sjodagar och visa det genomsnittliga antalet ombordanstéllda per dag for
olika kategorier. Fran och med 2014 har dessutom fartygsstorleken andrats till fartyg stérre &n
eller lika med 100 brutto istallet for den tidigare gransen som lag vid 300 brutto. Den nya
statistiken ar darfor inte jamforbar med den tidigare statistiken. Trafikanalys har tagit fram
statistik med den nya indelningen for aren fran och med 2010.

Trafikanalys statistik visar att, trots en kontinuerlig hdjning av det genomsnittliga stodet per
rederi, har den negativa utvecklingen for antalet svenska ombordanstéllda fortsatt. Det
sammanlagda antalet svenska ombordanstéllda i den inhemska handelsflottan har minskat
med 666 personer sedan 2010 till 2412 ombordanstallda per dag i 2015. Aven antalet svenska
befalhavare har minskat, fran 246 per dag 2010 till 177 per dag under 2015.

Andelen kvinnor av den svenska omsorgspersonalen &r totalt sett 29 procent av den totala
svenska besattningen. Ar 2010 var andelen kvinnor 24 procent Aven om andelen kvinnor har
Okat, arbetade det 48 farre svenska kvinnor ombord pa svenska fartyg 2015 jamfért med
2010.

Det totala antalet ombordanstéallda har minskat med 1 263 mellan 2010 och 2015.

Genomsnittligt antal ombordanstdllda per dag/
Average number of employees by day
o
8

@Sveriges officiella statistik

Figur 1.2 Antal ombordanstéllda pa svenska handelsfartyg med = 100 brutto, 2010-2015. Kélla: Trafikanalys
(2016a)
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4  Effekter pa rederierna

Det har avsnittet sammanfattar analysen av rederiernas rakenskaper som redovisas mer
utforligt i bilagan. Undersokningen galler ar 2015 och baseras pa arsredovisningarna for de
rederier som fatt sjofartsstod under aret.

Analysen avser de ekonomiska och finansiella effekterna av det svenska sjofartsstodet pa de
stodmottagande rederierna och omfattar féljande nyckeltal®:

e Likviditet

e Soliditet

e Rantabilitet pa eget kapital

e Rantabilitet pa totalt kapital
e Likviditetsbuffert

e Rorelsemarginal

e Vinstmarginal

e Rorelseresultat per anstalld

e K/l-tal

Analysen for 2015 omfattar saledes totalt 34 foretag av de 43 som erhallit sjofartsstod.

Analysen isolerar den finansiella effekten av sjofartsstodet genom att helt enkelt exkludera
sjofartsstodet ur resultatrakningen. Denna sa kallade rakenskapsanalys ar en férenklad analys
av vilken paverkan sjéfartsstodet har pa rederiernas ekonomi. Pa 1ang sikt ar det sannolikt att
rederierna anpassar sin verksamhet och organisation till en forvantad arlig niva pa stodet. En
enkel rakenskapsanalys ger inte svar pa hur denna langsiktiga anpassning ser ut, eftersom vi
inte vet hur rederiernas ekonomi skulle se ut utan stodet.

I avsnitt 4.1 beskriver vi situationen &r 2015 i den svenska stédmottagande rederibranschen
som helhet, samt uppdelat p& olika segment. Darefter sammanfattar vi i avsnitt 4.2 den
finansiella utvecklingen sedan ar 2007 for de olika sjéfartssegmenten.

8 Definitioner av nyckeltalen och en mer utforlig beskrivning finns i bilagan, s. 3 f.
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4.1 Rederibranschens l6nsamhet idag

Minskad omsaéttning men nagot forbattrade resultat

Generellt sett har den sammanlagda omséattningen minskat bland de rederier som mottagit
sjofartsstod for 2015, jamfort med 2014. Bland de 34 rederier som mottagit sjofartsstéd under
2015 och som ingér i denna genomgang har den sammanlagda nettoomsattningen minskat
3,2 miljarder kronor jamfort med i fjol till 44,3 miljarder kronor.

Trots den minskade omsattningen har det sammanlagda resultatet for rederierna som helhet
forbattrats jamfort med ifjol. Det sammanlagda resultatet efter finansiella poster har tékat med
ca 400 miljoner kronor till 3,6 miljarder kronor.

Stora skillnader mellan sjofartssegmenten

Det férekommer betydande skillnader i Ionsamhet mellan de olika segmenten, likasa har dven
I6nsamhetsutvecklingen under 2015 skiljt sig nagot at mellan branschens segment. Den
aggregerade resultat- och balansrékningen, visas i Tabell 4.1.

Tabell 4.1 Aggregerad resultat- och balansrakning per segment ar 2015, miljoner kronor

Aggregerade resultat- Farje- Manage-

och balansrakningar Storrederi Tanker  Torrlast sjofart ment Totalt
(mkr)

Nettoomséattning 38 770 1551 245 3534 237 44 338
Rorelseresultat (EBIT) 5526 230 -7 489 0 6 238
Resultat e. finansnetto* 2940 218 -12 462 0 3609
Krediterade stodbelopp 586 108 a7 523 138 1402
som andel av 1,5% 7,0%  192%  14,8%  582% 3,2%
omsattningen

Summa tillgangar 153 444 2447 161 6 276 64 162 392
Summa eget kapital och 52 448 708 2 3271 2 56431
obeskattade reserver

Summa skulder 99 673 1611 159 2619 62 104123
Summa eget kapital och 153444 2447 161 6276 64 162 392

skulder

* Resultat efter finansnetto inkluderar krediterat stddbelopp. Kéalla: Bilaga

Omsattningen hos de 34 rederier som ingar i undersékningen uppgar till 44,3 miljarder kronor
ar 2015, en 6kning motsvarande 3,2 miljarder kronor jamfort med foregdende ar. Storre delen
av 0kningen forklaras av storrederierna som dkat sin omséttning med 2,8 miljarder kronor och
tankersegmentet som dkat omséattningen med nastan 0,2 miljarder kronor. Aven segmenten
farjesjofart och torrlast uppvisar en 6kad omséattning jamfort med foregdende ar. Till skillnad
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fran dvriga segment minskade management sin omsattning och segmentets omséattning
uppgick ar 2015 till 237 miljoner kronor, en minskning motsvarande 5,6 procent.

Det sammanlagda resultatet efter finansiella poster hos de 34 undersokta foretagen uppgick
2015 till 3,6 miljarder kronor, vilket motsvarar en 6kning med 0,4 miljarder kronor jamfort med
féregdende ar. Samtliga segment utom torrlast och management uppvisade under 2015 ett
forbattrat resultat jamfort med 2014. Den storsta 6kningen forekom inom segmentet tanker
som forbattrade sitt resultat med 244 miljoner och darmed vande fran negativt till positivt
resultat pa aggregerad niva.

Sjofartsstodet av stor betydelse for management

Det totalt utbetalade sjofartsstodet uppgick 2015 till 1,4 miljarder kronor, en summa som
motsvarar 3,2 procent av rederiernas omséattning. Matt som just andel av rederiernas
omsattning innebér detta en minskning av sjofartsstdd med knappa 0,2 procentenheter.
Mellan segmenten ar dock skillnaden storre och sjofartsstodet har framforallt en stor betydelse
for segmenten management, torrlast och farjesjofart. Segmentet management far under 2015
ett sjofartsstéd som utgdr 58,2 procent av dess omsattning, en 6kning motsvarande 6,2
procentenheter. Aven for torrlast tkar sjofartsstodet i relation till segmentets omséttning och
andelen sjofartsstod uppgick 2015 till 19,2 procent. Dock minskar denna andel négot for
segmenten storrederier (-0,1 procentenheter), farjesjofart (-1,2 procentenheter) och tanker
(-1,7 procentenheter). Tabell 4.2 ger en mer djupgaende beskrivning av sjofartsstodets
betydelse.

Rederierna vinstmarginal

Medianvérdet for rederiernas sammanlagda vinstmarginal uppgick 2015 till 5,1 procent, en
okning motsvarande 3,0 procentenheter. Trots detta, och till skillnad fr&n féregaende ar,
uppvisar ett av segmenten (torrlast) en negativ vinstmarginal dven da sjofartsstodet
inkluderas. Vinstmarginalen minskade aven for segmentet farjesjofart, som matt i
medianvarde har en vinstmarginal om 1,4 procent. Ovriga segment uppvisar en hogre
vinstmarginal 2015 jamfort med foregdende &r. Den storsta 6kningen aterfinns i segmentet
tanker som okar vinstmarginalen med 5,2 procentenheter och darmed uppnar en
vinstmarginal om 12,6 procent. Exkluderas sjofartsstddet sjunker vinstmarginalerna kraftigt
och endast segmenten storrederier och tanker uppvisar da positiva resultat. Positivt ar att
dessa segment dessutom har ¢kat vinstmarginalen exklusive stod jamfort med foregdende ars
medianvarde. Vinstmarginalen exklusive stod for dvriga segment har minskat jamfért med
foregaende ar och segmentet management nar en vinstmarginal exklusive stod pa néstan -60
procent. Vinstmarginalen exklusive stod for farjesjofart och torrlast uppgar 2015 till -33,0
procent respektive -24,8 procent. Det framgar tydligt att sjofartsstodet har en stor betydelse for
rederibranschens lonsamhet.
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Tabell 4.2 N&gra finansiella nyckeltal (medianvarden) per segment och totalt. Ar 2015

Farje- Manage-

Nyckeltal Storrederi Tanker Torrlast siGfart ment Totalt
(medianvarden) !

Vinstmarginal 8,3% 12,6% -2,6% 1,4% 0,0% 5,1%
Vinstmarginal 7,1% 2,6% -248% -330%  -59,8% -15,6%
(exkl. stod)

E:F:‘i:glb”“et eget 45%  284% 145%  12,6% 10,0%  15,3%
Rantabilitet eget

kapital 3,6% 8,2% - 359% -277% -16 767% -34,0%
(exkl. stod)

;a(?r.resultat per anst, 431 238 14 4 0 43
Ror.resultat per anst,

tkr 395 83 -224 -163 - 239 -142
(exkl. stod)

Soliditet 33,7% 36,4% 1,5% 20,7% 3,2% 22,1%
Kassalikviditet 0,42 1,28 0,81 1,09 1,02 1,02
Balanslikviditet 0,67 1,33 0,87 1,09 1,02 1,03
Likviditetsbuffert 2,9% 16,6% 3,2% 14,4% 33,8% 9,9%

Kalla: Bilaga

Varierad l6nsamhetsutveckling for olika segment

Rantabilitet pa eget kapital inklusive stod ligger p& aggregerad niva nagot hdgre jamfort med
foregaende ar och avkastningsmattet for branschen som helhet uppnar &r 2015 en rantabilitet
pa 15,3 procent. D4 sjofartsstodet &ar inkluderat uppnar samtliga av de enskilda segmenten,
liksom foregaende ar, en positiv avkastning pa eget kapital. Segmenten tanker och torrlast
Okade sin avkastning pa eget kapital jamfort med ar 2014, medan 6vriga segment fick
forsamrad lonsamhet under 2015. Liksom for rérelsemarginalen, minskar avkastning pa eget
kapital betydligt da sjofartsstodet exkluderas. Medianvéardet for rantabiliteten pa eget kapital
exklusive stod minskar da fran 15,3 procent till -34,0 procent for branschen i helhet. Detta ar
en forsamring jamfort med féregaende ar dd samma matt var -26,8 procent. Utan sjofartsstod
ar det endast segmenteten tanker och storrederier som uppvisar positiv rantabilitet pa eget
kapital.

Sjofartsstodet avgdrande for Ionsamheten per anstalld

Det sammanlagda rorelseresultatet per anstélld 6kade fran 15 000 kronor &r 2014 till 43 000
kronor &r 2015, sjofartsstodet inraknat. Segmentet tanker forklarar den storsta delen av
okningen da segmentet 6kade rorelseresultat per anstélld med 179 000 kronor. Aven
segmentet torrlast 6kade Idnsamheten per anstalld och uppvisade ar 2015 ett rérelseresultat
per anstélld p& 14 000 kronor, en dkning med 13 000 kronor. Ovriga segment minskade under
2015 sin Ionsamhet per anstalld jamfort med féregédende ar och den storsta minskning skedde
inom segmentet storrederier dar rorelseresultatet per anstalld sjonk med 151 000 kronor till ett
rorelseresultat om 431 000 kronor per anstélld. Sjofartsstodet har en avgdrande roll for
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I6nsamheten per anstéalld. Exkluderas sjéfartsstodet minskar rérelseresultat per anstélld fran
43 000 kronor till -142 000 kronor. Minskning kan framférallt forklaras av segmenten torrlast
och management, da avsaknaden av sjofartsstod (allt annat lika) skulle innebara en minskning
av rorelseresultat per anstélld med 239 000 respektive 238 000 kronor.

Sma férandringar av sjofartens aggregerade soliditet och likviditet

Kapitalstrukturen i de undersokta foretagen ar pa en aggregerad niva tamligen oférandrad.
Soliditeten matt i medianvarde minskade med knappa 0,8 procentenheter jamfért med
foregdende ar och uppnadde ar 2015 drygt 22 procent. Segmenten storrederier och tanker
uppvisar den hogsta soliditeten (> 30 procent). Segmenten torrlast och management har
betydligt lagre soliditetsniva och uppnar 2015 1,5 respektive 3,2 procent. Detta innebar en
minskning med 3,9 procentenheter fér segmentet torrlast jamfort med féregéende ar. Aven
segmentet farjesjofart minskade sin soliditet jamfort med féregaende ar och redovisar ar 2015
en soliditet pa drygt 20 procent.

Likviditeten &r ett matt pa kortsiktig betalningsférmaga. For de 34 foretag som ingar i
undersokningen ar likviditetsnivaerna totalt sett forhallandevis oférandrade jamfort med
foregaende ar, dar nivan for kassa- och balanslikviditet ligger strax 6ver 1. For branschen som
helhet 6kade likviditetsbufferten nagot och uppnadde ar 2015 en nivd om 9,9 procent.
Samtliga av torrlasts likviditetsmatt minskade nagot under 2015 jamfoér med foregaende ar.
Aven storrederier uppvisade minskande kassa- och balanslikviditet och dessa tva nyckeltal
halverades jamfort med foregdende &r. Kassa och balanslikviditeten for évriga segment var i
stort sett oférandrade. Segmentet tanker uppvisade motsatt forandring och férbéattrade
samtliga likviditetsmatt jamfort med féregaende ar. Ovriga segment har i stort sett oférandrad
niva av kassa- och balanslikviditet.

Sammanfattningsvis kan konstateras att omsattningen har dkat bland de 34 féretag som ingar
i undersokningen. Aven det totalt utbetalade sjofartsstodet till dessa foretag har stigit nagot
under 2015 jamfort med féregdende ar. P& aggregerad niva har samtliga Ionsamhetsmatt
(vinstmarginalen, rantabilitet p& eget kapital och Ionsamhet per anstalld) forbattrats nagot
jamfort med 2014. Exkluderas sjofartsstodet sjunker I6nsamheten kraftigt. Det gar darmed att
konstatera att sjofartsstodet har fortsatt stor betydelse for Ionsamheten.
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4.2  Finansiell utveckling

Detta avsnitt redovisar och kommenterar dversiktligt den finansiella utvecklingen for de
stodmottagande rederiféretagen under perioden 2007 till 2015. Vi fokuserar redovisningen pa
vinstmarginalen for de olika segmenten under perioden. Vinstmarginalen ar ett
I6nsamhetsmatt som tar hansyn till finansiella intakter och kostnader genom att relatera
resultatet efter finansiella poster till foretagets nettoomséattning. Utvecklingen avseende 6vriga
finansiella nyckeltal for de olika segmenten aterfinns i bilaga.

Figur 4.2 illustrerar hur vinstmarginalen har utvecklats for branschens olika segment under de
senaste nio aren, sjofartsstodet inraknat och matt i medianvarde.

20%
15%
10% Storrederi
59 Tanker
(]
Torrlast
0% Farjesjofart
=== Management
-5%
=@=Median totalt
-10%
-15%

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Figur 4.2 Vinstmarginal per segment, inklusive sjéfartsstdd. Kalla: Bilaga

For den undersokta perioden, 2007 till 2015, var vinstmarginalen hos de 34 undersokta
bolagen som lagst under 2011 (0,1 procent), men har sedan dess haft en uppatgdende trend
till &r 2015 d& medianvardet for vinstmarginalen uppnadde 5,1 procent. Detta innebar att
branschens vinstmarginal under 2015 narmat sig 2007 ars toppniva pa 6,1 procent.
Branschens genomsnittliga 6kning innebar dock inte en forbattring av vinstmarginalen for
samtliga segment. De segment som historiskt sett haft en hdgre vinstmarginal &n branschens
genomsnitt — storrederier och tanker — forbattrade, liksom branschen som helhet, sina
vinstmarginaler jamfort med foregdende ar, vilket for segmentet tanker innebar den hégsta
vinstmarginalen sedan undersokningsperiodens bérjan. Ovriga segment har historiskt sett haft
en lagre vinstmarginalnivd. Segmentet managements vinstmarginal ligger kvar pa ca 0
procent, vilket den gjort sedan 2007. Segmenten farjesjofart och torrlast har under 2015 en
sjunkande vinstmarginal, vilket resulterar i att segmentet torrlast uppvisar ett negativt
marginalmatt. Orsaken till branschernas olika vinstmarginaler kan forklaras av skillnader
mellan segmentens externa och interna forutsattningar. Utveckling av vinstmarginalen
exklusive stod sedan 2007 ser nagot annorlunda ut, vilket visualiseras i Figur 4.3.
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Figur 4.3 Vinstmarginal per segment, exklusive sjofartsstdod. Kalla: Bilaga

Sedan 2007 ar det endast segmenten storrederier och tanker som uppvisar ett positivt
medianvarde for vinstmarginalen for minst ett av aren, sjofartsstod exkluderat. Under de
senaste nio aren uppvisade storrederier ett positivt medianvarde for atta ar medan tanker
endast uppvisade en positiv vinstmarginal for ett &r, namligen fér 2015. Ovriga segment har
ett negativt medianvirde for samtliga nio aren. Figur 4.2 och 4.3 visar tydligt att
vinstmarginalen under de senaste ren okat betydligt p& grund av sj6fartsstodet.

4.3 Lonsamhetens utveckling

| detta avsnitt redovisar vi mer i detalj sjofartsstodets betydelse for Ionsamheten métt som
vinstmarginal i respektive segment. Analysen visar hur stor andel av rederierna i segmentet
som har en stark (>5%), svag (0-5%) respektive negativ (<0%) vinstmarginal och hur
andelarna har paverkats av sjofartsstodet under perioden 2007 — 2015. Motsvarande analyser
for 6vriga finansiella nyckeltal finns i bilaga.

Lonsamheten for rederierna inom respektive segment skiljer sig at betydligt. Genom att
klassificera vinstmarginalen som stark, svag samt negativ illustreras denna skillnad. Tabell 4.3
till 4.7 visar en klassificering av I6nsamhetsmattet vinstmarginal inom respektive segment och
hur I6nsamhetsfordelningen forandrat sedan 2007, bade inklusive och exklusive stod.

Minskad stark vinstmarginal bland storrederierna

Jamfort med foregdende ar minskar andelen rederier som uppvisar en vinstmarginal som
klassificeras som stark (>5 procent).
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Tabell 4.3 Andel foretag bland Storrederier med olika hég vinstmarginal

Vinstmarginal 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl.stéd  Stark  >5% 100% 67% 33%  100% 67% 67% 67%  100% 67%
Svag 0-5% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Negativ <0% 0% 33% 67% 0% 33% 33% 33% 0% 33%
Exkl. stod  Stark >5% 67% 0% 33% 100% 67% 33% 67% 67% 67%
Svag 0-5% 33% 67% 0% 0% 0% 33% 0% 33% 0%
Negativ <0% 0% 33% 67% 0% 33% 33% 33% 0% 33%
Kalla: Bilaga
Sedan 2007 har forekomsten av sjofartsstdd inneburet liten eller ingen féréandring for
klassificeringen av storrederierna. Storsta skillnaden férekom 2008 d tva tredjedelar av
rederierna fick en lagre klassificering da sjofartsstodet exkluderades.
Sjofartsstodets betydelse dkar for tanker
Inom segmentet tanker 6kade andelen féretag med en stark (>5 procent) vinstmarginal med
36 procentenheter. Tabell 4.4 visar &ven att en lagre andel av rederierna uppvisade en
negativ vinstmarginal ar 2015 jamfért med féregaende ar.
Tabell 4.4 Andel foretag bland Tankerrederier med olika hdg vinstmarginal.
Vinstmarginal 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl.stéd ~ Stark  >5% 75% 59% 56% 39% 39% 44% 53% 50% 86%
Svag 0-5% 13% 24% 2% 33% 17% 17% 24% 19% 7%
Negativ <0% 13% 18% 22% 28% 44% 39% 24% 31% 7%
Exkl.stéd ~ Stark  >5% 13% 24% 17% 6% 0% 6% 12% 13% 43%
Svag 0-5% 19% 6% 11% 11% 28% 22% 29% 25% 29%
Negativ <0% 69% 71% 72% 83% 72% 72% 59% 63% 29%
Kalla: Bilaga

Sjofartsstodets har genomgaende under perioden haft stor betydelse for segmentet tankers
vinstmarginal. Fér samtliga ar har stodet inneburit att flera rederier lyfts till stark [onsamhet..

Nar sjofartsstodet berakningsmassigt exkluderas tkar andelen med negativ vinstmarginal och

andelen med stark vinstmarginal sjunker till strax dver 40 procent.

Rederistodet av stor betydelse for torrlasts vinstmarginal

Vinstmarginalen &r ar 2015 positiv fér halften av foretagen i segmentet for torrlast nar
sjofartsstodet ar inkluderat. Detta &r nagot lagre an de tre féregdende aren da minst 60

procent av rederierna har haft en stark (>5 procent) vinstmarginal.

Tabell 4.5 Andel foretag bland Torrlastrederier med olika hég vinstmarginal

Vinstmarginal 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl. stéd  Stark >5% 67% 17% 33% 29% 14% 50% 40% 0% 17%
Svag 0-5% 33% 50% 33% 14% 14% 17% 20% 60% 33%
Negativ <0% 0% 33% 33% 57% 71% 33% 40% 40% 50%
Exkl.stod  Stark >5% 0% 17% 0% 0% 0% 17% 0% 0% 0%
Svag 0-5% 33% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Negativ <0% 67% 83% 100% 100% 100% 83% 100% 100% 100%

Kalla: Bilaga
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Daremot har samtliga féretag inom detta segment en negativ vinstmarginal om sjéfartsstddet
exkluderas. Sedan 2007, stodet bortrdknat, skulle majoriteten av rederierna inom torrlast haft
en negativ vinstmarginal, vilket pavisar sjofartsstodets betydelse for detta segment.

Sma férandringar av sjofartsstodets betydelse for farjesjofarten

Majoriteten av foretagen i segmentet for farjesjofart har en positiv vinstmarginal 2015 da
sjofartsstodet inkluderas. En tredjedel av féretagen har vinstmarginal éver 5 procent (stark),
medan 50 procent har en vinstmarginal som &r svag (0-5 procent).

Tabell 4.6 Andel foretag bland Féarjesjofart med olika hég vinstmarginal

Vinstmarginal 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl.stéd ~ Stark  >5% 29% 14% 25% 38% 13% 13% 14% 17% 33%
Svag 0-5% 43% 57% 75% 63% 63% 50% 71% 67% 50%
Negativ <0% 29% 29% 0% 0% 25% 38% 14% 17% 17%
Exkl. stod  Stark >5% 14% 14% 13% 13% 0% 13% 14% 17% 17%
Svag 0-5% 14% 0% 13% 25% 13% 0% 0% 0% 0%
Negativ <0% 71% 86% 75% 63% 88% 88% 86% 83% 83%
Kalla: Bilaga
Exkluderas sjofartsstbdet har endast ca 17 procent en positiv vinstmarginal.
Fortsatt 1&g vinstmarginal for management
Nar sjofartsstodet inkluderas for &r 2015 uppvisar 60 procent av féretagen inom segmentet
management en svagt positiv (0-5 procent) vinstmarginal, medan 6vriga féretag uppnar en
negativ vinstmarginal. Inget av segmentets foretag har uppvisat en stark (>5 procent)
vinstmarginal sedan 2008.
Tabell 4.7 Andel foretag bland Managementféretagen med olika h6g vinstmarginal
Vinstmarginal 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl.stéd ~ Stark  >5% 14% 14% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Svag 0-5% 57% 57% 86% 50% 63% 67% 67%  100% 60%
Negativ <0% 29% 29% 14% 50% 38% 33% 33% 0% 40%
Exkl. stod  Stark >5% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Svag 0-5% 0% 14% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Negativ <0% 100% 8%  100%  100%  100%  100%  100%  100%  100%

Kalla: Bilaga

Samtliga féretag i managementsegmentet uppvisar en negativ vinstmarginal da sjofartsstodet
berakningsmassigt exkluderas. Sedan 2007 har det endast forekommit en gang att ett foretag
har redovisat en svagt positiv vinstmarginal under dessa forutsattningar. Med tanke pa
managementforetagens affarsidé och verksamhet (till stor del att hyra ut besattning) &r det
inte heller Gverraskande att sjofartsstddet slar igenom mycket tydligt pa berakningar av detta
slag.
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5 Rederierna jamfort med
ovriga sjotransportforetag

Detta avsnitt beskrivs sjofartsforetagens ekonomi for att ge en 6versiktlig bild av rederiernas
forhallande till andra féretag inom sjofartsnaringen. Avsnittet ger ocksa en bild av den
ekonomiska situationen i andra transportbranscher. Det ar dock viktigt att komma ihag att
olika branscher har sina speciella villkor, och det &r inte helt rattvist att jamfora branscher med
varandra.

For att ge en dversiktlig bild av den ekonomiska situationen hos rederierna med sjofartsstod i
forhallande till alla svenska sjotransportforetag, beskriver vi nagra nyckeltal som finns
tillgangliga i officiell statistik. Gruppen sjotransportbolag omfattar férutom rederiaktiebolag
huvudsakligen svenska aktiebolag pa omradena sjotransport och stodtjanster till sjotransport,
men &ven handels- och kommanditbolag, ekonomiska féreningar, affarsverk, enskilda
naringsidkare och stiftelser.®

Tabell 5.1 visar medelvarden for ndgra nyckeltal hos dessa sjofartsforetag i jamforelse med
vara 34 rederier som fatt sjofartsstod under 2015. For gruppen sjotransportforetag finns dock
endast uppgifter som galler ar 2014.

Tabell 5.1. Nyckeltal for rederier (ar 2015) och andra sjotransportforetag (ar 2014).

Antal Avkastn
bolag Soliditet (%) tot. kap. (%) Marg

Rorelse-
inal (%)

Sjétransportféretag* inom:

Havs- & kustsjofart, pass. (SNI 50.1) 504 47,0 7,4
Havs- & kustsjofart, gods (SNI 50.2) 266 38,4 13
Sj6fart inre vattenvagar, pass (SNI 50.3) 404 40,0 10,0
Sj6fart inre vattenvagar, gods (SNI 50.4) 73 35,5 6,3
Medelvéarde Sjétransportforetag 2014 1247 43 4,7
Rederier med sjofartsstdd ** 34
medelvarde 21,9 1,7
medianvéarde 22,1 2,3

-3.3
-31
9,6
4,7
-2,6

59
52

Kéllor: *Trafikanalys (2015b), tab. 1 & 2, **Bilaga

Eftersom gruppen rederier med sjofartsstod ar relativt liten, visar Tabell 5.1 férutom gruppens
medelvarde aven medianvardet, som &r mindre kansligt fér extrema varden.

® Se vidare Trafikanalys (2016c)
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Foretag inom omradet sjofart pa inre vattenvagar har en relativt hog rorelsemarginal jamfort
med féretag inom havs- och kustsjcfart. Precis som aret innan, har gruppen rederier med
sjofartsstod en rérelsemarginal ar 2015 som ligger Gver genomsnittet for sjGtransportforetagen
ar 2014. Avkastningen pa totalt kapital for rederier med sjofartsstod 2015 ligger lagre, vilket ar
tvartemot jamfort med aret innan. Aven soliditeten &r lagre, jamfért med gruppen
sjofartsforetag ar 2014.
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6 Slutsatser

Uppfdljningen har gjorts for 34 féretag som mottagit sjofartsstod under &r 2015. Fyra nya
foretag har tillkommit och tre har utgatt sedan forra arets redovisning. Omsattningen for de 34
foretagen har i snitt 6kat med 1,8 miljarder kronor jamfort med 2014, och stodet utgor i
genomsnitt 3,4 procent av den sammanlagda omsattningen, vilket ar en oférandrad andel
jamfort med aret innan. Lonsamheten har pa en aggregerad niva i medeltal 6kat nagot, matt i
rantabilitet pa eget kapital.

Det svenska sjofartsstodet har de senaste aren legat p& i genomsnitt 1,7 miljarder kronor per
ar. Uppfdljningen visar att stodet fortfarande ar viktigt for rederiféretagens lonsamhet. Ett
villkor for stodet ar att fartyget ar registrerat i enbart det svenska registret. | takt med att
antalet svenskregistrerade fartyg har minskat, har aven antalet svenska ombordanstéllda. Det
sammanlagda stodet till rederiféretagen tkade 2015 med 11 miljoner kronor till 1,43 miljarder
kronor. Flera foretag mottog sjofartsstod 2015 &n aret innan.

Det svenska sjofartsstédet har haft ungefar lika stor betydelse for féretagens lonsamhet som
tidigare. Samtidigt ar det stora skillnader mellan de segment som ingar i undersoékningen. De
olika segmenten drabbades av finanskrisen vid lite olika tillfallen beroende pa vilken marknad
de arbetar pa, och pa hur konkurrensvillkoren ser ut. Segmenten Storrederier, Tanker och
Torrlast paverkades relativt direkt vid nedgéngen, medan Farjesjofart och Management visar
en nedgang en tid senare. Lonsamhet och kapitalstruktur varierar mellan olika rederisegment,
men det finns ocksa stora skillnader mellan de enskilda féretagen inom segmenten.

Segmentet Storrederi innehaller ett litet antal stora och diversifierade foretag, och for dessa
kan det formodas att sj6fartsstodet ar av mindre relativ betydelse, vilket ocksa nyckeltalen
visar. Stodets andel av Storrederiernas omsattning ar i snitt 1,5 procent. Storst betydelse har
sjofartsstodet for Managementbolagen — som ar att jAmféra med bemanningsforetag — déar
stédet har avgodrande betydelse. Ar 2015 utgjorde stédet 58 procent av omsattningen. Inga
segment uppvisar en positiv vinstmarginal for samtliga foretag nar sjofartsstodet exkluderas.

Inom sjoétransportbranschen har rederierna med sjofartsstod en relativt god rérelsemarginal,
och avkastning pa totalt kapital. Daremot har rederier med sjofartsstod en lagre soliditet an
genomshnittet for sjdtransportbranschen som helhet.

Aven i r ar slutsatsen att utan sjofartsstod skulle rederierna inte kunna bedriva den
verksamhet de gor idag. Rederierna skulle anpassa sin verksamhet pa annat satt men den
sannolika anpassningen skulle vara att de svenskregistrerade fartygen flaggas ut.
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Sammanfattning

Detta dokument innehaller en utvirdering av de finansiella effekterna av det svenska
sjofartsstodet for ar 2015. Rapportens utformning foljer strukturen i tidigare uppfoljningar for
aren 2011-2014. Nytt for uppfoljningen av 2015 &r att denna rapport i ett senare skede
kommer att kompletteras med ett separat dokument som dversiktligt kartldgger och beskriver
makrofaktorer som paverkat marknadsforutsittningarna for de svenska rederierna under 2015.

Utvérderingen avseende 2015 omfattar 34 foretag som erhallit ca 1,4 miljarder kronor 1
sjofartsstdod under 2015, och baseras pa tillgénglig finansiell information i foretagens
arsredovisningar. Finansiella nyckeltal som méter I16nsamhet, kapitalstruktur och likviditet har
berdknats bade inklusive och exklusive sjofartsstod. Nivaerna pd dessa nyckeltal har dérefter
bedomts utifran tidigare uppstéllda kriterier for vad som anses vara hog-lag niva samt
effekterna av sjofartsstodet pa denna niv. Foretagen ar verksamma i segmenten storrederier,
tanker, torrlast, farjesjofart och management.

Tillstandet 1 den svenska sjofartsndringen — som mottagit sjofartsstod — ar 2015 kan
sammanfattas med att omséttningen totalt sett har 6kat med ca 3 miljarder till 44,3 miljarder
kronor och det samlade resultatet efter finansiella poster 6kat med ca 0,4 miljarder kronor till
ca 3,6 miljarder kronor. Storrederierna star for storre delen av omséttningsdkningen och
tanker-segmentet for ca hélften av resultatokningen.

Sjofartsstodet har avgorande betydelse for att det stora flertalet rederier ska kunna uppvisa
positiv 1onsamhet métt som marginal och rdntabilitet. Om sjofartsstodet exkluderas visar
segmenten for torrlast, farjesjofart och management en negativ vinstmarginal och riantabilitet.
Storrederier och — tack vare forbéttrad lonsamhet — tankersegmentet visar positiv I16nsamhet
ocksa nér sjofartsstodet exkluderas.

Forekomsten av sjofartsstodet har en stor betydelse for foretagens 16nsamhet och &dr sannolikt
ett vasentligt hdnsynstagande for rederierna vid finansiering och organisering av
verksamheten.

Under 2015 foreslog regeringen att tonnageskatt skulle inforas i Sverige. Under 2016 har EU-
kommissionen godként den svenska konstruktionen av denna skatt och tonnageskatt skulle

didrmed kunna inforas fran och med 1 januari 2017. Utformningen bor foljas da den kan fa
ytterligare effekter pa hur svenska rederier véljer att organisera sin verksambhet.

Stockholm 2016-09-27

Mikael Kruusval Andreas Hagberg
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1 Bakgrund

Detta dokument innehaller en utvirdering av de finansiella effekterna av det svenska
sjofartsstodet for ar 2015. Sensa Corporate Advisors (Sensa) har gjort dessa utvérderingar for
perioden 2011-2014 pad uppdrag av Trafikanalys. Trafikanalys har 1 sin tur detta uppdrag fran
regeringen att arligen gora uppfoljningar av sjofartsstodet.

Detta dokument kompletteras med en dversiktlig kartliggning av faktorer som péaverkat
marknadsforutsittningarna for svenska rederier under 2015, sd som konjunktur och andra
makrofaktorer.

2 Uppdraget

Sensas uppdrag innebér att gora en arlig uppfoljning av de finansiella effekterna for de
rederier som mottager svenskt sjofartsstod. Denna rapport avser 2015 och baseras pa
rederiernas arsredovisningar for 2015. De foretag som har mottagit svenskt sjofartsstod under
2015 ingér i undersékningen. I denna rapport redovisas foretagens finansiella stdllning med
hjilp av finansiella nyckeltal som avspeglar foretagens l1onsamhet, kapitalstruktur och
likviditet. Den finansiella stéllningen beskrivs och slutsatser dras om effekterna av
sjofartsstodet pa foretagens ekonomiska stillning. En utforligare beskrivning av
arbetsmetodiken aterfinns i avsnitt 3 nedan.

3 Arbetsmetodik

3.1 Finansiella nyckeltal

I uppdraget ingar att beskriva foretagens ekonomiska stillning med hjilp av finansiella
nyckeltal. Foljande nyckeltal har tagits fram och faststéllts tillsammans med uppdragsgivaren:

e Likviditet — med likviditet avses omséttningstillgdngarnas tickande av korta skulder,
som ett métt pa kortsiktig betalningsformaga. Om varulager inte inkluderas i
omsattningstillgdngarna talas om kassalikviditet, annars balanslikviditet. I
sjofartsniringen ar varulager av betydande storlek inte vanligt forekommande, sa dven
om bade kassa- och balanslikviditet redovisas anvédnds ocksa ett kompletterande
likviditetsmatt - likviditetsbuffert, se nedan.

e Soliditet — med soliditet avses andelen eget kapital av totalt kapital, som ett matt pa
graden av egenfinansiering och anvinds bland annat som ett matt pa langsiktig
betalningsformaga. Mattet bor ocksa anvéndas for att utifran foretagets kapitalstruktur
analysera uthallighet och ytterligare lanekapacitet.

¢ Riintabilitet pa eget kapital — méter foretagets Ionsamhet i form av avkastning pa det
egna kapitalet med héansyn till kostnaderna for finansiering.

o Riintabilitet pa totalt kapital — miter foretagets l16nsamhet i form av avkastning pa
det totala kapitalet utan hénsyn till kostnaderna for finansiering.

e Likviditetsbuffert — nyckeltalet méter hur stor andel av de totala tillgangarna som
kassa och banktillgdngar utgor. Mattet fingar den omedelbara likviditeten i bolaget
och hur stor denna buffert ar. I foretagen kan detta anvindas for att skapa uthallighet
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och egen anvindning vid investeringar, och foredras i vissa situationer framfor
lanefinansiering eller tillskott fran aktiedgarna.

o Rorelsemarginal — ett matt pd foretagets 1onsamhet som inte tar hansyn till
kostnaderna for finansiering som méts genom att relatera rorelseresultatet till
omsittningen.

¢ Vinstmarginal — ett mitt pa foretagets [onsamhet som tar hansyn till finansiella
intékter och kostnader som mats genom att relatera resultatet efter finansnetto till
omsittningen.

o Rorelseresultat per anstilld — miter foretagets prestation mitt som rorelseresultat
dividerat med genomsnittligt antal anstéllda, for att fanga foretagets anvindning av
sina personella resurser.

e K/I-tal — nyckeltalet miter totala kostnadernas andel av intékterna.

Nyckeltalen har beréknats i mén av tillgdnglig data. Unders6kningen avseende 2015 bygger
vidare pa den finansiella information som samlats in tidigare, vilket innebar att det i denna
rapport ar mojligt att folja utvecklingen under perioden 2007-2015, dvs hela nio ér.

Denna rapport fokuserar pa vissa finansiella nyckeltal for omradena lénsamhet (vinstmarginal
och réntabilitet pa eget kapital), kapitalstruktur (soliditet och konsolideringsgrad) och
likviditet (kassa- och balanslikviditet samt likviditetsbuffet). Kompletterande nyckeltal som
miéter ytterligare aspekter av I1onsamheten (rorelsemarginal, rorelseresultat per anstélld samt
rantabilitet pa totalt kapital) aterfinns 1 Appendix.

3.2 Datainsamling och bearbetning

Arbetet med denna rapport har foregatts av datainsamling i form av dokumentation och
finansiell information fran de foretag som mottagit sjofartsstod. Uppgift om vilka foretag som
erhallit sjofartsstod har inhdmtats fran Delegationen for sjofartsstod pa Trafikverket.
Finansiell information om dessa har dérefter inhdmtats via en databas som tillhandahaller
information om arsbokslut som foretag skickat in till Bolagsverket. Kvalitetskontroll av
ingdende data har gjorts genom stickprov. Uppenbart felaktiga poster, t ex poster som inte kan
vara noll har kontrollerats och hanterats manuellt genom kontroll med &rsredovisningen. For
de sju foretag som har brutet rikenskapsér har arsbokslutet matchats med det kalenderar dér
majoriteten av antalet manader i rikenskapsaret har ingatt. Effekten av denna matchning ar att
en viss del av dessa foretags drsbokslut gér att hdanfora till 2014.

Sérskilda dverviaganden vad géller den undersokta populationen for 2015:
e Koncernredovisning anvénds i de fall dir rederindringen stir for mer 4n hélften av
omséttningen.
e Rena managementbolag och managementbolag dér rdkenskaperna inte konsolideras 1
ett svenskt foretag sérredovisas som egen kategori i undersdkningen.
e Bolag som inte har ldmnat in arsredovisning for 2015 till Bolagsverket per 2016-08-29
ingér inte 1 unders6kningen.

Vid en jamforelse med foregaende ars rapport avseende 2014 sa har fordndringar skett i den
undersokta populationen. Fyra nya foretag har erhallit sjofartsstod under 2015 och tre foretag
har utgétt fran tidigare ars population da de inte ldngre erhéller rederistod for 2015. For en
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fullstdndig lista 6ver de bolag som fatt rederistdd 2015 samt vilka bolag som av olika skl
utgar ur den hér studien hédnvisas till tabell i Appendix — ’Bolag som ingar i studien”.

Noterbart dr vidare att ett foretag 1 arets analys har adderats till siffrorna f6r 2014, eftersom
arsredovisning for detta foretag har offentliggjorts efter genomforandet av 2014 ars studie
(inkluderade offentliggjorda arsredovisningar till och med 2015-08-24).!

Vad giller klassificeringen av de ingdende foretagen i olika segment sa har samma grund for
indelningen anvints sedan uppfoljningen av sjofartsstod for ar 2011:2

e Storrederier

e Tanker

e Torrlast

e Firjesjofart

e Management
Klassificeringen Storrederier avser bolag med en rederiverksamhet som kan anses vara
diversifierad inom flera olika segment samt med en omséttning stdrre dn 2,0 miljarder
kronor.?

De klassificeringar som anvénts i rapporten anvénds till stor del for att underlitta jimforelser
med tidigare genomforda analyser. Ett alternativ till denna klassificering skulle kunna vara
t.ex. Lloyd’s Register Fairplay som delar in rederindringen i klasserna Tanker, Bulk &
General Cargo, Container & RoRo, Passenger och Miscellaneous. En transkribering av de
olika klassificeringarna i den hir rapporten till Lloyd’s motsvarande skulle innebéra att
foretagen som ingar i Storrederier kan inga i flera olika klasser, Tanker i Tanker, Torrlast i
Bulk & General Cargo och Farjesjofart i Passenger och/ eller Container & RoRo. For
Management finns pa grund av segmentets sirart ingen entydig transkribering till Lloyd’s
motsvarande utan far hianforas till Miscellaneous.

Kategoriseringen av varje enskilt foretag har gjorts genom en samlad bedomning av den
huvudsakliga verksamhetsinriktningen och den dvervigande typen av fartyg. Ett antal av de
foretag som ingdr i undersokningen har en mycket diversifierad verksamhet vilket forsvérar
bedomningen. Det bor ocksa papekas att foretag som mottagit sjofartsstod inte nddvéandigtvis
behover dga fartyg, utan kan hyra fartyg for sin verksamhet eller hyra ut personal till foretag
med fartyg.

! Eurovik Shipping AB (556785-5621).

2 rapporter tidigare 4n uppfoljningen av sjofartsstdd for 2011 har kategorin RoRo funnits
med som en egen kategori, men vid en ndrmare granskning har dessa klassificerats som
huvudsakligen Torrlast eller Farjesjofart. Kategorin RoRo ingéar darfor inte. Eftersom flera
foretag har som huvudsaklig verksamhet att hantera personal till andra foretag i
sjofartsniringen, har darfor en ny kategori anvénts fran och med uppf6ljningen av sjofartsstod
2011 — Management.

3 Dessa dr Stena AB, Wallenius Marine AB och Viking Supply Ships AB (tidigare Rederi AB
Transatlantic).
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3.3 Analysmodell

Analysmodellen bygger pé en utvdrdering av de foretag som mottagit sjéfartsstod utifran de
finansiella nyckeltal som beskrivits i 3.1 ovan. Nyckeltalen berdknats inklusive och exklusive
sjofartsstod for att undersdka den finansiella effekten av detta (dér sjofartsstodet ingér 1
berdkningen). Analysen bygger pd ett antagande om att det 4r mgjligt att isolera den
finansiella effekten av sjofartsstodet genom att exkludera sjofartsstodet ur resultatrdkningen,
dven om fOrfarandet kan anses vara en forenkling av mer komplexa samband.

Givet observerade nivéer pa de finansiella nyckeltalen har schematiska utvéarderingsnivaer
kunnat stéllas upp for respektive nyckeltal. Dessa foljer avseende nyckeltalen soliditet,
vinstmarginal och likviditet i allt véisentligt nivaerna i tidiga rapporter fran fore ar 2011. For
samtliga nyckeltal nedan giller att klassificeringen sker enligt samma nivaer som
uppfoljningarna for tidigare ar (2011-2014).

Nyckeltal Stark/Hog Svag/Mellan Negativ/Lag
Vinstmarginal > 5% 0-5% < 0%
Réntabilitet pa eget kapital > 10% 0-10% < 0%
Réntabilitet pé totalt kapital > 7% 0-7% <0%
Soliditet (& konsolideringsgrad’) >25% 15-25% <15%
Kassalikviditet >1,1 0,8-1,1 <0,8
Balanslikviditet > 1,2 1,0-1,2 <1,0
Likviditetsbuffert > 10% 5-10% <5%

Klassificering av nivaer pa finansiella nyckeltal.
*I de fall koncernredovisning har anvints blir det ingen skillnad i dessa tva nyckeltal di obeskattade reserver
saknas i koncerner.

Genom att berékna nyckeltalen och analysera dem enligt ovan gér det att separera den
finansiella effekten av sjofartsstodet pa nyckeltalen. Givet situationen i varje enskilt foretag
kan det vara svért att géra en beddmning av vilka nivder som kan anses acceptabla eller
godtagbara. Daremot kan man pa aggregerad niva i respektive segment dela in nivierna enligt
hog-1ag etc. 1 syfte att ge en Overgripande bild.
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4 Nulaget i de svenska rederierna

I undersdkningen for 2015 ingar 34 foretag av de 43 foretag (34 av 42 foretag 2014) som
erhallit sjofartsstod under 2015. Att antalet dr ldgre &n det totala antalet beror pa att vissa
foretag har lyfts ur den totala populationen — av skil som redovisats 1 metodavsnittet ovan —
och att vissa foretag har redovisats tillsammans med andra foretag i samma koncern. De
ingdende rederierna har klassificerats i segment enligt nedan:

Segment

Storrederi

Tanker

Torrlast

Farjesjofart

Management

Totalt

Antal

3

14 (-2)

6 (+2)

6

5

34

Med hjalp av de 1 undersdkningen ingdende foretagens resultat- och balansrdkningar har
aggregerade resultat- och balansriakningar for 2015 sammanstillts per segment och totalt, se

nedanstdende tabell.

Aggregerade resultat- och Storrederi Tanker  Torrlast  Férjesjéfart Management Totalt
balansrakningar (tkr)

Nettoomséttning 38770 000 1551000 245000 3534 000 237 000 | 44338 000
Rorelseresultat f. avskr. 12 366 000 349 000 4 000 758 000 0| 13478000
Rorelseresultat (EBIT) 5526000 230 000 -7 000 489 000 0 6238 000
Finansnetto -2 586 000 -12 000 -5 000 -27 000 0| -2629000
Resultat e. finansnetto” 2940000 218000 -12 000 462 000 0 3609 000
Krediterade stodbelopp™ 586 000 108 000 47 000 523 000 138 000 1 402 000
Anliggningstillgdngar 138031 000 1671000 124 000 3716 000 1000 | 143 543 000
Omsittningstillgéngar 15413000 777000 37000 2 560 000 63000 | 18849 000
Summa tillgangar 153 444 000 2447 000 161 000 6276 000 64 000 | 162 392 000
Eget kapital 52 448 000 660 000 2 000 3249 000 2000 | 56361000
Obeskattade reserver 0 48 000 0 22 000 0 71 000
Summa eget kapital och 52 448 000 708 000 2000 3271000 2000 | 56431000
obeskattade reserver

Avsittningar och 1323 000 128 000 0 386 000 0 1 838 000
minoritetsintressen

Kortfristiga skulder 17 511 000 554000 58000 873 000 61000 | 19056 000
Langfristiga skulder 82162000 1057000 101 000 1 746 000 1000 | 85067 000
Summa skulder 99673000 1611000 159000 2619 000 62 000 | 104 123 000
Summa eget kapital och 153 444000 2447 000 161 000 6276 000 64 000 | 162 392 000
skulder
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Aggregerade resultat- och balansrikningar for rederier som mottagit sjofartsstod 2015.
* Resultat efter finansnetto inkluderar krediterade stodbelopp.
**Totalt utbetalt stodbelopp 4r 1 426 427 tkr till 43 foretag ar 2015.

Omsittningen hos de 34 foretag som ingar 1 undersokningen uppgar till totalt 44,3 miljarder
kronor ar 2015 (41,1 miljarder kronor 2014, 42,9 miljarder kronor 2013 och 41,2 miljarder
kronor 2012). Omséttningen jaimfort med foregaende ar har 6kat med ca 3 miljarder kronor.
Storre delen av 0kningen kommer fran storrederierna som okat sin omséttning med 2,8
miljarder kronor och tankersegmentet som 6kat omséttningen med ca 0,2 miljarder kronor.
Aven segmentet for torrlast har 6kat nigot med ca 93 miljoner kronor. Segmentet for
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farjesjofart har minskat omséttningen med ca 146 miljoner kronor och segmentet for
management har minskat med ca 14 miljoner kronor.

Det sammanlagda resultatet efter finansiella poster hos dessa 34 foretag uppgar till 3,6
miljarder kronor (3,2 miljarder kronor 2014, 3,1 miljarder kronor 2013 och 2,85 miljarder
kronor 2012). Resultatnivan har 6kat jamfort med foregédende ar for samtliga segment utom
torrlast och management, ddr det senare ligger kvar pd nollresultat.

Det totalt utbetalade stodbeloppet till de rederier som ingar i undersékningen ér ca 1,40
miljarder kronor (totalt stod &r ca 1,43 miljarder kronor till totalt 43 foretag). Det innebér att
nivan ligger pa ungeférligen samma niva som foregéende &r (ca 1,39 miljarder kronor 2014,
ca 1,47 miljarder kronor 2013 och ca 1,65 miljarder kronor 2012). For de olika segmenten sa
har stddet dkat for torrlast (+ 31 miljoner kronor) och management (+ 8 miljoner kronor), men
minskat i ovriga (storrederier -3 miljoner kronor, tanker -11 miljoner kronor och farjesjofart -
9 miljoner kronor).

I tabellen nedan visas sjofartsstodet i relation till den totala omséttningen i respektive segment
for aren 2015, 2014 och 2013.

Andel av omsattningen Storrederi  Tanker Torrlast Féarjesjofart  Management

Sjofartsstod 2015 2% 7% 19% 15% 58%
Sjofartsstod 2014 1,6% 9% 11% 16% 52%
Sjofartsstod 2013 1,6% 4% 16% 16% 50%

I tabellen pa nésta sida visas samtliga finansiella nyckeltal per segment och totalt beréknat
som bdde medel- och medianvérde.




Nyckeltal Stor- Tanker Torrlast Farjesjofart  Management Totalt
rederi
Rorelsemarginal Medel 10,3% 14,9% -1,5% 5,8% 0,0% 5,9%
Median 14,5% 13,8% 0,8% 1,4% 0,1% 5,2%
Rorelsemarginal (exkl. stod) Medel 7,7% 1,5% -22,4% -30,4% -53,9% -19,5%
Median 13,3% 5,0% -24,5% -31,8% -59,8% -14,8%
Vinstmarginal Medel 1,6% 14,2% -2,9% 4,9% 0,0% 3,6%
Median 8,3% 12,6% -2,6% 1,4% 0,0% 5,1%
Vinstmarginal Medel -1,0% 0,8% =23, 7% -31,3% -53,9% -21,8%
(exkl. stod) Median 7,1% 2,6% -24.,8% -33,0% -59,8% -15,6%
Rorelseresultat per anstdlld, Medel 426 283 -23 152 0 168
tkr Median 431 238 14 4 0 43
Rorelseresultat per anstdlld, Medel 337 100 -248 -26 -234 -14
tkr (exkl. stod) Median 395 83 -224 -163 -239 -142
K/I-tal Medel 98,4% 85,8% 102,9% 95,1% 100,0% 96,4%
Median 91,7% 87,4% 102,6% 98,6% 100,0% 94,9%
K/I-tal (exkl. stod) Medel 101,0% 99,2% 123,7% 131,3% 153,9% 121,8%
Median 92,9% 97,4% 124,8% 133,0% 159,8% 115,6%
Réntabilitet pa eget kapital Medel -3,7% 39,0% -46,7% 18,0% 14,5% 4,2%
Median 4,5% 28,4% 14,5% 12,6% 10,0% 15,3%
Réntabilitet pa eget kapital Medel -5,6% 9,6% -1351,0% -1199,1% -15453,6% -3599,9%
(exkl. stod) Median 3,6% 8,2% -359,1% -277,2% -16767,7% -34,0%
Réntabilitet pa totalt kapital Medel -1,1% 12,3% -5,6% 2,7% 0,2% 1,7%
Median 2,3% 5,6% -1,6% 2,1% 0,2% 2,3%
Réntabilitet pa totalt kapital ~Medel -1,8% 2,1% -80,2% -70,6% -236,3% -77,4%
(exkl. stod) Median 1,8% 0,8% -82,9% -54,9% -214,3% -12,4%
Soliditet Medel 39,0% 36,8% 5,8% 25,1% 2,8% 21,9%
Median 33,7% 36,4% 1,5% 20,7% 3,2% 22,1%
Konsolideringsgrad Medel 0,39 0,40 0,06 0,26 0,03 0,23
Median 0,34 0,36 0,02 0,21 0,03 0,23
Kassalikviditet Medel 0,54 2,33 0,85 1,51 0,97 1,24
Median 0,42 1,28 0,81 1,09 1,02 1,02
Balanslikviditet Medel 0,65 2,36 0,89 1,52 1,01 1,29
Median 0,67 1,33 0,87 1,09 1,02 1,03
Likviditetsbuffert Medel 3,5% 25,0% 8,5% 15,1% 23,5% 15,1%
Median 2,9% 16,6% 3,2% 14,4% 33,8% 9,9%

Medel- och medianvérden for samtliga finansiella nyckeltal per segment och totalt 2015.

Eftersom varje segment innehéller relativt fa foretag i kombination med att det finns enskilda
foretag som uppvisar extremvérden kan medianvérdet ge en bittre bild av det finansiella ldget
1 segmentet dn medelvirdet.

I foljande avsnitt kommenteras utvecklingen for rederiernas 16nsamhet, kapitalstruktur och
likviditet pd en aggregerad nivd. De enskilda segmenten diskuteras dérefter i kapitel 5.
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4.1 Lonsamhet

Lonsamhet métt som rorelsemarginal ligger 2015 pa en nagot lagre niva i medelvarde totalt
sett bland de undersokta foretagen (5,9 procent i medelvérde jamfort med 7,1 procent for
2014). Medianvirdet ligger emellertid hogre én foregaende ar (5,2 procent jamfort med 2,6
procent for 2014). Det dr framforallt storrederierna som uppvisar en minskning frén 22,9
procent i medelvérde for 2014 till 10,3 procent ar 2015, och fran 15,2 procent i medianvirde
for 2014 till 14,5 procent for ar 2015. Tankersegmentet visar ddremot en néstan fordubblad
l6nsamhet métt som rorelsemarginal, ddr medel- och medianvarde okar frén 6,3 procent
respektive 7,4 procent till 14,9 procent respektive 13,8 procent for ar 2015.

Vinstmarginal uppvisar samma monster som rorelsemarginalen dir storrederierna minskat
vinstmarginalerna frdn 11,6 procent i medelvérde till 1,6 procent for ar 2015. Medianvérdet
for vinstmarginal for storrederierna har ddremot okat frén 7,1 procent till 8,3 procent for
2015. P4 liknande sitt har vinstmarginalen for tankerrederierna okat fran 2,8 procent i
medelvérde for 2014 till 14,2 procent for &r 2015, och medianvirdet har 6kat fran 7,4 procent
till 12,6 procent. Pa en aggregerad niva for de undersokta foretagen ligger vinstmarginalen
ungefarligen pd samma nivd 2015 som 2014 (3,6 procent i medelvérde jamfort med 3,5
procent for 2014, samt 5,1 procent i medianvirde jaimfort med 2,1 procent for 2014).

Om sjofartsstodet exkluderas fran rorelse- och vinstmarginal sa sjunker 16nsamheten kraftigt
pa aggregerad niva bland de undersokta foretagen. Rorelsemarginalen dr -19,5 procent i
medelvirde och -14,8 procent i medianvirde, vilket ar lagre dn foregaende ar (-17,4 procent
respektive -9,5 procent for 2014). Tankersegmentet uppvisar i likhet med ovan en kraftigt
forbattrad 16nsamhet och uppvisar positiva marginalmatt &ven om sjofartsstodet exkluderas,
nagot som tidigare ar (2011-2014) enbart géllt for storrederierna. Att Idnsamheten sjunkit for
storrederierna visas av att vinstmarginalen faktiskt dr negativ i medelvérde nir sjofartsstodet
exkluderas, vilket inte skett i tidigare ars undersokningar. Det bor observeras att medianvardet
fortfarande ar positivt.

Avkastningsmattet rantabilitet pa eget kapital ligger p& en aggregerad niva ligre i medelvirde
(4,2 procent jamfort med 25,8 procent for 2014) och nagot hogre i medianvirde (15,3 procent
jamfort med 11,4 procent for 2014). For rantabilitet pa totalt kapital sker samma forindring
med en liten minskning 1 medelvérde (1,7 procent jaimfort med 1,9 procent for 2014) och en
mindre 6kning i medianvéarde (2,3 procent jamfort med 2,1 procent for 2014).

I de enskilda segmenten sjunker rantabilitet pa eget kapital framforallt i segmentet for
storrederi frdn 7,5 procent i medelvérde (6,1 procent i medianvérde) till -3,7 procent i
medelvirde (4,5 procent i medianvérde). Likasé i segmentet for torrlast dér réntabilitet pa eget
kapital sjunker fran -1,5 procent i medelvérde for 2014 (11,4 procent i medianvérde) till -46,7
procent ar 2015 (diremot 6kar medianvirdet till 14,5 procent). Aven segmenten for
farjesjofart och management uppvisar sjunkande réntabilitet pa bade eget och totalt kapital.

Niér sjofartsstodet exkluderas dr det endast tankersegmentet som uppvisar positiv rintabilitet
pa eget och totalt kapital méatt som bade medel- och medianvirde. Den stora fordndringen hir
ar att storrederierna uppvisar negativ rantabilitet i medelvirde nér sjofartsstodet exkluderas.
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4.2 Kapitalstruktur

Kapitalstrukturen 1 de undersokta foretagen ar pa en aggregerad niva timligen ofordandrad.
Soliditeten ligger pa ca 22 procent mitt som bade medel- och medianvirde liksom 2014. I de
enskilda segmenten kan observeras att den minskade l6nsamheten for storrederierna har
inneburit en lattare urholkning av soliditeten som sjunker till 39 procent (40 procent 2014) i
medelvérde och till 33,7 procent (38,8 procent 2014) i medianvérde. P4 motsvarande sétt har
den stigande 16nsamheten i tankersegmentet lett till en 6kad soliditet till 36,8 procent i
medelvérde (32,3 procent 2014) och till 36,4 procent (32,3 procent) i medianvérde. Det dr
dessa tva segment som uppvisar den hogsta soliditeten (> 30 procent). I dvrigt ar
forandringarna jamfort med 2014 sma.

4.3 Likviditet

Likviditetsnivéerna &r totalt sett forhallandevis ofoérandrade jamfort med foregdende ar, dér
nivan for kassa- och balanslikviditet ligger pa ca 1 eller strax 6ver métt som bade medel- och
medianniva. Likviditetsbufferten har 6kat nagot jamfort med 2014 till 15,1 procent i
medelvirde (9,9 % 1 medianvérde) frén 14,2 procent (7,8 procent 1 medianvérde).

Det bor papekas att samtliga tre likviditetsmatt forsdmrats for storrederierna, dir kassa- och
balanslikviditet ndra halverats. Den 6kade 16nsamheten i tankersegmentet har lett till en
forbéattrad likviditet och 6kad likviditetsbuffert. Vad giller likviditetsbuffert s& har denna
sjunkit pdtagligt ocksa i segmentet for torrlast, vilket sannolikt hdnger samman med den
forsamrade 16nsamheten ocksa i detta segment.

4.4 Sammanfattning

Omsittningen har okat till totalt 44,3 miljarder kronor &r 2015 frén 41,1 miljarder kronor ar
2014, samtidigt som resultaten efter finansiella poster har okat till 3,6 miljarder kronor fran
3,2 miljarder kronor &r 2014. Nér l6nsamheten studeras ndrmare konstateras att den sjunkit
framforallt bland segmenten for storrederier och torrlast, och 6kat i tankersegmentet.

Liksom tidigare ar har sjofartsstodet varit viktigt for att rederierna ska uppvisa finansiella
nyckeltal som visar positiv Iénsamhet. Ar 2015 #r det endast tanker och i viss man
storrederierna (méitt som medianviarde) som kan uppvisa lonsamhet ocksa nér sjofartsstodet
exkluderas (métt som rorelse- och vinstmarginal samt réntabilitet pd eget och totalt kapital).

Det foreligger dock skillnader mellan de olika segmenten vilket redovisas och analyseras 1
foljande avsnitt dar utvecklingen kommenteras per segment. En bedomning sker ocksé av
nivderna pa utvalda finansiella nyckeltal for att analysera det finansiella tillstdndet 1 branschen
med sérskilt fokus pa de finansiella effekterna av sjofartsstodet. En sammanstéllning av
medianvérden per nyckeltal for samtliga segment dterfinns som diagram i Appendix.
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5 Analys och kommentar
5.1 Finansiell utveckling — introduktion

I f6ljande avsnitt redovisas de finansiella nyckeltalens utveckling i linjediagram for 9 ar, dvs
hela den 1 undersokningen ingaende perioden ér aren 2007-2015.

Redovisningen sker per segment enligt foljande:
e Storrederi

Tanker

Torrlast

Férjesjofart

Management

Analysen fokuserar pa vissa finansiella nyckeltal for omradena lénsamhet (vinstmarginal och
rantabilitet pa eget kapital), kapitalstruktur (soliditet och konsolideringsgrad) och likviditet
(kassa- och balanslikviditet samt likviditetsbuffert). Virden for nyckeltalen redovisas i
forekommande fall bade inklusive och exklusive sjofartsstdd, och med angivande av medel-
och medianviarden. Medianvirden redovisas di materialet i vissa fall uppvisar en stor skevhet,
nagot forenklat nir det ar stora skillnader mellan medel- och medianvirden. Utvecklingen for
ovriga undersokta finansiella nyckeltal aterfinns i Appendix.

Efter redogorelsen for dessa nimnda nyckeltal gors en vérdering utifran den kategorisering
och analysmodell som redogjordes for i avsnitt 3.3 ovan, ocksa den i1 férekommande fall bade
inklusive och exklusive sjofartsstod. Fran och med uppfoljningen for 2012 redovisas ocksé en
tabell med fordndringar av klassificeringen 6ver tid under den undersokta perioden (i denna
rapport perioden 2007-2015). Detta aterfinns for matten avseende vinstmarginal (inkl. och
exkl. sjofartsstod), soliditet och konsolideringsgrad samt likviditetsmatten (kassa- och
balanslikviditet och likviditetsbuffert).

Man bor i samband med analysen och en kritisk granskning av foretagens finansiella
rapporter ha 1 atanke att foretagskonstruktionerna i vissa fall kan vara ett resultat av
overviganden kring sjofartsstddet, och att det mot bakgrund av foretagskonstruktionerna i
flera bolag ar svart att avgdra hur sjofartsstodet faktiskt paverkar verksamheten och den
underliggande finansiella utvecklingen i foretagen.
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5.2 Storrederi

5.2.1 Storrederi - Lonsamhet

Vinstmarginalen illustreras i diagrammen nedan i form av medel- (vénster) och medianvirden
(hoger) inklusive respektive exklusive sjofartsstod.

25% 25%
20% 18,8% 20% 177%

15% . 15%

10% 5 + 10%

5% 3.2% 5% 5.2% - -

0% —= 0% T r ; T r r T T 3
59, 2007 ZWW 2010 2011 2012 2013 2014 2015 5% 2007 ZOOEW 2010 2011 2012 2013 2014 2015
-10% -10%

F12,1%
5% -13,6% -153%
=208 -20%
-25% -25%
—4=—\finstmarginal Vinstmarginal (exkl stéd) =—#=\/instmarginal Vinstmarginal (exkl stéd)

Vinstmarginal — medelvarden. Vinstmarginal — medianvérden.

Vinstmarginalen for foretagen i segmentet for storrederi (Stena AB, Wallenius Marine AB
och Viking Supply Ships AB (tidigare Rederi AB Transatlantic)) har inte aterhdmtat sig till
den hoga nivé som uppvisades fore finanskrisen. Medelvérdet sjonk patagligt under 2015 och
nir sjofartsstodet exkluderas dr vinstmarginalen negativ. Detta har tidigare endast hint 2009.
Medianvirdet visar ddremot en betydligt mer stabil och svagt stigande trend.

I cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifran klassificeringen av nivan
pé vinstmarginalen inklusive (vénster) och exklusive (hdger) sjofartsstod.

mStark mSvag O Negativ mStark ®Svag O Negativ
Vinstmarginal 2015 inkl. stod. Vinstmarginal 2015 exkl. stdd.

Forekomsten av sjofartsstodet innebdr ingen fordndring i klassificeringen av vinstmarginalen.
Ett foretag har dven nér sjofartsstodet inkluderas en negativ vinstmarginal 2015, vilket
innebdér en fordndring jamfort med foregaende &r. I tabellen nedan visas klassificeringen av
foretagens vinstmarginal under perioden 2007-2015 inklusive och exklusive sjofartsstodet.

Vinstmarginal 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl. stod Stark >5% 100% 67% 33% 100% 67% 67% 67% 100% 67%
Svag 0-5% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Negativ <0% 0% 33% 67% 0% 33% 33% 33% 0% 33%

Exkl. stod Stark >5% 67% 0% 33% 100% 67% 33% 67% 67% 67%
Svag 0-5% 33% 67% 0% 0% 0% 33% 0% 33% 0%

Negativ <0% 0% 33% 67% 0% 33% 33% 33% 0% 33%
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I diagrammen nedan visas rintabilitet pa eget kapital i form av medel- (vinster) och
medianvarden (hdger) inklusive och exklusive sjofartsstod.

25% 25%
20% 18,8% 20%
15% 15%
10% 10%
5% 7.2% 5%
0% + i TEv '), 0%
2007 200 /
-5% o -5%
0% f8.4% 0%
-15% Y -15%
-20% -20%
—+—Rantabilitet pa eget kapital —+—Rantabilitet pa eget kapital
—a— Réntabilitet pa eget kapital (exkl stéd) ~a—Rantabilitet pa eget kapital (exkl stod)
Réntabilitet pa eget kapital — medel. Réntabilitet pé eget kapital — median.

Réntabilitet pa eget kapital sjunker och dr méatt som medelvirde negativ bde inklusive och
exklusive sjofartsstod. Aven medianvirdet sjunker men #r fortfarande positivt, sd ocksa nir
sjofartsstodet exkluderas. Den finansiella effekten av sjofartsstodet kan konstateras vara ca
1-2 procentenheter forbattrad rdntabilitet pa eget kapital under 2015.

I cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifran klassificeringen av nivén
pa réntabiliteten pa eget kapital inklusive (vénster) och exklusive (hoger) sjofartsstod.

mStark mSvag [ Negativ mStark BSvag O Negativ

Réntabilitet pé eget kapital 2015 inkl. stod. Réntabilitet pa eget kapital 2015 exkl. stod

Under 2015 &r det inget foretag i segmentet som kan uppvisa en réintabilitet pd eget kapital
over 10 procent (stark). I stéllet har ett foretag en negativ réntabilitet pa eget kapital bade nér
sjofartsstodet inkluderas och exkluderas. I tabellen nedan visas andelen foretag som
klassificerats i respektive niva under den undersokta perioden inklusive och exklusive

sjofartsstod.
Réntabilitet pa eget kapital 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl. stod Stark >10% 100% 33% 0% 67% 33% 33% 0% 33% 0%)
Svag 0-10% 0% 33% 33% 33% 33% 33% 67% 67% 67%
Negativ.<0% 0% 33% 67% 0% 33% 33% 33% 0% 33%
Exkl. stod Stark >10% 33% 0% 0% 67% 0% 33% 0% 0% 0%
Svag 0-10% 67% 67% 33% 33% 67% 33% 67% 100% 67%
Negativ <0% 0% 33% 67% 0% 33% 33% 33% 0% 33%

Tabellen visar att for ar 2015 innebér forekomsten av sjofartsstodet ingen fordndring 1
klassificeringen av nivan pa rantabilitet pa eget kapital. Under 2014 gjorde emellertid stodet
att en storre andel foretag kunde uppvisa en hdgre nivé av rintabilitet pa eget kapital. Det
finns inget ar under den undersokta perioden 2007-2015 som sjofartsstodet gjort att ett foretag
har uppvisat en positiv rintabilitet pd eget kapital istillet for en negativ dylik.
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For kompletterande nyckeltal som méter 16nsamhet i segmentet ur andra aspekter se
Appendix.

5.2.2 Storrederi — Soliditet och konsolideringsgrad

I diagrammen nedan visas nyckeltalen soliditet och konsolideringsgrad i form av medel-
(vinster) och medianvirden (hdger).*

50% 50%
45% 45%
40% _ : 40%
35% — . 5%
30% 0%
25% 25%
20% 20%
15% 15%
10% 10%
5% 5%
0%

0% - T y y T v r T -«
212 2013 2014 2015 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Codidi =#=Honsolideringsgrad

Soliditet och konsolideringsgrad — median.

2007 2008 2009 2010 2011
Soliditet

—+—Konsalideringsgrad

Soliditet och konsolideringsgrad — medel.

Soliditeten har under hela den undersokta niodrsperioden 2007-2015 legat forhéllandevis
stabilt mellan 35 och 40 procent métt bdde som medel- och medianvérde. Den sjunkande
l6nsamheten under 2015 tycks har paverkat soliditetsmatten som ocksa sjunker svagt. Nivan
4r emellertid fortfarande hog, se nedan. Ar 2015 dr medelviirdet 39 procent och medianvirdet

sjunker till ca 34 procent.

I cirkeldiagrammen nedan visas soliditet (vanster) och konsolideringsgrad (hoger) i segmentet
utifran klassificeringen av nivan.

mHog EMedel OLag mHog BMedel DOLag

Soliditet 2015.

Konsolideringsgrad 2015.

Foretagen i segmentet storrederier ligger samtliga pa en hog nivé av soliditet under 2015,
liksom under hela den undersokta perioden vilket framgar av tabellen nedan.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Soliditet Hog >25% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Medel  15-25% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Lag <15% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Konsolideringsgrad Hog >25% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Medel  15-25% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Lag <15% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

4 D4 storrederierna upprittar koncernredovisning redovisas inte obeskattade reserver, vilket

innebdr att det inte dr ndgon skillnad mellan nyckeltalen soliditet och konsolideringsgrad.
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5.2.3 Storrederi — Likviditet

I diagrammen nedan visas likviditetsmatten kassa- och balanslikviditet och likviditetsbuffert i
form av medel- (vénster) och medianvirden (hdger).

Balans-/ Likviditets- Balans-/ Likviditets-
kassalikviditet buffert kassalikviditet buffert
30 80% 30 80%
25 7.0% 25 7.0%

6.0% 6.0%
20 5.0% 20 50%
15 4,0% 15 4,0%
10 3.0% 10 30%
20% 20%
0% 1,0% 05 N1 10%
00 . . . . . . . - - 0,0% 00 . . ; . 0%
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
—+=Balanslikviditet —o—Kassalikviditet Likviditetsbuffert —+—Balanslikviditet  —s— Kassalikviditet Likviditetsbuffert
Likviditet — medel. Likviditet — median.

Likviditetsnivierna i detta segment har under hela den undersokta perioden uppvisat en
antydan till sjunkande trend 4ven om vérden runt ca 1 uppvisats under aren 2011-2014. 2015
sjunker emellertid kassa- och balanslikviditeten och ligger nu pa ca 0,5-0,6 vilket dr den
lagsta nivan hela under perioden 2007-2015. Likviditetsbufferten har de senaste ren okat
stadigt mitt som medianvérde, aven om medelvérdet sjunker ndgot for 2015. Nivéan pa
likviditetsbufferten i segmentet for storrederier ir den ligsta av samtliga segment. A andra
sidan har dessa foretag en betydligt storre balansomslutning vilket kan péverka kassans
relativa storlek.

I cirkeldiagrammen nedan visas kassalikviditet (vinster), balanslikviditet (mitten) och
likviditetsbuffert (hdger) i segmentet utifran klassificeringen av nivin pé de finansiella

nyckeltalen.
|I; . '; . llll III
III\-\ III\"\ IIII"\. ,-"'.IIII
mHog EMedel Clag mHog mMedel ClLag mHog EMedel Olag
Kassalikviditet 2015. Balanslikviditet 2015. Likviditetsbuffert 2015.

Majoriteten av rederierna har en lag niva pa kassa- och balanslikviditet och samtliga har en
likviditetsbuffert pd lag niva. Jimfort med ndrmast foregéende ar sa har inga rederier 1
segmentet for storrederier en likviditetsniva som kan klassficeras som hog, vilket bekréftar
den sjunkande likviditeten.

I tabellen nedan visas fordndringar i klassificering av nivan under den undersokta tidsperioden
2007-2015.
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2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Kassalikviditet Hog >1,1 67% 67% 100% 67% 33% 0% 0% 33% 0%
Medel 0,8-1,1 33% 0% 0% 33% 33% 67% 67% 33% 33%

Lag <0,8 0% 33% 0% 0% 33% 33% 33% 33% 67%

Balanslikviditet Hog >1,1 100% 67% 100% 100% 67% 0% 0% 67% 0%
Medel 0,8-1,1 0% 33% 0% 0% 0% 67% 67% 33% 33%

Lag <0,8 0% 0% 0% 0% 33% 33% 33% 0% 67%

Likviditetsbuffert Hog >1,1 33% 33% 33% 33% 0% 0% 0% 0% 0%
Medel 0,8-1,1 0% 0% 0% 0% 33% 33% 33% 33% 0%

Lag <0,8 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 100%

Det bor papekas att under senare halvan av undersdkningsperioden har inte de nivéer pa

likviditetsmatten kassa- och balanslikviditet som observerades under dren 2007-2010
uppnétts. Vad giller klassficeringen av likviditetsbufferten sd har denna sjunkit och for 2015
har samtliga klassificerats sdsom lag niva, vilket dr forsta gdngen under hela den undersokta

perioden 2007-2015.
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5.3 Tanker

5.3.1 Tanker - Lonsamhet

I diagrammen nedan visas nivén pa vinstmarginal i tankersegmentet i form av medel-
(vanster) och medianvarden (hoger).

20% 15% 12,6%

14,2%
10% 8,8%

15%
5% 10,8% 6,3% 65%

10% 59

5%

0%
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014° 2015

0%
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 -5%

-5%
10% -10%
-15% -15%
-20% -20%

——/ ginal v | (exkl stod) ——Vi

Vinstmarginal — medel. Vinstmarginal — median.

tmarginal Vinstmarginal (exkl stéd)

Lonsamheten i tankersegmentet 0kar kraftigt under 2015 bade avseende medel- och
medianvirde. Aven om sjofartsstddet exkluderas s r vinstmarginalerna positiva, vilket ér
forsta gangen under hela den undersokta perioden 2007-2015. Vinstmarginalen forbéttras med
ca 10-15 procentenheter nar sjofartsstodet inkluderas, ett forhallande som ungefarligen gillt
under hela undersokningsperioden.

I cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifrén klassificeringen av nivén
pa vinstmarginalen inklusive (vénster) och exklusive (hoger) sjofartsstod.

mStark mSvag O Negativ mStark ®Svag O Negativ

Vinstmarginal 2015 inkl. stod. Vinstmarginal 2015 exkl. stod

Sjofartsstodets betydelse for vinstmarginalen har 6kat jaimfort med 2014. Over 80 procent av
foretagen har en vinstmarginal som klassificeras som stark (>5 procent) med sjofartsstod. Nér
detta exkluderas okar andelen med negativ vinstmarginal och andelen med stark
vinstmarginal sjunker till strax over 40 procent. I tabellen nedan visas andelen féretag som
klassificerats i respektive niva under hela den undersokta perioden inklusive och exklusive

sjofartsstod.
Vinstmarginal 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl. stod Stark >5% 75% 59% 56% 39% 39% 44% 53% 50% 86%
Svag 0-5% 13% 24% 22% 33% 17% 17% 24% 19% 7%
Negativ <0% 13% 18% 22% 28% 44% 39% 24% 31% 7%
Exkl. stod Stark >5% 13% 24% 17% 6% 0% 6% 12% 13% 43%
Svag 0-5% 19% 6% 11% 11% 28% 22% 29% 25% 29%
Negativ <0% 69% 71% 72% 83% 72% 72% 59% 63% 29%

Andelen foretag med negativ vinstmarginal har minskat och ligger pa den ldgsta nivan under
hela den undersokta perioden, vilket giller bade inklusive och exklusive sjofartsstdd. Andelen
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foretag som har en vinstmarginal hogre &n 5 procent ligger pa den hogsta nivan under hela
perioden 2007-2015, vilket ligger i linje med diskussionen om den forbéttrade l6nsamheten 1
tankersegmentet ovan.

I diagrammen nedan visas réntabilitet pd eget kapital i form av medel- (vénster) och
medianvarden (hoger) inklusive och exklusive sjofartsstod.
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36.6% og go $2.0% 34,7% 2g g% 39.0% 28.4%
' o 14,6% 12,0% 12,7% 15.8% <
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2007 2008 2000 2010 M1 2012 2013 2044 2015 2007 —2008—2009—2010—2011 2012 2013 2014 2015
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—#—Rantabilitet pa eget kapital —+—Raéntabilitet pa eget kapital
Rantabilitet pa eget kapital (exkl stéd) Réntabilitet pa eget kapital (exkl stad)

Réntabilitet pa eget kapital — medel. Réntabilitet pa eget kapital — median.

Réntabilitet pa eget kapital okar ytterligare under 2015 och nar néra 40 procent i medelvérde
och nira 30 procent i medianvérde. Under 2015 ar tankersegmentet det mest I6nsamma
utifran réntabilitet pd eget kapital och ligger hogre ockséd dn segmentet for management.
Lonsamheten har 0kat sa att rantabilitet pd eget kapital dr positiv dven om sjofartsstodet
exkluderas mitt bade som medel- och medianvérde, d4ven om nivan forbéttras med ca 20-30
procentenheter nér sjéfartsstodet inkluderas.

I cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifran klassificeringen av nivan
pa rantabiliteten pé eget kapital inklusive (vinster) och exklusive (hoger) sjofartsstod.

mStark mSvag [ Negativ mStark mSvag O Negativ

Réntabilitet pa eget kapital 2015 inkl. stdd. Réntabilitet pé eget kapital 2015 exkl. stod.

Niér sjofartsstodet inkluderas har néra 80 procent av rederierna i tankersegmentet en
rintabilitet pa eget kapital som klassificeras som stark (> 10 procent) under 2015, vilket &r
den hogsta andelen sedan 2007. Om sjofartsstodet exkluderas sjunker andelen till halften.
Andelen foretag med negativ rantabilitet pa eget kapital nér sjofartsstodet inkluderas ar pa den
lagsta nivan under hela den undersokta perioden, vilket giller ocksa nédr sjofartsstodet
exkluderas.
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I tabellen nedan visas andelen foretag som klassificerats i respektive niva under hela den
undersokta perioden 2007-2015 inklusive och exklusive sjofartsstod.

Réntabilitet pa eget kapital 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl. stéd Stark >10% 81% 71% 67% 44% 44% 56% 59% 63% 79%
Svag 0-10% 6% 12% 11% 28% 11% 6% 18% 6% 14%

Negativ._<0% 13% 18% 22% 28% 44% 39% 24% 31% 7%

Exkl. stod Stark >10% 13% 24% 17% 6% 6% 17% 6% 19% 50%
Svag 0-10% 19% 6% 11% 11% 22% 11% 35% 19% 21%

Negativ <0% 69% 71% 72% 83% 72% 72% 59% 63% 29%

Att andelen foretag med negativ rantabilitet pa eget kapital nér sjofartsstodet exkluderas &r
den lagsta under perioden 2007-2015 kan tolkas som att den underliggande 16nsamheten
forbittrats och att betydelsen av sjofartsstodet for dessa foretag faktiskt minskat. Ar 2007
hade ca 70 procent av foretagen en negativ rantabilitet pa eget kapital nér sjéfartsstodet
exkluderas jamfort med ca 30 procent 2015.

For kompletterande nyckeltal som méter 16nsamhet i segmentet ur andra aspekter se
Appendix.

5.3.2 Tanker - Soliditet

I diagrammen nedan visas nyckeltalen soliditet och konsolideringsgrad i form av medel-
(vénster) och medianvérden (hoger) for tankersegmentet.

50% 50%
45% a5%
40% 40%
35% 35%
30% 30%
25% 25%
20% 20% —
15% 15% -
10% 10%
5% 5%
0%
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
=+=Konsolideringsgrad Soliditet —— lideringsgrad Soliditet
Soliditet och konsolideringsgrad — medel. Soliditet och konsolideringsgrad — median.

Soliditeten har okat i tankersegmentet under perioden och nar — mitt som medelvérde — den
hdgsta nivan i métningarna, vilket ocksa kan vara ett resultat av den forbéttrade 16nsamheten.
Nivan ligger nu 6ver 35 procent och tankersegmentet ndrmar sig ddrmed nivaer motsvarande
storrederiernas.

I cirkeldiagrammen nedan visas soliditet (vdnster) och konsolideringsgrad (hoger) i segmentet
utifran klassificeringen av nivan.

EHog EMedel OlLag mHog mMedel DLag
Soliditet 2015. Konsolideringsgrad 2015.
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Andelen foretag med hog soliditet har minskat ndgot jamfort med foregaende ar, samtidigt
som andelen med 1ag soliditet ocksa sjunkit. I tabellen nedan kan forandringar i klassificering
av nivan pa soliditet och konsolideringsgrad under hela den undersokta perioden utldsas.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Soliditet Hog >25% 31% 35% 33% 33% 44% 50% 76% 63% 57%
Medel  15-25% 25% 24% 28% 33% 22% 28% 12% 25% 36%

Lag <15% 44% 41% 39% 33% 33% 22% 12% 13% 7%

Konsolideringsgrad Hog >25% 31% 35% 33% 39% 50% 56% 76% 63% 64%
Medel  15-25% 31% 24% 33% 28% 17% 22% 24% 25% 29%

Lag <15% 38% 41% 33% 33% 33% 22% 0% 13% 7%)

Vad giller nivan pa soliditet framgér att andelen med en hog soliditet har sjunkit under de tvé
senaste aren. Ar 2013 var det 4r med hogst andel foretag med en hog soliditet under aren
2007-2015. Andelen med en lag soliditet dr & andra sidan &r 2015 den 14gsta under hela den
undersokta perioden 2007-2015.

5.3.3 Tanker - Likviditet

I diagrammen nedan visas likviditetsmatten kassa- och balanslikviditet samt likviditetsbuffert
1 form av medel- (vénster) och medianvérden (hoger).

Balans-/ Likviditets- Balans-/ Likviditets-
kassalikviditet buffert kassalikviditet buffert
25 30,0% 25 20,0%
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/""—- 15,0% . " 100%
10 10 ~ \/_/\ 8.0%
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05 50% 05 4,0%
2,0%
0,0 0,0% 00 0,0%
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
—g=Balanslikviditet Kassalikviditet Likviditetsbuffert —#—Balanslikviditet Kassalikviditet Likviditetsbuffert
Likviditet — medel. Likviditet — median.

Kassa- och balanslikviditet har forbéttrats jimfort med foregdende ar och ligger nu pd den
hogsta nivdn — mitt som medelvirde — under hela den undersdkta perioden. Aven
medianvérdet 6kar jamfort med foregaende &r, dven om likviditeten inte dr pd nivan med den
hogsta noteringen fran 2013. Medelvirdet ligger nu pa ca 2,3 och medianvirdet ndgot ldgre pa
ca 1,3. Likviditetsbufferten har fortsatt att 6ka och ligger ocksé pa den hogsta nivén under
hela den undersokta perioden badde mitt som medel- och medianvérde. Forklaringen till dessa
forbéttringar kan sannolikt sdkas i den forbattrade l6nsamheten i tankersegmentet.

I cirkeldiagrammen nedan visas kassalikviditet (vénster), balanslikviditet (mitten) och
likviditetsbuffert (hoger) i segmentet utifran klassificeringen av nivan pé de finansiella
nyckeltalen.
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mHig mMedel OLag mHog EMedel COlag mHég EMedel OLag
Kassalikviditet 2015. Balanslikviditet 2015. Likviditetsbuffert 2015.

Klassificeringen av nivéan pa likviditet pa foretagen i tankersegmentet visar att majoriteten av
dessa ligger pa en hog niva avseende alla tre likviditetsmétten. Andelen som har lag likviditet
ar bland de lagsta under hela den undersokta perioden 2007-2015. I tabellen nedan visas
forandringar 1 klassificering av nivén for de tre likviditetsmatten under den undersokta
tidsperioden 2007-2015.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Kassalikviditet Hog >1,1 44% 53% 56% 39% 44% 44% 65% 56% 64%
Medel 0,8-1,1 25% 12% 22% 11% 17% 28% 12% 25% 14%

Lag <0,8 31% 35% 22% 50% 39% 28% 24% 19% 21%

Balanslikviditet Hog >1,1 44% 53% 44% 33% 39% 44% 65% 44% 64%
Medel 0,8-1,1 25% 12% 28% 17% 22% 22% 6% 31% 7%

Lag <0,8 31% 35% 28% 50% 39% 33% 29% 25% 29%

Likviditetsbuffert Hog >1,1 31% 41% 56% 39% 44% 50% 53% 56% 64%
Medel 0,8-1,1 19% 18% 0% 17% 6% 17% 12% 25% 21%

Lag <0,8 50% 41% 44% 44% 50% 33% 35% 19% 14%

Majoriteten av foretagen har under samtliga undersokta ar haft en likviditet som har varit hog
eller pa medelniva. Andelen foretag med l&g niva pa kassa- och balanslikviditet ligger de
senaste tva aren pa de ldgsta under hela nioarsperioden. Betraffande nivén pé likviditetsbuffert
ar andelen foretag med en 14g niva den ldgsta under hela den undersokta perioden.
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SENSA

5.4 Torrlast®

5.4.1 Torrlast - Lonsamhet

Lonsamhet 1 segmentet fOr torrlast visas 1 diagrammen nedan med hjilp av nyckeltalet
vinstmarginal i form av medelvérden (vinster) och medianvirden (hoger).

100% 10% | 74%
78,2%

5% 01% 0.1%
0%

4,7% 2.6
59 2007 2008 20092012 2013 2014 L
\ 9,1%

B0%

60%

40% 0%

20% - 7.4% -15%%

il 2.2% \As%
oo 2 T 7% N 18% 29% -20%

20072008 2009 2070~ 2012 2013 2014 2015 .
o W ! 25%
-40% - -35%
-60% -40%

— inal e | (exkl stod) —4=\/instmarginal Vinstmarginal (exkl stéd)

Vinstmarginal — medel. Vinstmarginal — median.

Vinstmarginalen i segmentet for torrlast har fortsatt att sjunka och for 2015 dr denna negativ
for bade medel- och medianvirde. I detta segment har vinstmarginalen med undantag for
2012° varit forhallandevis 1g under hela den undersdkta perioden. Om sjofartsstodet
exkluderas sjunker vinstmarginalerna i torrlastsegmentet till ca -20 procent métt bade som
medel- och medianvirde.

I cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifrén klassificeringen av nivén
pa vinstmarginalen inklusive (vénster) och exklusive (hoger) sjofartsstod.

/

-

mStark ®Svag ONegativ mStark ®Svag ONegativ

Vinstmarginal 2015 inkl. stdd. Vinstmarginal 2015 exkl. stdd.

Cirkeldiagrammen ovan visar att vinstmarginalen ar positiv for hilften av foretagen i
segmentet for torrlast nér sjofartsstodet dr inkluderat. Det finns dock foretag som uppvisar en
vinstmarginal 6ver 5 procent (stark). Om déremot sjofartsstodet exkluderas har samtliga
foretag en negativ vinstmarginal. I tabellen nedan visas fordndringar i klassificering av nivan
pa vinstmarginalen inklusive och exklusive stod under den undersokta tidsperioden 2007-
2015.

> Eurovik Shipping AB har adderats till 2014 &rs siffror eftersom foretaget har limnat in sin
arsredovisning avseende 2014 till Bolagsverket efter genomforandet av 2014 érs analys.
62012 drogs medelvirdet upp kraftigt av ett enskilt foretag med begrinsad verksamhet som
under avveckling salt sina anldggningstillgdngar och redovisat detta som rorelseintikt.
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Vinstmarginal 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl. stod Stark >5% 67% 17% 33% 29% 14% 50% 40% 0% 17%
Svag 0-5% 33% 50% 33% 14% 14% 17% 20% 60% 33%

Negativ <0% 0% 33% 33% 57% 71% 33% 40% 40% 50%

Exkl. stéd Stark >5% 0% 17% 0% 0% 0% 17% 0% 0% 0%
Svag 0-5% 33% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Negativ <0% 67% 83% 100% 100% 100% 83% 100% 100% 100%

Av tabellen ovan framgér att samtliga foretag i segmentet for torrlast har en negativ
vinstmarginal om sjofartsstodet exkluderas och att detta gillt efter 2008 med undantag av
2012 (se not ovan). Effekten av sjofartsstodet innebér att hélften av foretagen kan uppvisa en
positiv vinstmarginal 2015, vilket dr nagot farre d4n de ndrmast foregdende aren 2012-2014.
Trenden tycks dock vara sjunkande nivder pd vinstmarginalen dver tid.

I diagrammen nedan visas rintabilitet pd eget kapital i form av medel- (vénster) och
medianvirden (hoger) inklusive och exklusive sjofartsstod.
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Réntabilitet pa eget kapital — medel. Raéntabilitet pa eget kapital — median.

I populationen av foretag i segmentet av torrlast dr spridningen stor. Medianvérdet for
rintabilitet pa eget kapital stiger fran 11,4 procent for &r 2014 till 14,5 procent ar 2015.
Samtidigt sjunker medelvirdet frin -10 procent for ar 2014 till -47 procent for &r 2015.7 Om
man fokuserar pd medianvérdet sa har denna uppvisat en svagt 6kande trend de senaste tre
aren. Om sjofartsstodet exkluderas sé ar rintabiliteten pa eget kapital kraftigt negativ, métt
bade som medel- och medianvirde.®

I cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag 1 segmentet utifran klassificeringen av nivan
pa réntabiliteten pd eget kapital inklusive (vénster) och exklusive (hoger) sjofartsstod.

7 P& samma sitt som tidigare undersokta ar finns det foretag som driver medelvirdet och ger

extrema véarden.

8 En matematisk forklaring till de kraftigt negativa virdena pa rintabiliteten i vissa fall kan
vara den laga soliditeten i vissa av foretagen som paverkar berdkningen (liten ndmnare och
stor negativ tiljare) av rantabilitet pa eget kapital. Betrdffande den ldga (och sjunkande)

soliditeten se 5.4.2 nedan.
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mStark mSvag O Negativ

Raéntabilitet pa eget kapital 2015 inkl. stod.

Cirkeldiagrammen ovan visar att samtliga foretag har en negativ riantabilitet pa eget kapital
om sjofartsstodet exkluderas. Om sjofartsstodet inkluderas har 60 procent av foretagen en

mStark ®mSvag O Negativ

Réntabilitet pa eget kapital 2015 exkl. stod

rantabilitet pa eget kapital pa 6ver 10 procent (stark). 40 procent av foretagen har fortfarande
en negativ rintabilitet pd eget kapital d&ven om sjéfartsstodet inkluderas. I tabellen nedan visas
andelen foretag som klassificerats i respektive niva under hela den undersdkta perioden

inklusive och exklusive sjofartsstod.

Réntabilitet pa eget kapital 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl. stéd Stark >10% 83% 50% 50% 43% 14% 67% 60% 40% 60%
Svag 0-10% 17% 17% 17% 0% 14% 0% 0% 20% 0%

Negativ.<0% 0% 33% 33% 57% 71% 33% 40% 40% 40%,

Exkl. stod Stark >10% 17% 17% 0% 0% 0% 17% 0% 0% 0%
Svag 0-10% 17% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Negativ <0% 67% 83% 100% 100% 100% 83% 100% 100% 100%

Under hela den undersokta perioden efter finanskrisen har andelen foretag med negativ
rintabilitet varit 100 procent nir sjofartsstodet exkluderas.” De senaste fyra &ren (2012-2014)

har en majoritet av foretagen haft en positiv réntabilitet pa eget kapital nir sjofartsstodet

inkluderas.

For kompletterande nyckeltal som méter Ionsamhet 1 segmentet ur andra aspekter se

Appendix.

% Ett foretag gjorde att det inte var 100 procent 2012, vilket dock forklaras av att foretaget i
frdga under ret salt av sina anldggningstillgédngar, se not ovan.

SENSA

25



5.4.2 Torrlast - Soliditet

I diagrammen nedan visas nyckeltalen soliditet och konsolideringsgrad i form av medel-
(vénster) och medianvérden (hoger) for torrlastsegmentet.
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—+—HKonsolideringsgrad Soliditet —#=—Konsolideringsgrad Soliditet
Soliditet och konsolideringsgrad— medel. Soliditet och konsolideringsgrad— median.

Det konstaterades ovan att soliditeten i torrlastsegmentet ar patagligt 1ag och dartill
sjunkande. Denna trend har fortsatt under 2015 och bade medel- och medianvérden ar nu pa
den ldgsta nivan under hela den undersokta perioden 2007-2015. Medianvirdet har under
perioden 2011-2014 legat relativt stabilt mellan 5 och 10 procent, men har 2015 fallit till
under 2 procent vilket nu ar ldgre &n segmentet for management (3,2 procent i medianvérde,
se vidare avsnitt 5.6).

I cirkeldiagrammen nedan visas soliditet (vdnster) och konsolideringsgrad (hoger) i segmentet
utifran klassificeringen av nivan.

mHog mMedel DlLag mHog mMedel OlLag
Soliditet 2014. Konsolideringsgrad 2014.

Vid en klassificering av nivan pa soliditet och konsolideringsgrad i segmentet for torrlast kan
konstateras att tva tredjedelar av foretagen ligger pa en 1&g niva. Soliditeten har 1 ndgot fall
starkts och det finns ett foretag som har en soliditet och konsolideringsgrad som kan
klassificeras som hog (> 25 procent). I tabellen nedan kan foréndringar i klassificering av
nivéan pé soliditet och konsolideringsgrad under hela den undersokta perioden utlésas.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Soliditet Hog >25% 50% 33% 67% 43% 29% 33% 20% 0% 17%
Medel  15-25% 17% 33% 17% 29% 14% 0% 0% 40% 17%

Lag <15% 33% 33% 17% 29% 57% 67% 80% 60% 67%

Konsolideringsgrad Hog >25% 50% 33% 67% 43% 29% 33% 20% 0% 17%)
Medel  15-25% 17% 33% 17% 29% 14% 0% 0% 40% 17%

Lag <15% 33% 33% 17% 29% 57% 67% 80% 60% 67%

Den sjunkande soliditeten &r inte lika pétaglig i denna tabell. Frdn och med 2011 har
emellertid majoriteten av foretagen en l1ag soliditet (de senaste 5 &ren) men det finns nagra
foretag som har en soliditet pa medel- eller hog niva.
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5.4.3 Torrlast - Likviditet

I diagrammen nedan visas likviditetsmatten kassa- och balanslikviditet samt likviditetsbuffert
1 form av medel- (vénster) och medianvérden (hoger).

Balans-/ Likviditets- Balans-/ Likviditets-
kassalikviditet buffert kassalikviditet buffert
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—+—Balanslikviditet —s—Kassalikviditet Likviditetsbuffert ——t ikviditet  —s—Kassalikviditet Likviditetsbuffert
Likviditet — medel. Likviditet — median.

Likviditetsmatten har varierat under den undersokta perioden 2007-2015. Nivén pé kassa- och
balanslikviditet har under de senare 4ren legat relativt stabilt med en nigot sjunkande trend.!°
Sista dret 1 undersdkningen faller emellertid bade medel- och medianvirde nagot. Likviditets-
bufferten i torrlastsegmentet har ocksé varit volatil och 2015 faller nivén aterigen bade som
medel- och medianvirde.

I cirkeldiagrammen nedan visas kassalikviditet (vénster), balanslikviditet (mitten) och
likviditetsbuffert (hdger) 1 segmentet utifran klassificeringen av nivéan pé de finansiella

nyckeltalen.
P B Iy . // g ]
| I |
\. I\-. IIII\.
‘\\ . \\ . \\\
mHog ®Medel Olag mHog ®Medel Olag mHog ®Medel Clag
Kassalikviditet 2015. Balanslikviditet 2015. Likviditetsbuffert 2015.

Hilften av foretagen i torrlastsegmentet har likviditetsnivéer som klassificeras som laga,
vilket dirmed &r den hogsta andelen av samtliga undersokta ar 2007-2015. Det finns ndgot
foretag som har likviditetsnivéer som kan klassificeras som hoga. I tabellen nedan visas
fordndringar i klassificering av nivén for de tre likviditetsméatten under den undersokta
tidsperioden 2007-2015.

10 Att medelvirdet for 4r 2012 ér hogt (>15) kan forklaras av ett enskilt foretag under
avveckling som salt sina anldggningstillgangar och erhéllit likvida medel.
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2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Kassalikviditet Hog >1,1 67% 67% 83% 71% 57% 67% 40% 20% 17%
Medel 0,8-1,1 17% 33% 17% 29% 29% 17% 40% 60% 33%

Lag <0,8 17% 0% 0% 0% 14% 17% 20% 20% 50%

Balanslikviditet Hog >1,1 67% 50% 83% 71% 57% 67% 40% 20% 17%
Medel 0,8-1,1 17% 50% 17% 29% 29% 17% 40% 60% 33%

Lag <0,8 17% 0% 0% 0% 14% 17% 20% 20% 50%

Likviditetsbuffert Hog >1,1 50% 67% 83% 71% 43% 50% 40% 40% 17%
Medel 0,8-1,1 17% 33% 17% 14% 0% 0% 0% 0% 33%

Lag <0,8 33% 0% 0% 14% 57% 50% 60% 60% 50%

Det kan konstateras att andelen foretag med en 14g nivé péd bade kassa- och balanslikviditet dr

den hogsta under hela perioden 2007-2015. Trenden vad géller en minskande andel foretag
med en nivd som kan klassificeras som hdg har fortsatt. A andra sidan #r det f3 foretag i
torrlastsegmentet varfor alltfor langtgdende slutsatser av dessa fordndringar bor undvikas.
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5.5 Farjesjofart
5.5.1 Farjesjofart - Lonsamhet

Vinstmarginalen for foretag klassificerade som firjesjofart redovisas 1 diagrammen nedan 1
form av medelvérden (vénster) och medianvérden (hoger).
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s | 27% 2% 40% 45% - 41% 9% 5% 0% oew 27 20% 0% o0 13% 21% 145%
-0,9% — s — e . ——,

0% . . v . . ' . . 0% -+ o - . ; - = = ;

| 2007 2008 2009 2010 Nge-T012 2013 2014 2015 o, 2007 2008 2000 2010 2011 2012 2013 2014 2015

=108 -10%

=15% Y -15%

-20% - -20%

-25% . 3 -25%

-30% . < -30%

-35% = -35%

—#=\finstmarginal -Vinstmarginal (exkl stéd) —#=\/instmarginal Vinstmarginal (exkl stéd)
Vinstmarginal — medel. Vinstmarginal — median.

Vinstmarginalen har métt som medelvérde 0kat stadigt sedan 2011 och ligger 2015 néra 5
procent. Medianvérdet har varit mer stabilt och backar ndgot jamfort med 2014 till 1,4
procent. Generellt har férdndringarna i vinstmarginal inom férjesjofarten varit sma dver
perioden med undantag av 2011. Vinstmarginalen ar beroende av sjofartsstoddet och om detta
exkluderas sjunker vinstmarginalerna med dver 30 procentenheter och dr ddrmed kraftigt
negativt, métt bade som medel- och medianvirde.

I cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifran klassificeringen av nivén
pa vinstmarginalen inklusive (vinster) och exklusive (hdger) sjofartsstod.

mStark ®Svag O Negativ mStark ®Svag O Negativ

Vinstmarginal 2015 inkl. stod. Vinstmarginal 2015 exkl. stod.

Majoriteten av foretagen i segmentet for farjesjofart har en positiv vinstmarginal 2015. En
tredjedel av foretagen har vinstmarginal 6ver 5 procent (stark) om sjofartsstodet inkluderas.
Om sjofartsstodet exkluderas har endast ca 17 procent en positiv vinstmarginal. I tabellen
nedan visas fordndringar i klassificering av nivan under den undersokta tidsperioden 2007-

2015.
Vinstmarginal 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl. stod Stark >5% 29% 14% 25% 38% 13% 13% 14% 17% 33%
Svag 0-5% 43% 57% 75% 63% 63% 50% 71% 67% 50%
Negativ <0% 29% 29% 0% 0% 25% 38% 14% 17% 17%
Exkl. stéd Stark >5% 14% 14% 13% 13% 0% 13% 14% 17% 17%
Svag 0-5% 14% 0% 13% 25% 13% 0% 0% 0% 0%
Negativ <0% 71% 86% 75% 63% 88% 88% 86% 83% 83%

Den storsta andelen av foretagen 1 farjesjofarten har en vinstmarginal som ar svag (0-5
procent). Andelen foretag med stark vinstmarginal (>5 procent) har legat pd en relativt stabil

SENSA
29



nivad under de senaste dren men har fordubblats under 2015. Om sj6fartsstodet exkluderas har
samtliga foretag — med undantag av ett féretag — en negativ vinstmarginal under de senaste
fem aren.

I diagrammen nedan visas réntabilitet pd eget kapital i form av medel- (vénster) och
medianvarden (hdger) inklusive och exklusive sjofartsstod.
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Rantabilitet pa eget kapital (exkl stéd) Réntabilitet pa eget kapital (exkl stad)
Réntabilitet pa eget kapital — medel. Réntabilitet pé eget kapital — median.

Réntabilitet pa eget kapital sjunker ndgot jamfort med foregédende &r métt bdde som medel och
medianvirde. Aven om nivan sjunkit nigot ligger Idnsamheten miitt som riintabilitet pa eget
kapital dndé 6ver 10 procent, vilket visar att lonsamheten ur ett 4garperspektiv dr béttre i
segmentet for farjesjofart an vad vinstmarginalen antyder. Om sj6éfartsstodet exkluderas ar
rintabilitet pa eget kapital kraftigt negativ (6ver 1 000 procentenheter ldgre i medelvérde).

I cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifrén klassificeringen av nivén
pa réantabiliteten pé eget kapital inklusive (vinster) och exklusive (hoger) sjofartsstod.

mStark ESvag O Negativ mStark ®mSvag O Negativ

Réntabilitet pa eget kapital 2015 inkl. stod. Raéntabilitet pa eget kapital 2015 exkl. stod.

Hilften av foretagen i segmentet for farjesjofart har en rantabilitet pa eget kapital som
klassificeras som stark (>10 procent). En tredjedel har en svag (< 10 procent) rédntabilitet pa
eget kapital, och resterande har negativ réntabilitet pa eget kapital. Om sjofartsstodet
exkluderas har 6ver 80 procent en negativ rintabilitet pa eget kapital. Ddremot finns det ett
foretag som har stark rintabilitet pd eget kapital d&ven om sjofartsstodet bortrdknas. Det kan
saledes konstateras att sjofartsstodet har stor betydelse for att foretagen i segmentet for
farjesjofart ska uppvisa en positiv réntabilitet pa eget kapital.
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I tabellen nedan visas andelen foretag som klassificerats i respektive niva under hela den
undersokta perioden inklusive och exklusive sjofartsstod.

Réntabilitet pa eget kapital 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl. stéd Stark >10% 38% 50% 63% 75% 50% 38% 67% 83% 50%
Svag 0-10% 25% 25% 38% 25% 25% 25% 33% 0% 33%

Negativ._<0% 38% 25% 0% 0% 25% 38% 0% 17% 17%

Exkl. stod Stark >10% 13% 13% 0% 13% 0% 0% 0% 17% 17%
Svag 0-10% 13% 13% 25% 25% 13% 13% 17% 0% 0%

Negativ. <0% 75% 75% 75% 63% 88% 88% 83% 83% 83%

Andelen foretag med stark (> 10 procent) rantabilitet har sjunkit nagot jamfort med
foregdende ar. D& andelen med negativ réntabilitet 4r ofordndrad har dessa en svag réntabilitet
pa eget kapital. Nér sjofartsstodet exkluderas har 6ver 80 procent av foretagen negativ
rintabilitet pd eget kapital, en niva som varit relativt stabil de senaste 5 aren.

For kompletterande nyckeltal som méter lonsamhet 1 segmentet ur andra aspekter se
Appendix.

5.5.2 Farjesjofart - Soliditet

I diagrammen nedan visas nyckeltalen soliditet och konsolideringsgrad i form av medel-
(vénster) och medianvérden (hoger) for foretagen som klassificerats som farjesjofart.
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Soliditet och konsolideringsgrad— medel. Soliditet och konsolideringsgrad — median.

Soliditet och konsolideringsgrad i segmentet for farjesjofart har sjunkit ndgot jamfort med
nirmast foregdende ér, &ven om nivén ar relativt stabil runt ca 25 procent i medelvirde och 20
procent i medianvérde. Nivan har varit forhdllandevis stabil under hela den undersokta
perioden 2007-2015 med undantag av vissa nedgangar (2013 var medelvirdet ca 10 procent).
Att soliditeten sjunker ndgot i kombination med sjunkande réintabilitet pa eget kapital kan
antyda att den underliggande 16nsamhetsutvecklingen dr mer problematisk dn vad siffrorna
antyder. Detta motsdgs emellertid av den stigande vinstmarginalen vilket gor det svart att dra
nagra entydiga slutsatser.
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I cirkeldiagrammen nedan visas soliditet (vdnster) och konsolideringsgrad (hoger) i segmentet
utifran klassificeringen av nivan.

mHoég mMedel OLag mHoég mMedel OLag
Soliditet 2015. Konsolideringsgrad 2015.

Hilften av rederierna i segmentet har en soliditet och konsolideringsgrad som ligger pa en hog
nivd 2015 och den andra halvan pé en l4g niva. 2015 finns inga foretag pa en medelniva. I
tabellen nedan kan fordndringar i klassificering av nivan pa soliditet och konsolideringsgrad
under hela den undersokta perioden utlésas.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Soliditet Hog >25% 50% 50% 38% 50% 50% 38% 29% 50% 50%
Medel  15-25% 0% 13% 13% 0% 13% 13% 29% 17% 0%

Lag <15% 50% 38% 50% 50% 38% 50% 43% 33% 50%

Konsolideringsgrad Hog >25% 50% 50% 38% 50% 50% 38% 29% 50% 50%)
Medel  15-25% 0% 13% 13% 0% 13% 13% 29% 17% 0%

Lag <15% 50% 38% 50% 50% 38% 50% 43% 33% 50%)

Halften av foretagen har under de senaste tvé aren haft en soliditet och konsolideringsgrad
som klassificeras som hog, ett forhallande som géllt med undantag av aren 2009, 2012 och
2013. Det kan vidare konstateras att en stor andel av foretagen har en 1ag niva under den
undersokta perioden (50 procent ar 2015). Populationen inom farjesjofarten tycks darmed
polariserad med fa foretag i “mitten”.

5.5.3 Farjesjofart - Likviditet

I diagrammen nedan visas likviditetsmatten kassa- och balanslikviditet samt likviditetsbuffert
1 form av medel- (vénster) och medianvérden (hoger).
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Likviditet — medel. Likviditet — median.

I segmentet for farjesjofart ligger nivén pé likviditetsmatten kassa- och balanslikviditet
relativt stabilt, framforallt om man studerar medianvirdet. Jamfort med narmast foregdende ar
har viss 0kning skett till ca 1,5 (medelvérde) respektive 1,1 (medianvirde), men det dr sma
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fordndringar. Likviditetsbuffertens storlek har métt som medianvirde fortsatt att 6ka och
ligger for 2015 pé ca 14,5 procent (ca 15 procent i medelvérde).

I cirkeldiagrammen nedan visas kassalikviditet (vinster), balanslikviditet (mitten) och
likviditetsbuffert (hoger) 1 segmentet utifrén klassificeringen av nivan pd de finansiella
nyckeltalen.

mHig mMedel OLag mHog EMedel COlag mHég EMedel OLag
Kassalikviditet 2015. Balanslikviditet 2015. Likviditetsbuffert 2015.

Halften av foretagen i segmentet for farjesjofart har 2015 en kassalikviditet som klassificeras
som hdg och hilften av foretagen har en balanslikviditet pa medelniva. Betridffande storleken
pa likviditetsbufferten har tvé tredjedelar en niva som kan klassificeras som hog. Jamfort med
nirmast foregdende r har likviditetsnivderna generellt 6kat. I tabellen nedan visas
fordndringar i klassificering av nivén for de tre likviditetsméatten under den undersokta
tidsperioden 2007-2014.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Kassalikviditet Hog >1,1 38% 38% 38% 50% 50% 38% 43% 33% 50%
Medel 0,8-1,1 25% 50% 63% 38% 38% 38% 29% 33% 17%

Lag <0,8 38% 13% 0% 13% 13% 25% 29% 33% 33%

Balanslikviditet Hog >1,1 38% 25% 38% 25% 50% 13% 29% 33% 17%
Medel 0,8-1,1 38% 63% 50% 63% 38% 50% 43% 33% 50%

Lag <0,8 25% 13% 13% 13% 13% 38% 29% 33% 33%

Likviditetsbuffert Hog >1,1 38% 50% 38% 13% 25% 25% 43% 50% 67%
Medel 0,8-1,1 25% 0% 13% 25% 13% 25% 14% 0% 0%

Lag <0,8 38% 50% 50% 63% 63% 50% 43% 50% 33%

Jamfort med de tre foregaende aren 2012-2014 har andelen foretag med en hog niva pa
kassalikviditet 0kat och utgor nu hilften av foretagen. Andelen foretag med en hog niva pa
likviditetsbufferten dr den hogsta under hela den undersokta perioden 2007-2015.
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5.6 Management

5.6.1 Management - Lénsamhet

Lonsamhet mitt som vinstmarginal for foretag klassificerade som management redovisas i
diagrammen nedan i form av medelvirden (véinster) och medianvirden (hoger).
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Vinstmarginal — medel. Vinstmarginal — median.

Foretagen i segmentet for management uppvisar konsekvent en vinstmarginal runt O procent,
och sa har det varit under hela den undersokta perioden 2007-2015. Om sjofartsstodet
exkluderas har vinstmarginalen sjunkit de senaste dren. Kurvorna for vinstmarginal inklusive
stod respektive exklusive stod tycks inte sdrskilt korrelerade. Det forefaller som att
hanteringen av sjofartsstodet anpassas for att ge denna utveckling. Sjofartsstodet forbéttrar
vinstmarginalen med over 50 procentenheter och dess existens har saledes stor betydelse for

dessa foretag.

I cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifrén klassificeringen av nivén
pa vinstmarginalen inklusive (vénster) och exklusive (hoger) sjofartsstod.

mStark ®Svag ONegativ mStark ®Svag ONegativ

Vinstmarginal 2015 inkl. stod. Vinstmarginal 2015 exkl. stdd.

Vinstmarginalerna ar negativa om sjofartsstodet exkluderas for samtliga foretag 1 detta
segment. Nér sjofartsstodet inkluderas uppvisar 60 procent av foretagen en svagt positiv
vinstmarginal (0-5 procent). I tabellen nedan visas fordndringar i klassificering av nivan pa
vinstmarginalen under den undersokta tidsperioden 2007-2015.

Vinstmarginal 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl. stod Stark >5% 14% 14% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Svag 0-5% 57% 57% 86% 50% 63% 67% 67% 100% 60%

Negativ._<0% 29% 29% 14% 50% 38% 33% 33% 0% 40%

Exkl. stéd Stark >5% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Svag 0-5% 0% 14% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Negativ <0% 100% 86% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Forutom ar 2008 har vinstmarginalen varit negativ for samtliga foretag i segmentet for
management om sjofartsstodet exkluderas. Nir sjofartsstodet inkluderas kan majoriteten av
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foretagen uppvisa en svagt positiv vinstmarginal (0-5 procent). Ar 2007-2008 redovisade
nagra en vinstmarginal som klassificerats som stark (> 5 procent.).

I diagrammen nedan visas réntabilitet pa eget kapital i form av medel- (vénster) och
medianvirden (hoger) inklusive och exklusive sjofartsstod.
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Réntabilitet pa eget kapital — medel. Réntabilitet pa eget kapital — median.

Réntabilitet pd eget kapital har varierat betydligt mer dn vinstmarginalen 1 segmentet.
Medelvirdena har uppvisat stor volatilitet framforallt under perioden 2007-2012 (da
medelvirdet varierat mellan 9 698 procent och -7 027 procent). !! Viss relativ stabilisering
tycks ha skett under senare &r och 2015 sjunker medelvérdet till ca 15 procent. Medianvirdet
har varit mer stabilt under perioden, och faller 2015 till ca 10 procent. Den finansiella effekten
av sjofartsstodet gor att foretagen under den undersokta perioden kan visa positiv rintabilitet
pa eget kapital under samtliga ar (med undantag av 2010) 1 medianvirde. Sjofartsstodet
forbattrar detta nyckeltal med 6ver 15 000 procentenheter. Fordndringarna i réntabilitet pd
eget kapital dr avsevirt storre nar sjofartsstodet exkluderas, bade médtt som medel- och
medianvirde.

I cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifrén klassificeringen av nivén
pa réantabiliteten pé eget kapital inklusive (vinster) och exklusive (hoger) sjofartsstod.

mStark ESvag O Negativ mStark ®mSvag O Negativ

Réntabilitet pa eget kapital 2015 inkl. stod. Réntabilitet pa eget kapital 2015 exkl. stod.

Om sjofartsstodet exkluderas har samtliga undersokta foretag i segmentet en negativ
rantabilitet pa eget kapital. Nér sjofartsstodet inkluderas har 60 procent av foretagen en
positiv réntabilitet. Det bor ater framhéllas att foretagen i segmentet for management i allt
visentligt endast hanterar personal verksam i andra foretag varfor sjofartsstodet far en

! En forklaring till volatiliteten och de extrema vérdena ér den laga soliditet (se avsnitt 5.6.2
nedan) som foretagen i segmentet har, vilket gor att &ven sma fordndringar i resultatet far stor
effekt pd nyckeltalet réntabilitet pa eget kapital.
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avgorande betydelse for Ionsamheten (och sannolikt foretagens existens). I tabellen nedan
visas andelen foretag som klassificerats i respektive niva under hela den undersokta perioden

inklusive och exklusive sjofartsstod.

Réntabilitet pa eget kapital 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl. stéd Stark >10% 43% 29% 57% 38% 25% 14% 33% 80% 40%)
Svag 0-10% 29% 43% 29% 13% 38% 57% 33% 20% 20%

Negativ <0% 29% 29% 14% 50% 38% 29% 33% 0% 40%)

Exkl. stod Stark >10% 0% 14% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Svag 0-10% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Negativ <0% 100% 86% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Under hela den undersokta perioden 2007-2015 har samtliga foretag i managementsegmentet
haft en negativ rintabilitet pa eget kapital om sjofartsstodet exkluderas (med undantag av
2008). Nér sjofartsstodet inkluderas har minst hilften kunnat uppvisa en positiv rintabilitet pd
eget kapital under alla &r 1 undersokningen.

For kompletterande nyckeltal som méter 16nsamhet i segmentet ur andra aspekter se
Appendix.

5.6.2 Management — Soliditet

I diagrammen nedan visas nyckeltalen soliditet och konsolideringsgrad i form av medel-
(vénster) och medianvérden (hoger) for foretagen i segmentet for management.

S0% 50%
45% 45%
40% 40%
35% 35%
30% 30%
25% 25%
20% 20%
15% 15%
10% el 10%
—

5% | g . " - N 5% /\ )
0% ' - ' 0% +—3 : : a -

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

== onsolideringsgrad Soliditet e [ lideringsgrad idi

Soliditet och konsolideringsgrad — medel. Soliditet och konsolideringsgrad— median.

Soliditeten 1 segmentet for management har legat stabilt pa en 14g niva, och med undantag av
2010-2011 under 5 procent. Det &r den lagsta nivan av samtliga segment i denna
undersdkning och att betrakta som en 1ag niva oavsett bransch. Foretagen i detta segment ar
ndrmast att betrakta som tjansteforetag d4 den huvudsakliga verksamheten dr bemanning som
inte dr kapitalkrdvande. Foretagen ingar inte sillan 1 en foretagsgrupp (om an inte alltid i en
koncern 1 juridisk mening) dér kapital kan erhéllas vid behov.
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I cirkeldiagrammen nedan visas soliditet (vdnster) och konsolideringsgrad (hoger) i segmentet
utifran klassificeringen av nivan.

mHog ®Medel Clag mHig mMsdel OLag

Soliditet 2015. Konsolideringsgrad 2015.

Samtliga foretag i segmentet bedoms ha en 1ag soliditet och konsolideringsgrad under 2015. 1
tabellen nedan kan fordndringar i klassificering av nivin pé soliditet och konsolideringsgrad
under hela den undersokta perioden utlésas.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Soliditet Hog >25% 0% 0% 0% 13% 13% 0% 0% 0% 0%
Medel  15-25% 14% 14% 14% 0% 13% 0% 0% 0% 0%,

Lag <15% 86% 86% 86% 88% 75% 100% 100% 100% 100%

Konsolideringsgrad Hog >25% 0% 14% 0% 13% 13% 0% 0% 0% 0%
Medel  15-25% 14% 0% 14% 0% 13% 0% 0% 0% 0%

Lag <15% 86% 86% 86% 88% 75% 100% 100% 100% 100%

En stor majoritet av foretagen i segmentet har haft 14g soliditet och konsolideringsgrad under
hela den undersdkta perioden 2007-2015. Under de fyra senaste dren (2012-2015) har detta
gillt samtliga foretag. Ar 2010-2011 hade nigot av foretagen en soliditet som klassificerades
som hog.

5.6.3 Management — Likviditet

I diagrammen nedan visas likviditetsmatten kassa- och balanslikviditet samt likviditetsbuffert
i form av medel- (vénster) och medianvérden (hoger).

Balans-/ Likviditets- Balans-/ Likviditets-
kassalikviditet buffert kassalikviditet buffert
14 35,0% 14 40,0%
12 30,0% 12 35.0%
10 .—.—-/_—\ N— s 250% P Y AP — — ot g~ 30,0%
25,0%
08 20,0% 08
20,0%
06 15,0% 06
15,0%
0.4 10,0% 04 10,0%
02 50% 02 5,0%
0.0 - . 0,0% 0,0 + : : = . - . - - + 0,0%
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
—+—DBalanslikviditet Kassalikviditet Likviditetsbuffert B ikviditet K ikviditet Likviditetsbuffert
Likviditet — medel. Likviditet — median.

Kassa- och balanslikviditeten har legat relativt stabilt runt 1 under hela den undersokta
perioden 2007-2015, vilket syns sdrskilt tydligt pd medianvérdet. Storleken pa
likviditetsbufferten har varierat mer och stiger under 2015 till 6ver 20 procent i medelvérde
(6ver 30 procent i medianvérde). Givet den relativt laga balansomslutningen i dessa foretag
ger sma fordndringar i likviditet en stor effekt pa de finansiella nyckeltalen.
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I cirkeldiagrammen nedan visas kassalikviditet (vénster), balanslikviditet (mitten) och
likviditetsbuffert (hdger) 1 segmentet utifran klassificeringen av nivéan pé de finansiella

nyckeltalen.

mHog ®Medel Clag
Kassalikviditet 2015.

mHog EMedel OlLag
Balanslikviditet 2015.

mH&g EMedel OlLag
Likviditetsbuffert 2015.

80 procent av foretagen 1 segmentet for management har en kassalikviditet som klassificeras

som medelniva och 100 procent har en balanslikviditet pA medelniva. Inga foretag har en

kassa- eller balanslikviditet som kan klassificeras som hog (> 1,1). Vad géller nivan pé
likviditetsbuffert har 6ver hélften av foretagen en niva som klassificeras som hog (> 10
procent). I tabellen nedan visas fordndringar i klassificering av nivan for de tre
likviditetsmatten under den undersokta tidsperioden 2007-2015.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Kassalikviditet Hog >1,1 0% 0% 0% 13% 50% 0% 0% 0% 0%
Medel 0,8-1,1 86% 71% 71% 88% 38% 86% 83% 80% 80%

Lag <0,8 14% 29% 29% 0% 13% 14% 17% 20% 20%

Balanslikviditet Hog >1,1 0% 0% 0% 25% 38% 0% 0% 0% 0%
Medel 0,8-1,1 100% 100% 100% 75% 63% 100% 83% 100% 100%

Lag <0,8 0% 0% 0% 0% 0% 0% 17% 0% 0%

Likviditetsbuffert Hog >1,1 57% 43% 29% 50% 75% 86% 83% 60% 60%
Medel 0,8-1,1 14% 14% 29% 13% 13% 0% 0% 20% 0%

Lag <0,8 29% 43% 43% 38% 13% 14% 17% 20% 40%

Majoriteten av foretagen i managementsegmentet har under samtliga undersokta ar haft en
kassa- och balanslikviditet som har legat pd medelnivé (eller hogre). Likviditetsbufferten i

detta segment har sedan 2010 legat pa en hog niva for majoritet av foretagen, &ven om denna

sjunkit tillbaka ndgot sedan den hogsta noteringen 2012 till 60 procent 2015.
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6 Kommentar
6.1 Om undersokningen

Denna rapport innehaller en uppfoljning av stodet till svensk sjofart for ar 2015. Den ar
baserad pé finansiell information som ar publikt tillgdnglig. Rapporten visar den finansiella
situationen for de foretag som mottagit sjofartsstod under 2015 och deras finansiella
utveckling under den undersokta perioden 2007-2015. Rapporten kompletteras av ett separat
dokument som Oversiktligt kartligger och beskriver makrofaktorer som paverkat marknads-
forutséttningarna for de svenska rederierna under 2015. Darmed har den aktuella rapporten
inte tagit hinsyn till exempel skillnader i konjunktur, marknadsutveckling eller kapital- och
personalintensitet i de olika segmenten. Med detta som utgangspunkt har den finansiella
utvecklingen och det finansiella tillstdndet kommenterats utifran aspekterna lonsamhet,
kapitalstruktur och likviditet 1 branschen. Detta har gjorts bade pa aggregerad nivé och per
segment. Det har ocksa varit mdjligt att askddliggora den direkta finansiella effekten av
sjofartsstodet.

Det bor framhaéllas att vissa bolagskonstruktioner kan forsvara genomsynen av den finansiella
rapporteringen som sker per juridisk person. Det kan finnas anledning att tro att vissa
verksamheter bedrivs och organiseras delvis med hansyn till beskattning och mojligheterna att
uppbiéra sjofartsstod. Ett annat forhallande som kan ha effekt pa vilka slutsatser som &r
mojliga att dra dr antalet bolag i respektive segment. Det ar relativt fa bolag i1 varje segment.
Detta gor att enskilda bolag kan fa ett stort genomslag pd berdkningen av finansiella
nyckeltal'? och vid angivande av procentuell fordelning av foretagen i olika nivaer pa de
finansiella nyckeltalen.

6.2 Sammanfattande kommentarer

De foretag 1 den svenska sjéfartsndringen som mottagit sjéfartsstod och som ingétt i denna
undersokning under 2015 (34 av 43 foretag — samma antal ingdende foretag som 2014) dkade
sin omsattning fran 41,1 miljarder kronor ar 2014 till 44,3 miljarder kronor ar 2015.
Framforallt dr det storrederierna som har dkat sin omsittning med ca 2,8 miljarder kronor till
38,8 miljarder kronor (35,9 miljarder kronor 2014).

Det utbetalade stodet till de foretag som ingér 1 undersdkningen uppgar till 1,40 miljarder
kronor (totalt utbetalt 1,43 miljarder kronor) jamfort med 1,39 miljarder kronor under 2014.

Resultatnivan efter finansiella poster dr totalt 3,6 miljarder kronor (3,2 miljarder kronor ar
2014). Segmentet for tanker dr det segment som 6kat 1onsamheten mest, medan 16nsamheten
sjunkit for framforallt torrlast men ocksa i viss mén for storrederierna. Samtliga segment utom
segmentet fOr torrlast visar positiva resultat pa aggregerad niva. Det bor papekas att segmentet
for management liksom tidigare &r uppvisar ett nollresultat.

121 denna rapport har anvints aritmetiska medelvirden och medianvirden.
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Sjofartsstodet har under 2015 haft betydelse for de svenska rederierna som mottagit det da
vinstmarginal och réntabilitet pa eget kapital sjunker kraftigt d& stodet exkluderas. Segmenten
for torrlast, farjesjofart och management visar negativ rorelsemarginal, vinstmarginal samt
rantabilitet pa eget och totalt kapital om sjofartsstodet exkluderas. Under tidigare ar har endast
storrederierna kunnat uppvisa positiv 1onsamhet dven dé stddet exkluderats men tack vare
forbattrad 16nsamhet i1 tankersegmentet kan ocksa detta segment visa positiv Ionsamhet nir
sjofartsstodet bortrédknas.

Om man studerar forhallandet mellan kurvorna som visar vinstmarginal och rédntabilitet pa
eget kapital inklusive och exklusive sjofartsstod sé tycks dessa inte uppvisa nagot starkare
samband vilket antyder att sjofartsstodet anvédnds for en resultatutjimnande effekt vilket blir
sarskilt tydligt 1 segmentet for management.

10% 5000%

00% 00% 00% -01% 00% 00% 00% 01% 00% 4,0% 6,0% 12,5%-17,9% 2.0% 1.9% 40% 195% 10,0%
0% 0%
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0% -5000%
_20% -10000%
-15000%
-30%
-20000%
-40%
-25000%
-50%
-30000%
-60% —#—Rantabilitet pa eget kapital
—4=\/instmarginal Vinstmarginal (exkl stéd) Rantabilitet pa eget kapital (exkl stéd)
Vinstmarginal — median. Réntabilitet pa eget kapital — median.

Detta forhallande ar ndgot som pépekats tidigare men forekomsten av sjofartsstodet har en
stor betydelse for foretagens I6nsamhet och dr sannolikt ett viasentligt hdnsynstagande vid
finansiering och organisering av verksamheten.
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APPENDIX - Ovriga nyckeltal och diagram

Utover de redan redovisade nyckeltalen gillande 16nsamhet dterfinns i detta appendix
kompletterande nyckeltal som méter ytterligare aspekter av 1onsamheten i de olika segmenten.
Dessa nyckeltal redovisas med medel- och medianvarden.

Dessa nyckeltal &r:

Rorelsemarginal inkl. stod
Rorelsemarginal exkl. stod
Rorelseresultat per anstélld inkl. stod
Rorelseresultat per anstélld exkl. stod
Réntabilitet pd totalt kapital inkl. stod
Réntabilitet pd totalt kapital exkl. stod

Dessutom redovisas i Appendix:

SENSA

Andelen foretag per segment ar 2015 utifrén klassificeringen av nivan pa réntabiliteten
pa totalt kapital inklusive och exklusive sjofartsstod.

Tabell per segment med en dversikt dver fordndring av klassificeringen over tid under
den undersdkta perioden 2007-2015.

Sammanstillning av medianvérdena i de ingdende segmenten for de nyckeltal som
redovisats och kommenterats sérskilt i kapitel 5.

Nyckeltalsdefinitioner.

Forteckning 6ver de bolag som ingér i studien.

Forteckning med bolag per segment.

41



APPENDIX — Overgripande jamfoérelse av medianvirden per nyckeltal

20% 20%
15% 0%
10%
5% -+ -20%
0% -40%
5% -+
-10% -+ -60%
-15% -80% - -
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Storrederi Tanker Storrederi Tanker
~d—Torrlast ——Farjesjofart —d—Torrlast i Farjesjofart
~#—Management —@=—Median totalt == Management —@—Median totalt
Vinstmarginal, inkl. stod. Vinstmarginal, exkl. stod.
80% - 5000%
m ' %  S—8—80—8—0—0—0—0—8
20% - -5000%
0% -10000%
-20% -15000%
-A0%
-20000%
-60% \\Ilffll
-80% - '8 -25000% -
-100% - -30000%
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Storrederi Tanker Storrederi Tanker
~d—Torrlast ~»é—Farjesjofart ~#—Torrlast ~—Farjesjofart
~#=—Management —@=Median totalt ~#=Management —@—Median totalt
Réntabilitet pa eget kapital, inkl. stod. Réntabilitet pa eget kapital, exkl. stod.
50% 50%
40% 40%
30% 30%
20% - 20%
10% 10%
0% -+ : : E - : E E —& 0% -+ E T E : : E - —
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Storrederi Tanker Storrederi Tanker
—d—Torrlast —s—Firjesjifart —d—Torrlast —+—Firjesjifart
=¥—Management —@—Median totalt =#=Management —@—Maedian totalt
Soliditet Konsolideringsgrad
35 - 35 A%
3,0 1 1 30 + A 35%
25 4 i ] 25 - i 0% -
2,0 A 20 14 P \\ i: '
| \__& | ¥ N\ |
15 r 3 15 X = 15%
10 — 1,0 = 10%
05 + 0.5 5og
0,0 + 0,0 0% . . R
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Storrederi Tanker Storrederi Tanker Storrederi Tanker
—&—Torrlast —w—Farjesjifart —de—Torrlast —— Firjesjofart —d—Torrlast —wi—Firjesjiifart

—#—Management —@—Median totalt

Kassalikviditet

—#— Management —@—Median totalt

Balanslikviditet

—s—Management —@—Median totalt

Likviditetsbuffert

42



APPENDIX - Ovriga nyckeltal och diagram
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Réntabilitet pé totalt kapital 2015 inkl. stod. Réntabilitet pa totalt kapital 2015 exkl. stod.
Rintabilitet pa totalt kapital 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl. stéd Stark  >7% 67% 33% 0% 33% 0% 33% 0% 0% 0%
Svag  0-7% 33% 33% 33% 67% 67% 33% 67%  100% 67%
Negativ_<0% 0% 33% 67% 0% 33% 33% 33% 0% 33%,
Exkl. stod Stark  >7% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Svag  0-7% 100% 67% 33%  100% 67% 67% 67%  100% 67%,
Negativ _<0% 0% 33% 67% 0% 33% 33% 33% 0% 33%,
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Réntabilitet pa totalt kapital 2015 exkl. stod.

2014 /2015

Rintabilitet pa totalt kapital 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl. stéd Stark >7% 25% 41% 17% 11% 17% 22% 29% 44% 43%
Svag 0-7% 63% 47% 72% 61% 39% 44% 47% 25% 50%

Negativ <0% 13% 12% 11% 28% 44% 33% 24% 31% 7%

Exkl. stod Stark >7% 13% 24% 6% 6% 0% 11% 6% 6% 29%
Svag 0-7% 19% 6% 22% 11% 28% 22% 35% 31% 43%

Negativ <0% 69% 71% 72% 83% 72% 67% 59% 63% 29%
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Torrlast
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Réntabilitet pa totalt kapital 2015 exkl. stod.

Rintabilitet pa totalt kapital 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl. stéd Stark >7% 67% 17% 33% 29% 14% 50% 40% 0% 17%
Svag 0-7% 33% 50% 33% 14% 14% 17% 20% 60% 33%

Negativ <0% 0% 33% 33% 57% 71% 33% 40% 40% 50%

Exkl. stod Stark >7% 0% 0% 0% 0% 0% 17% 0% 0% 0%
Svag 0-7% 33% 17% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Negativ <0% 67% 83% 100% 100% 100% 83% 100% 100% 100%
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mStark ®mSvag ONegativ

Réntabilitet pa totalt kapital 2015 exkl. stod.

Réntabilitet pa totalt kapital 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl. stod Stark >7% 13% 25% 25% 13% 25% 25% 29% 33% 17%
Svag 0-7% 63% 63% 75% 88% 50% 38% 57% 50% 67%)

Negativ_<0% 25% 13% 0% 0% 25% 38% 14% 17% 17%

Exkl. stod Stark >7% 13% 13% 0% 13% 0% 0% 0% 0% 17%
Svag 0-7% 13% 13% 25% 25% 13% 13% 14% 17% 0%

Negativ <0% 75% 75% 75% 63% 88% 88% 86% 83% 83%
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mStark ®mSvag ONegativ

Réntabilitet pa totalt kapital 2015 exkl. stod.

Réntabilitet pa totalt kapital 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Inkl. stod Stark >7% 14% 14% 14% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Svag 0-7% 71% 57% 71% 50% 63% 71% 67% 100% 60%

Negativ. <0% 14% 29% 14% 50% 38% 29% 33% 0% 40%

Exkl. stod Stark >7% 0% 14% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Svag 0-7% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Negativ <0% 100% 86% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
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APPENDIX - Nyckeltalsdefinitioner

Nyckeltal Definition
Kassalikviditet Omsittningstillgangar reducerat med varulager dividerat med
korta skulder
Balanslikviditet Omsittningstillgangar dividerat med korta skulder
- Eget kapital (+ andelen eget kapital av obeskattade reserver) i
Soliditet .
procent av totala tillgangar
. o .
Konsolideringsgrad Eget kapital (+ 100% av obeskattade reserver) i procent av

totala tillgdngar

Réntabilitet pa eget kapital

Resultat efter finansnetto i procent av genomsnittligt eget
kapital (+ andelen eget kapital av obeskattade reserver)

Réntabilitet pé totalt kapital

Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader i procent
av genomsnittlig balansrikning

Likviditetsbuffert Likvida medel dividerat med totala tillgangar
; . Rorelseresultat efter avskrivningar i procent av
Rorelsemarginal .
nettoomsattning
Vinstmarginal Resultat efter finansnetto i procent av nettoomséttning
Resultat per anstélld Rorelseresultat dividerat med genomsnittligt antal anstillda
K/I-tal Totala kostnadernas andel av omséttningen
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APPENDIX — Bolag som ingar i studien

Bolag som fatt rederistéd 2015 Org. nr. Bolag for analys om annat 3n mottagare av rederistéd

AB Westco 5563133502

Baltic Offshore Kalmar AB 5561788505 Utgar, se nedan

BRP Rederi AB 5565362323 BRP Holding AB (koncernredovisning)

BSM Sweden AB 5568102619

Charterfrakt Baltic Carrier AB 5565243150

Crew Chart Ship Management AB 5566386404  |Stockholm Chartering Aktiebolag (koncernredovisning)

Destination Gotland AB 5560382342 Rederiaktiebolaget Gotland (koncernredovisning)

Eurovik Shipping AB 5567855621

F Shipping AB 5569636771

Fiducia Rederi AB 5564326345

Finnlines Ship Management AB 5563148369

Fiskeback Bunkrings AB 5561363143

Fjordtank Rederi AB 5566331004

GoTa NETSS AB 5590245451 Utgar, se nedan

Kiltank Rederi AB 5567480255

Master Mariner AB 5566425392

MMT Sweden AB 5566794706 Utgar, se nedan

Oleum AB 5569596173

0ljOla AB 5566675293

OSM RoRo Helena 5568626831

OSM/Transforest AB 5568630494

Rederi AB Dons6tank 5560582925 Rederiaktiebolaget Donsétank (Koncernredovisning)

Rederi AB Ishavet 5565360830

TransAtlantic Ship Management AB 5569012858 | Viking Supply Ships AB (koncernredovisning)

Transatlantic Ship Management TA AB 5590195110  |Viking Supply Ships AB (koncernredovisning).

Viking Supply Ships Management AB 5568582463  |Viking Supply Ships AB (koncernredovisning)

Rederi AB Uman 5560540014  |Rederiaktiebolaget Mattsson (koncernredovisning)

Rederi AB Veritas Tankers 5563037703  |V.T. Maritime Shipping Aktiebolag (koncernredovisning)

Veritas Management AB 5590039391 |V.T. Maritime Shipping Aktiebolag (koncernredovisning)

Rederi AB Alvtank 5564663143 Rederiaktiebolaget Alvtank (koncernredovisning)

Rederi Eckero Sverige AB 5561814350

Sirius Shipping AB 5567725360 Sirius Rederi AB (koncernredovisning)

Stena Marine Management AB 5566278148 Stena AB (koncernredovisning)

Stena Line Scandinavia AB 5562317825 |Stena AB (koncernredovisning)

HH Ferries Helsingborg AB 5562064575  |Stena AB (koncernredovisning)

Tallink Silja AB 5563426138

Tamina Shipping AB 5567568745

Tarbit Shipping AB 5563791325  |Tarbit Shipping Aktiebolag (Koncernredovisning)

TT-Line AB 5560637828

Wallenius Marine AB 5560846643  |Rederi Aktiebolaget Soya (koncernredovisning)

Viking Rederi AB 5561157289

Wisby Ship Management AB 5565914305 |Wisby Tankers AB (koncernredovisning)

Ockerd Bunkerfrakt AB 5564868585

NYA FORETAG SOM ERHALLER REDERISTOD 2015:

Baltic Offshore Kalmar AB 5561788505

GoTa NETSS AB 5590245451

Transatlantic Ship Management TA AB 5590195110

Veritas Management AB 5590039391

FORETAG SOM INTE LANGRE ERHALLER REDERISTOD 2015:

Swedia Tankfart AB 5562044817

Rederi AB TransAtlantic 5561610113

Viking Supply Ships Crewing AB 5564268646

De bolag som ej inkluderas i studien av annan anledning &n att de utgor dotterbolag i storre rederikoncerner ar:
Bolaget har inte rederiverksamhet som primar verksamhet utan aren

MMT Sweden AB leverantor av hoguppldsta marina matningar, dar man insamlar, bearbetar
och visualiserar férhallandena havsbotten.

. Bolaget har inte rederiverksamhet som primar verksamhet utan aren

Baltic Offshore Kalmar AB L
entrepren6rinom bl.a kabelarbete under vatten.

GoTa NETSS AB Har ej l1amnat arsredovisning till Bolagsverket per 2016-08-29

Tamina Shipping AB Har ej lamnat arsredovisning till Bolagsverket per 2016-08-29
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APPENDIX - Bolag per segment

Farjesjofart
Destination Gotland AB
Rederi AB Ishavet
Rederi Eckerd Sverige AB
Tallink Silja AB
TT-Line AB
Viking Rederi AB
Management
BSM Sweden AB
Finnlines Ship Management AB
Master Mariner AB
OSM RoRo Helena
OSM/Transforest AB
Storrederi
Stena AB
Wallenius Marine AB
Viking Supply Ships AB
Tanker
BRP Rederi AB
Crew Chart Ship Management AB
Fiskebdck Bunkrings AB
Fjordtank Rederi AB
Kiltank Rederi AB
OljOla AB
Rederi AB Donsotank
Rederi AB Veritas Tankers
Rederi AB Alvtank
Sirius Shipping AB
Tarbit Shipping AB
Wisby Ship Management AB
Ockeré Bunkerfrakt AB
Oleum AB
Torrlast
AB Westco
Charterfrakt Baltic Carrier AB
Eurovik Shipping AB
Fiducia Rederi AB
Rederi AB Uman
F Shipping AB
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