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Sammanfattning

Denna rapport ar en uppféljning av sjéfartsstodets effekter pa rederierna ar 2016. Fokus ligger
pa de ekonomiska och finansiella effekterna hos de rederier som mottagit stodet.

Ett av syftena med sjofartsstodet ar att underlatta for svenska rederier att anstélla svensk
personal ombord pa sina fartyg. Under ar 2016 har antalet svenskregistrerade fartyg fortsatt
att minska och i takt med det har ocksa antalet ombordanstallda man och kvinnor minskat.

Det sammanlagda sjofartsstodet for ar 2016 uppgick till knappt 1,5 miljarder kronor och det
var en dkning jamfért med 2015.

I undersokningen har det under 2016 ingatt 35 stodmottagande rederier, vilket ar i stort sett
samma antal som ar 2015. Antalet tankerrederier har minskat ndgot, medan nagra
managementbolag har tillkommit. | undersékningen analyseras de ekonomiska och finansiella
effekterna av stddet pa de stddmottagande rederiféretagen, baserat pa rederiernas uppgifter i
arsredovisningen. Sjofartsbranschen ar heterogen med olika ekonomiska villkor for olika delar
av branschen och den ekonomiska analysen ar darfor uppdelad pa olika segment.

Trots en omsattningsokning hos de stodmottagande rederierna har deras sammanlagda
resultat som helhet mer &n halverats. Det ar framst farjerederierna som 6kat sin omsattning
och det ar framst de storre diversifierade rederierna som har minskat sina resultat. Den
genomsnittliga vinstmarginalen har minskat, framst bland de diversifierade rederierna.
Tankersegmentet har haft en god vinstmarginal de senaste aren, medan manga foretag inom
torrlastsegmentet och farjerederierna har haft en svag eller negativ vinstmarginal.

For gruppen av stora, diversifierade rederier har sjéfartsstodet de senaste aren utgjort 1-2
procent av omsattningen och paverkar generellt sett Ionsamheten i mindre utstrackning. For
tankersegmentet har sjofartsstodet de senaste aren utgjort 5-10 procent av omsattningen och
har i detta segment relativt stor betydelse for Ionsamheten. For torrlastsegmentet och farje-
rederierna har sjofartsstédet utgjort 10-20 procent av omsattningen och i detta segment
paverkar stodet i hog grad lonsamheten. Fér managementbolagen utgor sjofartsstodet
omkring halva omsattningen och ar avgérande for lonsamheten, men det ar inte dverraskande
da dessa foretag ar inriktade pa att hyra ut besattning. Samtliga segment uppvisar negativa
siffror for rérelsemarginal, vinstmarginal och avkastning pa eget och totalt kapital, om
sjofartsstodet exkluderas.

Vid en jamforelse av de stddmottagande rederierna med sjétransportbranschen som helhet
visar sig rederierna med sjofartsstdd ha en relativt god rérelsemarginal. Daremot har
rederierna en lagre avkastning pa totalt kapital och lagre soliditet &n genomsnittet for
sjotransportbranschen som helhet.

Trafikanalys slutsats ar att stodet fortfarande ar viktigt for rederiféretagens I6nsamhet. Utan
sjofartsstod skulle rederierna inte kunna bedriva den verksamhet de goér idag. Rederierna
skulle utan stodet behdva anpassa sin verksamhet och sannolikt behdva flagga ut fartyg till
andra lander.



Summary

In 1996 Riksdagen (The 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 passenger 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 the 35 companies that received maritime support in 2016. The
turnover of the 35 companies rose slightly compared with 2015, but average profitability
measured as return on equity fell somewhat at an aggregate level. 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 2016
increased slightly to SEK 1.5 billion kronor.

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 various shipping line segments differ in profitability and capital structure, and there
are major differences between the individual companies within the segments as well.

Compared to the rest of the maritime transport industry, the shipping lines receiving maritime
support posted relatively favorable operating margins.

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 Diversified
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,
which the key figures indicate. The maritime support is most important to Management
Companies (comparable to staffing companies), for which the support is decisive, accounting
for 62 percent of turnover in 2016.



Inledning

Ar 1996 beslutade riksdagen om en l&ngsiktigt inriktad konkurrensanpassning fér den svenska
sjofartsnaringen, varvid ett statligt rederistod inférdes. Rederinamnden hade i uppdrag att folja
upp effekterna av stodet fram till 2010 d4 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 2016. 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 stodet. Denna redovisning inleds med en beskrivning av
sjofartsstodets utformning, dess villkor och utvecklingen av stodet i termer av utbetalda belopp
och mottagare. Ett av syftena med stodet &r att underlatta fér rederier att anstélla svensk
personal ombord. Ett villkor for stbdet ar att fartyget ar registrerat i enbart det svenska
registret. Avsnitt tva beskriver kortfattat utvecklingen for svenskregistrerade fartyg och for
ombordanstéallda svenska kvinnor och mén.

Avsnitt tre beskriver ekonomiska och finansiella effekter av stodet pa de mottagande
rederierna. Effekterna ar analyserade utifran rederiféretagens rakenskaper i arsredovisningar
for &r 2016. Den ekonomiska analysen ar uppdelad pa olika segment och visar situationen
idag och den historiska utvecklingen fran 2007.

Avsnitt fyra ger en 6versiktlig bild av rederiernas situation i jamférelse med 6vriga sjotransport-
foretag. Slutligen redovisar vi nagra slutsatser av analysen.






1  Sjofartsstodet

1.1 Stodets utformning

Ar 1996 beslutade riksdagen om en l&ngsiktigt inriktad konkurrensanpassning fér den svenska
sj6fartsnaringen, varvid ett statligt rederistod infordes for en femarsperiod.! Rederistédet, som
var begransat till lastfartyg, andrades efter riksdagens godkannande ar 2001 till att istallet
omfatta fysiska och juridiska personer samt 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 sj6fartsstdd, senast andrad genom
forordning 2014:232. Sjofartsstod kan lamnas till fysiska och juridiska personer samt till
partrederier som har eller har haft sjoman anstallda for arbete ombord p& svenskregistrerade
fartyg under férutsattning att:

o fartyget i sin naringsverksamhet anvands i trafik som ar utsatt for internationell
konkurrens pa sjofartsmarknaden,

o fartyget inte ar registrerat i nagot annat register &n det svenska,

e utbildningsplatser stalls till férfogande 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 arbetsgivar-
avgifter och allman I6neavgift. Nar det galler sjoman anstallda for arbete ombord pé fartyg
som bedriver regelbunden persontransport mellan hamnar i EU lamnas sjoéfartsstéd endast i
frdga om medborgare i EU och Europeiska ekonomiska samarbetsomradet (EES). Detsamma
galler sjoméan anstallda pa ro-ro-passagerarfartyg (ro-pax). 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 inspektérer, resemontdrer och andra personer
som inte tillhér den ordinarie bemanningen pa fartyget.3

1 Prop (1996/97:1)
2 Prop (2000/01:127)
3 For en detaljerad beskrivning av villkoren for stodet, se http://www.notisum.se/rnp/sls/lag/20010770.htm



http://www.notisum.se/rnp/sls/lag/20010770.htm

1.2 Antalet stddberéattigade rederier
minskar

Ar 2016 betalades sjofartsstod till 39 rederier jamfort med 43 rederier &r 2015. Det &r en
fortsattning pa den trend mot allt farre stodmottagande rederier som Figur 1.1 visar. Nar
stédet bdrjade utbetalas till rederierna gick det till ett 100-tal rederier. Sedan dess har antalet
rederier som ansokt om och fatt sjéfartsstod mer an halverats. En forandring av stodet ar 2001
innebar att stddbeloppen frn ar 2002 hojdes till att motsvara full kompensation for skatter och
arbetsgivaravgifter pa sjéinkomst.* | och med forandringen 6kade det sammanlagda stod-
beloppet kraftigt och fortsatte 6ka fram till &r 2009. Déarefter har sjéfartsstodet successivt
minskat for varje ar. Ar 2015 véande trenden uppét igen och &r 2016 dkade stodet ytterligare till
sammanlagt knappt 1,5 miljarder kronor.
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Figur 1.1. Utvecklingen for sjofartsstodet och antalet stédmottagande rederier.
Kélla: Bilaga, ESV (2013), Rederindmnden (2010), SOU (2010:73), Trafikanalys (2014a) och Delegationen for
sjofartsstod.

| takt med att antalet stédberéttigade rederier har minskat har det genomsnittliga stodet per
rederi okat frdn omkring 17 miljoner kronor ar 2002 till 38 miljoner kronor per rederiforetag ar
2016, vilket ocksé &r en 6kning jamfort med aren innan. Aven antalet stddmottagande fartyg
har successivt minskat, fran att ha varit 242 fartyg ar 2002 till att &r 2016 vara 101 fartyg.® Det
genomsnittliga stddet per fartyg har under samma period darmed nastan férdubblats, och var
ar 2016 knappt 15 miljoner kronor per fartyg.

4'SOU (2010:73), s 36 samt forordning (2001:770).
5 Delegationen for sjofartsstod, Trafikverket.
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Klassificeringen av rederierna i segment
Klassificering av de ingaende féretagen gors i féljande segment:

e Diversifierade rederier
e Tanker

e Torrlast

o Farjesjofart

e Management

Grunden for klassificeringsindelningen tar sin utgangspunkt i de uppféljningar av sjofarts-
stodets effekter som gjorts sedan 2011, och aven flera ar dessférinnan. Detta for att underlatta
mojligheten att gora jamforelser mellan aren. | syfte att aven fortsatt kunna géra jamforelser
med tidigare ar har det tidigare kallade segmentet Storrederier namnandrats till Diversifierade
rederier, eftersom ett av de i segmentet ingdende bolagen i arets undersokning inte langre
uppfyller kriteriet att omsatta mer &n 2,0 miljarder kronor. Segmentet har darmed inte langre
nagot omsattningskriterium utan det 4r endast bolagets verksamhetsart som utgor kriterium.®

1.3 Svag O0kning av stddet till rederierna

Det sammanlagda sjofartsstodet till svenska rederier har varit relativt stabilt 2013-2016 med
en viss 6kning 2016. Okningen av sjofartfartsstidet till de rederier som &terfinns i tabell 1.1
nedan uppgar till ca 60 miljoner kronor och det totalt utbetalade stédbeloppet uppgar till ca 1,5
miljarder kronor ar 2016. Bland de rederier som ingar i undersékningen uppgar det genom-
snittliga stodet till 42 miljoner kronor, vilket jamfort med 2015 innebar en 6kning pa 0,7
miljoner kronor. Fdrdelningen av sjofartsstddet skiljer sig mellan de olika segmenten inom
rederinaringen, vilket aven framgér av figur 1.2 nedan. Tabellen inkluderar totalt 35 av de 39
rederier som erhallit sjéfartsstod.”

Tabell 1.1. Férdelning av stod mellan segment, totalt och per rederi, ar 2015 och 2016.

Diversifierade Farje- Manage-

Segment rederier Tanker  Torrlast sjofart ment Totalt
Antal rederier ar 2016 3 11 6 ! 8 35

(8r 2015) (3) (14) (6) (6) ®) (34)

538 000 121 000 48 000 594 000 166 000 1467 000

Stodbelopp, tkr ar (1402
2016 (ar 2015) (586 000) (108 000) (47 000) (523 000) (138 000) 000)
Genomsnittligt stod 179 400 11000 8000 84900 20800 41900

E’éerr zrg‘igi' tkr&r2016  (195500)  (7700) (7900) (87 100) (27 600) (41 200)

Kalla: Bilaga

& For mer om klassificeringen och vilka bolag som ingér, se bilagan.

’ Det finns rederikoncerner i vilka flera dotterbolag som erhallit sjofartsstod ingar, vissa foretag har inte lamnat in
&rsredovisning till Bolagsverket och for vissa foretag utgor rederiverksamheten en sé liten del av den totala
verksamheten att dessa inte inkluderats.
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Segmenten farjesjofart och management star i absoluta belopp for storsta delen av 6kningen
av sjofartsstodet 2016. Forklaringen ligger i att antalet rederier som erhaller sjofartsstod har
Okat i bada segmenten, dar emellertid det genomsnittliga stodet per rederi snarare har
minskat. Sjofartsstodet okar dven i segmentet tanker och i viss man aven torrlast, i segmentet
tanker forklarat av ett 6kat genomsnittligt stod per rederi. | segmentet diversifierade rederier
minskar sjofartsstodet med 48 miljoner kronor dar en motsvarande minskning ocksa kan ses i
det genomsnittliga stodet per rederi. Segmentet diversifierade rederier och i viss man ocksa
farjesjofart har under de senaste aren erhallit betydligt hogre genomsnittligt sjcfartsstod an
Ovriga segment.

250
mAr2016 = Ar2015

200

150

100

50

0 | - . I
Diversifierade Tanker Torrlast Farjesjofart Management Alla
rederier

Figur 1.2. Stodbeloppet per rederi for olika segment ar 2016 och 2015, miljoner kronor. Kélla: Bilaga
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2 Handelsflottans utveckling

Ett av syftena med det svenska sjofartsstdodet har varit att minska utflaggningen av svenska
fartyg och forsoka bibehélla mangden svenska anstéllda ombord pa svenska fartyg. Vi foljer
darfor ocksa upp utvecklingen for den svenskflaggade handelsflottan och antalet svenska mén
och kvinnor anstallda ombord pa svenska fartyg

2.1 Antalet svenskregistrerade fartyg
fortsatter att minska

Trenden med ett minskande antal svenskregistrerade fartyg fortsatter. Som figur 2.1 visar har
mangden svenskregistrerade fartyg minskat sedan flera decennier. Minskningen av antalet
fartyg planade ut i slutet av 1980-talet, och sjofartsstddets inférande i mitten av 1990-talet
tycks ha inneburit en temporar 6kning av antalet fartyg. Den kraftiga 6kningen av sjofarts-
stodet &r 2002 sammanfoll med att antalet svenskregistrerade handelsfartyg 6kade under
nagra ar, men sedan 2006 har det skett en accelererande minskning. Under ar 2016
minskade den svenskregistrerade handelsflottan med 9 fartyg (= 100 brutto). Den 31
december 2016 var antalet svenskregistrerade fartyg dver 100 ton brutto 310 stycken. Netto-
férandringen bestod av en 6kning med 1 tankfartyg, och en minskning med 8 torrlastfartyg och
2 passagerarfartyg.®

9000 - - 900

800

~ -]

o [=]

[=] [=]

o o
|

700

600

500

400

300

Antal fartyg/Numberof ships

200

Bruttodraktighet 1 000-tal/Gross tonnes in 1 000

100

0 0

197019721974 1976 19781980 1982 1984 1986 19881990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

®Sveriges officiella statistik W Lastfartyg/Cargo ships " Passagerarfartyg/Passenger ships ====Antal fartyg/Number of ships

Figur 2.1. Antalet svenska handelsfartyg den 31 december 1970-2016 och bruttodraktighet fordelat efter typ av
fartyg. Fartyg med en bruttodraktighet om minst 100.

8 Trafikanalys (2017a), Fartyg 2016, Statistik 2017:16, s. 11 ff.
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Som framgick i avsnitt 1.2 ovan var det 101 fartyg som under ar 2016 har erhallit sjofartsstod.
Trafikanalys har inga uppgifter om dessa fartygs storlek och tonnage, men om vi antar att
fartygen har en bruttodréktighet pa atminstone 100 brutto, utgér de omkring en tredjedel av de
310 fartyg 6ver 100 brutto som 31 december var svenskregistrerade.

Medelaldern inom handelsflottan stiger

Statistiken visar ocksa att medelaldern hos den svenskregistrerade handelsflottan har 6kat.
Fran ar 2008 har medelaldern for fartyg okat fran att vara cirka 15 ar for tankfartyg och cirka
30 ar for torrlastfartyg, till att ar 2016 vara 21 ar for tankfartyg och 38 ar for torrlastfartyg.®

2.2 Antalet ombordanstallda fortsatter att
minska

Ombord pa svenskregistrerade fartyg 6ver 100 brutto utférdes ar 2016 totalt knappt 949 000
sjodagar?®, vilket var en minskning med 18 procent jamfort med ar 2015. Sedan 2010 har
antalet sjodagar minskat med 41 procent.! Figur 2.2 visar det genomsnittliga antalet anstéallda
ombord per (sjo-)dag for aren 2010-2016. Antalet anstallda man ombord (svenska och
utlandska medborgare) minskade totalt sett med 15 procent och antalet anstallda kvinnor
minskade med 25 procent, jamfort med 2015.12

Sett till medborgarskap minskade antalet ombordanstéllda svenska medborgare (méan och
kvinnor) inom alla yrkeskategorier, jamfort med ar 2015. | genomsnitt minskade antalet
anstéllda svenska medborgare med 11 procent till 2 147 stycken, jamfort med 2 412 svenska
medborgare &r 2015. For de svenska medborgarna var minskningen dock mindre an fér de
utlandska, vilket ledde till att andelen svenska medborgare av det totala antalet anstéllda
ombord 6kade for ar 2016 jamfort med ar 2015.1°

9 Trafikanalys (2017), Fartyg 2016, sid. 18.

10 Sjodag kallas en dag nar fartyget &r i drift och sjomannen &r i tjanst ombord.
1 Trafikanalys (2017), Fartyg 2016, sid 21.

12 Trafikanalys (2017), Fartyg 2016, sid 21.

13 Trafikanalys (2017), Fartyg 2016, excel, tabell 21b.
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3  Stodets effekter pa rederierna

3.1 Lonsamheten bland stodberattigade
rederier

Omsattningen 6kar marginellt men resultaten halveras

Den sammanlagda omsattningen for de bolag som mottagit sjéfartsstod 2016 6kar nagot
jamfort med 2015. Bland de 35 rederier som mottagit sjéfartsstod under 2016 och som ingar i
denna genomgang har den sammanlagda nettoomsattningen dkat med 0,7 miljarder kronor
jamfort med i fjol till 45,0 miljarder kronor.

Resultatet for rederierna som helhet har mer an halverats jamfort med ifjol. Det sammanlagda
resultatet efter finansiella poster har minskat med drygt 2,0 miljarder kronor till 1,5 miljarder
kronor.

Stora skillnader rader mellan de olika sjofartssegmenten

Det rader betydande skillnader i Ionsamhet mellan de olika segmenten, likasa har aven
I6nsamhetsutvecklingen under 2016 skiljt sig at. Den aggregerade resultat- och
balansrakningen visas i tabell 3.1.

Tabell 3.1. Aggregerad resultat- och balansrékning per segment ar 2016 i miljoner kronor.

Aggregerade resultat- Diversifierade Farje- Manage-

och balansrakningar - Tanker Torrlast Totalt
rederier sjofart ment

(mkr)

Nettoomsattning 38 281 1286 231 4949 267 45014

Rorelseresultat (EBIT) 3455 146 -4 522 2 4121

Resultat e. finansnetto* 1250 120 -8 183 1 1546

Krediterade stodbelopp 538 121 48 594 166 1467

| relation till 1,4 % 94%  208% 120% 622%  33%

omsattningen

Summa tillgangar 150 574 1790 156 11 285 104 163 910

Summa eget kapital

och obeskattade 60 441 628 -1 3348 2 64 418

reserver

Summa skulder 89 454 1046 157 7 504 102 98 263

Summa eget kapital 150 574 1790 156 11285 104 163910

och skulder

* Resultat efter finansnetto inkluderar krediterat stédbelopp. Kéalla bilaga.

Under 2016 6kar den sammanlagda nettoomséttningen som namnts till 45,0 miljarder kronor,
en 6kning med 0,7 miljarder kronor. Okningen kommer fr&n segmentet farjesjéfart som okat
nettoomsattningen med 1,4 miljarder kronor, till stérsta delen beroende pa att ett foretag med
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en omsattning éver 1 miljard kronor har adderats till segmentet sedan 2015. Aven segmentet
management har 6kat ndgot med 30 miljoner kronor, vilket aven det forklaras av ett okat antal
bolag i segmentet dar tre bolag har adderats till segmentet till 2016. Ovriga segment har
minskat omsattningsmassigt; diversifierade rederier med 489 miljoner kronor, tanker med 265
miljoner kronor och torrlast med 14 miljoner kronor.

2016 minskar saledes det sammanlagda resultatet efter finansiella poster till 1,5 miljarder
kronor, en minskning med 6ver 2,0 miljarder kronor. | absoluta tal &r det framst segmentet
diversifierade rederier som minskar resultatet, fran ett resultat efter finansiella poster om 2,9
miljarder kronor ar 2015 till 1,2 miljarder kronor &r 2016. Dock minskar resultatet efter
finansiella poster aven i segmenten tanker och farjesjofart.

Det totalt utbetalade sjofartsstédet uppgick 2016 till knappt 1,5 miljarder kronor. Sjofartsstodet
i relation till rederiernas nettoomsattning uppgar till 3,3 procent, vilket innebar en dékning med
knappt 0,1 procentenheter jamfort med 2015.

Sjofartsstodet har stor betydelse framforallt for segmenten
management och torrlast

Segmentet management far under 2016 ett sjofartsstod som i en jamforelse med den totala
nettoomsattningen uppgar till motsvarande 62 procent, en kning med 4 procentenheter
jamfort med narmast foregéende ar. Aven for segmentet torrlast 6kar sjofartsstodets betydelse
och &r 2016 uppgick sjofartsstodet till motsvarade 21 procent av nettoomsattningen, en 6kning
med 2 procentenheter jamfort med 2015. Sjofartsstédet i relation till nettoomsattningen har
Okat aven i segmentet tanker, med 2 procentenheter till 9 procent 2016. Vad galler segmenten
diversifierade rederier och farjesjofart sd minskar sjofartsstodets storlek i relation till
nettoomsattningen. Tabell 3.2 nedan ger en mer djupgaende beskrivning av sjéfartsstodets
betydelse.

Tabell 3.2. N&gra finansiella nyckeltal (medianvéarden) per segment och totalt. Ar 2016.

Diversifierade Farje- Manage-
Nyckt_eltal ) rederier Tanker Torrlast sjofart ment Totalt
(medianvérden)
Vinstmarginal -23.5% 12.5% -1,7% 0,8 % 0,0 % 0,8 %
Vinstmarginal 27,6 % 67% -248% -324% -616% -234%
(exkl. stod)
Rantabilitet eget kapital -5,1% 20,7 % -16,6 % 10,0 % 5,0 % 8,8 %
Rantabilitet eget kapital g 1 ¢ 6,6% -2500% -315% -13700% -65,7 %
(exkl. stod)
Ee((r)r.resultat per anst, 411 174 -8 22 0 22
Ror.resultat per anst,
tkr (exkl. stod) -458 -38 -204 -169 -235 -172
Soliditet 39,0 % 41,3 % 12% 12,7 % 2,4% 19,9 %
Kassalikviditet 0,76 1,28 0,92 1,06 1,01 1,05
Balanslikviditet 0,82 1,41 0,93 1,06 1,01 1,05
Likviditetsbuffert 34 % 12,4 % 4,0 % 7,8 % 28,2 % 9,7 %

Kalla: Bilaga
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Rederiernas vinstmarginal har minskat det senaste aret

Medianvéardet avseende vinstmarginal for samtliga de rederier som erhaller sjofartsstod
uppgér 2016 till 0,8 procent, en minskning med 4,3 procentenheter. Segmentet diversifierade
rederier star for den mest markanta minskningen av vinstmarginalerna till -23,5 procent 2016
jamfort med 8,3 procent 2015. Aven féretagen inom segmentet torrlast uppvisar ett negativt
medianvarde avseende vinstmarginal om -1,7 procent, vilket dock utgor en forbattring fran
2015 med 0,9 procentenheter. Ovriga segment har &r 2016 vinstmarginaler p& nivaer som ar
snarlika de som uppvisades for 2015.

Om sjofartsstodet exkluderas fran resultatrakningen sjunker vinstmarginalen kraftigt, bade pa
aggregerad niva och for de respektive segmenten. Inget segment uppvisar positiva
vinstmarginaler om sjofartsstodet exkluderas (méatt som medianvarden inom segmenten).
Detta kan jamféras med narmast foregdende ar da bade segmentet diversifierade rederier och
segmentet tanker kunde uppvisa positiv vinstmarginal aven da sjéfartsstodet exkluderades.
Det framgar med andra ord tydligt att sjéfartsstodet har en stor betydelse for rederibranschens
Idnsamhet.

Avkastningen har minskat for samtliga ingaende segment

Pa aggregerad niva uppgar medianvéardet avseende rantabilitet pa eget kapital till 8,8 procent,
vilket &r en lagre niva &n narmast féregdende ar da rantabiliteten uppgick till 15,3 procent.
Samtliga segment uppvisar for 2016 en lagre rantabilitet pa eget kapital an for narmast
foregdende ar. For segmenten diversifierade rederier och torrlast medfor den minskade
avkastningen att bada segmenten uppvisar negativ rantabilitet pa eget kapital, vilket inget
segment gjorde 2015.

Rantabiliteten pa eget kapital minskar betydligt da sjofartsstodet exkluderas. Medianvardet for
samtliga féretag minskar da fran 8,8 procent till -65,7 procent. Detta utgér en férsamring fran
narmast foregédende ar da rantabiliteten exklusive sjofartsstod uppgick till -34,0 procent. Om
sjofartsstodet exkluderas ar det inget segment som uppvisar positiv rantabilitet pa eget kapital,
till skillnad fran narmast foregdende ar da segmenteten tanker och diversifierade rederier
hade positiv avkastning.

Sjofartsstodet &r avgérande for rorelseresultatet per anstalld

Medianvardet avseende rorelseresultat per anstélld halverades jamfért med narmast
foregaende ar till 22 000 kronor per anstalld. Segmentet diversifierade rederier star for den
mest markanta minskningen av rorelseresultat per anstalld till -411 000 kronor ar 2016, en
minskning med 842 000 kronor per anstilld. Aven segmenten tanker och torrlast minskar
rorelseresultaten per anstalld jamfort med narmast féregaende ar. Segmentet management
uppvisar 2016, i likhet med 2015, ett nollresultat per anstélld och segmentet farjesjofart 6kar
motsvarande resultatmatt med 17 000 kronor per anstalld mellan 2015 och 2016.

Sjofartsstodet har en avgorande roll for rorelseresultatet per anstalld. Om sjofartsstodet
exkluderas minskar rorelseresultat per anstalld sammantaget fran 22 000 kronor till -172 000
kronor. Sjofartsstodets betydelse ar minst for segmentet diversifierade rederier som minskar
rorelseresultatet per anstalld med 46 000 kronor om sjofartsstodet exkluderas. Motsvarande
minskning fér évriga segment ar mellan 191 000 kronor och 235 000 kronor.
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Sma férandringar av sjofartens aggregerade soliditet och likviditet

Sammantaget ar kapitalstrukturen bland de foretag som erhaller sjofartsstod relativt
oférandrad fr&n 2015. Soliditeten matt i medianvarde minskar 2016 med drygt 2
procentenheter jamfort med féregdende ar till 20 procent. Segmenten diversifierade rederier
och tanker uppvisar, likt narmast foregdende ar, de hogsta soliditetsnivderna bland de foretag
som erhaller sjofartsstod, 39 procent respektive 41 procent. Soliditeten i dessa segment har
dessutom starkts med ca 5 procentenheter jamfort med 2015. Segmenten torrlast och
management uppvisar 2016, likt narmast foregaende ar, laga soliditetsnivaer om 1 procent
respektive 2 procent. Vart att notera ar att det i segmentet torrlast finns féretag som uppvisar
negativ soliditet, vilket ocksa kan ses i Tabell 4.1 dar det aggregerade egna kapitalet for
segmentet ar negativt. Segmentet farjesjofart svarar for den storsta forandringen i
soliditetsniva jamfort med 2015 dar medianvardet for foretagens soliditet minskar med 8
procentenheter.

Likviditetsnivaerna totalt sett ar forhallandevis oférandrade mellan 2015 och 2016, dar
medianvardet avseende kassa- och balanslikviditet for de féretag som erhaller sjéfartsstod
ligger strax dver 1. Férandringarna har varit sma aven i de enskilda segmenten, aven om det
kan konstateras att kassa- och balanslikviditeten dkat nagot i diversifierade rederier, torrlast
och tanker samt minskat nagot i farjesjofart och management.

Foretagens likviditetsbuffert minskar 2016 marginellt till 9,7 procent jamfort med 9,9 procent
2015. For de enskilda segmenten minskar likviditetsbufferten i tanker, farjesjofart och
management och okar i segmenten diversifierade rederier och torrlast.

3.2 Finansiell utveckling for
stodberattigade rederier

Detta avsnitt redovisar och kommenterar 6versiktligt den finansiella utvecklingen for de
stodmottagande rederiféretagen under perioden 2007 till 2016. Redovisningen fokuseras pa
vinstmarginalen for de olika segmenten under perioden.* Utvecklingen avseende 6vriga
finansiella nyckeltal for de olika segmenten aterfinns i bilaga. Figur 3.2 illustrerar hur
vinstmarginalen under de senaste tio aren har utvecklats for de foretag som erhaller
sjofartsstod uppdelat per segment, matt som medianvarde.

14 Vinstmarginalen &r ett I6nsamhetsmatt som relaterar resultatet efter finansiella poster till foretagets
nettoomsattning.
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Figur 3.2. Vinstmarginal per segment, inklusive sjofartsstod. Kélla: Bilaga

For aren 2011-2015 konstaterades en uppatgaende trend avseende vinstmarginal for de
foretag som erhaller sjofartsstod. Medianvardet for vinstmarginal &r 2015 uppgick till 5,1
procent — en nivd som under den senaste tioarsperioden endast uppnatts ar 2007. Fér 2016
konstateras att trenden har brutits och att medianvardet for féretagens vinstmarginaler kraftigt
sjunker till 0,8 procent. Segmentet diversifierade rederier som under den senaste
tiodrsperioden, vid sidan av 2009, uppvisat jamforelsevis hoga vinstmarginaler har minskat sin
vinstmarginal kraftigt till negativ niva ar 2016. Ocksa segmenten tanker och farjesjofart har
minskat sina vinstmarginaler 2016. Segmentet torrlast &r det enda segmentet som okar
vinstmarginalen 2016. Vinstmarginalen fér segmentet management har sedan 2007 varit nara
0 procent och &r 2016 utgjorde i detta sammanhang inget undantag. Orsaken till segmentens
olika vinstmarginaler kan forklaras av skillnader bade i externa och interna forutsattningar for
foretagen i de olika segmenten. Figur 3.3 illustrerar utvecklingen av vinstmarginalen 2007-
2016 om sjofartsstodet exkluderas ur resultatrékningen, matt som medianvarde.
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Figur 3.3. Vinstmarginal per segment, exklusive sjofartsstdd. Kalla: Bilaga
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Om sjofartsstodet exkluderas har féretagen haft negativ vinstmarginal under den senaste
tiodrsperioden méatt som medianvarde for samtliga féretag som erhaller sjéfartsstod. Av de
undersOkta segmenten ar det endast diversifierade rederier som har haft en positiv
vinstmarginal under den senaste tioarsperioden, med undantag av aren 2009 och 2016. Aven
segmentet tanker hade ar 2015, som enda ar under den senaste tioarsperioden, en positiv
vinstmarginal om sjoéfartsstddet exkluderas. De évriga segmenten har haft negativ
vinstmarginal under samtliga de senaste tio aren.

3.3 Sjofartsstodets paverkan pa
|[6nsamheten

| detta avsnitt redovisas hur stor andel av rederierna i respektive segment som har en niva pa
vinstmarginalen som kan klassificeras som stark, svag, respektive negativ samt hur andelarna
paverkats av sjofartsstodet under den senaste tiodrsperioden. Klassificering av féretagens
vinstmarginaler gors enligt foljande:

e Stark: Vinstmarginal hdgre &n 5 procent
e Svag: Vinstmarginal mellan 0 och 5 procent
e Negativ: Vinstmarginal lagre &n 0 procent

Tabell 3.3 till 3.7 nedan visar ovanstaende klassificering av vinstmarginalerna for féretagen
inom respektive segment och hur lénsamhetsférdelningen utvecklats sedan 2007, bade
inklusive och exklusive sjofartsstod.

For segmentet diversifierade rederier paverkar sjofartsstodet inte
namnvart klassificeringen av foretagens vinstmarginaler

En majoritet av foretagen i segmentet diversifierade rederier hade ar 2016 en negativ
vinstmarginal, vilket tidigare under den senaste tioarsperioden endast observerats fér ar 2009.

Tabell 3.3. Andel foretag bland diversifierade rederier med olika hég vinstmarginal.

Vinst-

marginal 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Inkl.

stod Stark > 5% 100% 67% 33% 100% 67% 67% 67% 100% 67% 33%
Svag 0-5% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Negativ < 0% 0% 33% 67% 0% 33% 33% 33% 0% 33% 67%

Exkl.

stod Stark > 5% 67% 0% 33% 100% 67% 33% 67% 67% 67% 33%
Svag 0-5% 33% 67% 0% 0% 0% 33% 0% 33% 0% 0%
Negativ < 0% 0% 33% 67% 0% 33% 33% 33% 0% 33% 67%

Kélla: Bilaga
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Sedan ar 2007 har forekomsten av sjéfartsstod inneburet liten eller ingen férandring avseende
klassificeringen av vinstmarginalen for féretagen inom segmentet diversifierade rederier.
Storsta skillnaden kunde observeras ar 2008 da tva tredjedelar av foretagen fick en lagre
klassificering om sjofartsstodet exkluderades.

Sjofartsstodets betydelse for Ionsamheten bland foretagen i
segmentet tanker ar fortsatt hog

Andelen foretag med stark vinstmarginal har de senaste tva aren varit hog jamfort med de
tidigare aren under den senaste tioarsperioden. P4 motsvarande satt har andelen féretag med
negativ vinstmarginal varit jamforelsevis lag under 2015 och 2016.

Tabell 3.4 Andel foretag bland tankerrederier med olika hég vinstmarginal.

Vinst-

marginal 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Inkl.

stod Stark >5% 75% 59% 56% 39% 39% 44% 53% 50% 86% 82%
Svag 0-5% 13% 24% 22% 33% 17% 17% 24% 19% 7% 9%
Negativ <0% 13% 18% 22% 28% 44% 39% 24% 31% 7% 9%

Exkl.

stod Stark >5% 13% 24% 17% 6% 0% 6% 12% 13% 43% 27%

Svag 0-5% 19% 6% 11% 11% 28% 22% 29% 25% 29% 9%

Negativ <0% 69% 71% 72% 83% 72% 72% 59% 63% 29% 64%

Kalla: Bilaga

Genomgéaende under den senaste tiodrsperioden har sjofartsstodet haft stor betydelse for
foretagens formaga att uppna en positiv — svag eller stark — vinstmarginal. Om sjéfartsstodet
exkluderas tkar andelen foretag med negativ vinstmarginal kraftigt och andelen féretag med
stark vinstmarginal sjunker lika kraftigt.

Sjofartsstodet &r avgorande for att foretagen i segmentet torrlast ska
kunna visa positiv vinstmarginal

Bade 2015 och 2016 har vinstmarginalen varit positiv for halften av foretagen i segmentet,
medan den andra halften av foretagen haft negativ vinstmarginal. Detta ar en nagot lagre
andel féretag med positiv vinstmarginal an de tre foregdende aren 2012-2014 dar minst 60
procent av foretagen hade positiv vinstmarginal.
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Tabell 3.5 Andel foretag bland Torrlastrederier med olika hég vinstmarginal.

Vinst-
marginal

Inkl.
stod

Exkl.
stod

Kalla: Bilaga

2007 2008
Stark >5% 67% 17%
Svag 0-5% 33% 50%
Negativ < 0% 0% 33%
Stark  >5% 0% 17%
Svag 0-5% 33% 0%
Negativ <0% 67%

2009

33%

33%

33%

0%

0%

83% 100%

2010

29%

14%

57%

0%

0%

100%

2011

14%

14%

71%

0%

0%

100%

2012

50%

17%

33%

17%

0%

83%

2013

40%

20%

40%

0%

0%

100%

2014

0%

60%

40%

0%

0%

100%

2015 2016

17% 17%

33% 33%

50% 50%

0% 0%

0% 0%

100% 100%

Om sjofartsstodet exkluderas har inget foretag kunnat visa en positiv vinstmarginal under hela
den senaste tioarsperioden, med undantag fran aren 2007, 2008 och 2012.

Sjofartsstodets betydelse for att foretagen i segmentet farjesjofart
ska uppvisa positiv vinstmarginal ar hog

Under samtliga &r den senaste tiodrsperioden har majoriteten av foretagen i segmentet haft
vinstmarginaler som varit positiva. Vinstmarginalen har dock under dessa ar klassificerats som
svag for flertalet foretag.

Tabell 3.6. Andel féretag bland farjesjofart med olika hég vinstmarginal.

Vinst-
marginal
Inkl.
stod

Exkl.
stod

Kalla: Bilaga

Stark > 5%
Svag 0-5%

Negativ < 0%

Stark > 5%
Svag 0-5%

Negativ < 0%

2007

29%

43%

29%

14%

14%

71%

2008

14%

57%

29%

14%

0%

86%

2009

25%

75%

0%

13%

13%

75%

2010

38%

63%

0%

13%

25%

63%

2011

13%

63%

25%

0%

13%

88%

2012

13%

50%

38%

13%

0%

88%

2013

14%

71%

14%

14%

0%

86%

2014

17%

67%

17%

17%

0%

83%

2015

33%

50%

17%

17%

0%

83%

Om sjofartsstddet exkluderas har en majoritet av féretagen i segmentet haft en negativ

vinstmarginal under den senaste tiodrsperioden. Det finns dock enstaka féretag som aven

2016

14%

57%

29%

14%

0%

86%

exklusive sjofartsstodet kunnat uppvisa en positiv vinstmarginal — under samtliga ar forutom
2011 till och med en stark sadan.
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| segmentet management rader generellt svag [6nsamhet och
sjofartsstodet ar helt avgdrande for att ett antal foretagen ska kunna
uppna positiva vinstmarginaler

Segmentet management praglas av en generellt svag l6nsamhet. Inget foretag har sedan
2008 kunnat visa en stark vinstmarginal. Ar 2016 har 60 procent av féretagen en svag
vinstmarginal och resterande en negativ vinstmarginal.

Tabell 3.7. Andel féretag bland managementféretagen med olika hég vinstmarginal.

\rggrsg;nal 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

lsr:?d Stark >5% 14% 14% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Svag 0-5% 57% 57% 86% 50% 63% 67% 67% 100% 60% 63%
Negativ <0% 29% 29% 14% 50% 38% 33% 33% 0% 40% 38%

ExkI.

stod Stark > 5% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Svag 0-5% 0% 14% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

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

Kalla: Bilaga

Om sjofartsstodet exkluderas har samtliga foretag nastan undantagslést under de senaste tio
&ren haft en negativ vinstmarginal. Ar 2008 &r det enda &ret som ett féretag haft en positiv
vinstmarginal om sjéfartsstodet exkluderats. Med tanke pa att féretagen i segmentet har som
huvudsaklig verksamhetsinriktning att hyra ut beséttning ar det inte heller éverraskande att
sjofartsstodet slar igenom tydligt pa klassificeringen av féretagens vinstmarginaler.
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4  Rederierna jamfort med andra
sjotransportforetag

Detta avsnitt beskrivs sjofartsforetagens ekonomi for att ge en dversiktlig bild av rederiernas
forhallande till andra foretag inom sjéfartsnaringen. 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 jamféra branscher med
varandra.

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

Tabell 4.1 visar medelvarden for nagra nyckeltal hos dessa sjéfartsforetag i jamforelse med de
rederier som fatt sjofartsstod. For sjotransportforetagen ar den senaste statistiken fran 2015.16
For att 6ka jamforbarheten mellan rederierna med sjofartsstdd och gruppen sjétransport-
foretag visar tabellen darfor rederiernas nyckeltal for bade &r 2015 och &r 2016.

Tabell 4.1. Nyckeltal for rederier med sj6fartsstod (&r 2015, 2016) och andra sjotransportféretag (ar 2015).

Antal Soliditet Avkastning  Rorelse-

bolag (%) totalt kapital ~marginal

(%) (%)

Alla sjotransportforetag 2015* (SNI 50) 1243 43,6 9,4 3,2

Havs- & kustsjofart, pass. (SNI 50.1) 502 46,5 11,6 0,8

Havs- & kustsjofart, gods (SNI 50.2) 266 41,1 7,1 4.8

Sjéfart inre vattenvéagar, pass. (SNI 50.3) 395 33,3 8,0 9,5

Sj6fart inre vattenvégar, gods (SNI 50.4) 80 331 3,8 3,9

Rederier med sjofartsstod 2015**

medelvarde 34 21,9 1,7 5,9

medianvarde 22,1 2,3 52
Rederier med sjofartsstod 2016** 35

medelvarde 22,6 1,9 2,5

medianvéarde 19,9 1,9 2,9

Kalla: *Trafikanalys (2017), Sjotransportforetag 2015, tab S1 och S2. *Bilaga, sid.9-11.

15 Om statistiken, se Trafikanalys webbplats https://www.trafa.se/transportforetag/sjofartsforetag/
16 Trafikanalys rapport Sjétransportforetag 2016 publiceras den 29 maj 2018.
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Eftersom gruppen rederier med sjofartsstdd ar relativt liten, visar tabell 4.1 férutom gruppens
medelvarde dven medianvardet, som &r mindre kénsligt for extrema varden.

Sjofartsforetag pa inre vattenvagar (SNI 50.3—4) har en genomsnittligt hogre rérelsemarginal
an foretag inom havs- och kustsjcfart (SNI 50.1-2). Gruppen rederier med sjofartsstod ar
2015 har en soliditet och en kapitalavkastning som ligger under genomsnittet for alla
sjotransportféretag 2015, men daremot en rérelsemarginal som ligger éver genomsnittet for
sjétransportféretagen. Gruppen rederier med sj6fartsstod ar 2016 har ungefar lika hog soliditet
och kapitalavkastning som for ar 2015. Rorelsemarginalen ar daremot lagre bland rederier
med sjofartsstod ar 2016 jamfort med ar 2015.
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Slutsatser

I undersokningen har det under 2016 ingétt 35 stodmottagande rederier, vilket &r i stort sett
samma antal som ar 2015. Antalet tankerrederier har minskat ndgot, medan nagra
managementbolag har tillkommit.

For de foretag som ingar i undersékningen uppgar stodet till knappt 1,5 miljarder sammanlagt,
vilken ar en liten 6kning jamfort med aret innan.

Ett villkor fér stodet &r att fartyget &r registrerat i enbart det svenska registret. | takt med att
antalet svenskregistrerade fartyg har minskat, har aven antalet svenska ombordanstéllda
minskat.

Omsattningen for de 35 foretagen har for ar 2016 sammanlagt 6kat nagot till 45 miljarder
kronor. Lonsamhet och kapitalstruktur varierar mellan olika rederisegment, men det finns
ocksa stora skillnader mellan de enskilda féretagen inom segmenten. Trots en
omsattningsokning hos de stddmottagande rederierna har deras sammanlagda resultat som
helhet mer &n halverats. Det &r framst farjerederierna som 6kat sin omsattning och det ar
framst de storre diversifierade rederierna som har minskat sina resultat. Den genomsnittliga
vinstmarginalen har minskat, framst bland de diversifierade rederierna. Tankersegmentet har
haft en god vinstmarginal de senaste aren, medan manga féretag inom torrlastsegmentet och
farjerederierna har haft en svag eller negativ vinstmarginal.

For gruppen av stora, diversifierade rederier har sjéfartsstodet de senaste aren utgjort 1-2
procent av omsattningen och paverkar generellt sett lobnsamheten i mindre utstrackning. For
tankersegmentet har sjofartsstodet de senaste aren utgjort 5-10 procent av omsattningen och
har i detta segment relativt stor betydelse for Ionsamheten. For torrlastsegmentet och farje-
rederierna har sjofartsstodet utgjort 10-20 procent av omséttningen och i detta segment
paverkar stodet i hog grad lonsamheten. Fér managementbolagen utgor sjofartsstodet
omkring halva omséattningen och ar avgérande for lonsamheten, men det ar inte dverraskande
da dessa foretag ar inriktade p att hyra ut besattning. Samtliga segment uppvisar negativa
siffror for rérelsemarginal, vinstmarginal och avkastning pa eget och totalt kapital, om
sjofartsstodet exkluderas.

Uppfoljningen visar att stodet fortfarande ar viktigt for rederiforetagens Iénsamhet. Samtliga
segment uppvisar negativa siffror for rérelsemarginal, vinstmarginal och avkastning pa eget
och totalt kapital, om sjoéfartsstédet exkluderas.

Jamfért med Ovriga féretag inom sjétransportbranschen har rederierna med sjofartsstdd en
relativt god rorelsemarginal. Daremot har rederier med sjofartsstod en lagre soliditet och
avkastning pa totalt kapital jamfort med genomsnittet for sjdtransportbranschen som helhet.

Trafikanalys slutsats ar att utan sjofartsstod skulle rederierna inte kunna bedriva den
verksamhet de gor idag. Utan stodet skulle rederierna behdva anpassa sin verksamhet pa
annat satt och en sannolik anpassning skulle vara att fartyg flaggas ut till andra lander.
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Sammanfattning

Detta dokument innehaller en utvérdering av de finansiella effekterna av det svenska
sjofartsstodet for ar 2016. Rapportens utformning foljer i all vasentlighet strukturen i tidigare
uppfoljningar for aren 2011-2015. Denna rapport skall i ett senare skede kompletteras med en
rapport som dversiktligt kartlagger och beskriver makrofaktorer som paverkat
marknadsforutséttningarna for de svenska rederierna under 2016 och 2017.

Utvarderingen avseende 2016 omfattar 35 foretag som erhallit ca 1,47 miljarder kronor i
sjofartsstod under 2016, och baseras pa tillganglig finansiell information i féretagens
arsredovisningar. Finansiella nyckeltal som mater lonsamhet, kapitalstruktur och likviditet har
berdknats bade inklusive och exklusive sjofartsstod. Nivaerna pa dessa nyckeltal har darefter
bedomts utifran sedan tidigare uppstallda kriterier for vad som anses vara hog-lag niva samt
effekterna av sjofartsstodet pa denna niva. Foretagen ar verksamma i segmenten
diversifierade rederier (tidigare bendmnt storrederier), tanker, torrlast, farjesjofart och
management.

Tillstandet i den svenska sjofartsnaringen — de foretag som mottagit sjofartsstod — ar 2016 kan
sammanfattas med att omsattningen totalt sett har 6kat marginellt med 0,7 miljarder kronor
till 45,0 miljarder kronor och det samlade resultatet efter finansiella poster mer &n halverats
till 1,5 miljarder kronor jamfort med narmast foregaende ar. Segmentet farjesjofart star for
den absolut storsta delen av omséttningsékningen medan flertalet andra segment har minskat
omsattningen under 2016. Segmentet diversifierade rederier star for den storsta delen av
resultatminskningen.

Sjofartsstodet har avgoérande betydelse for att det stora flertalet rederier ska kunna uppvisa
positiv I6nsamhet métt som marginal och réntabilitet. Om sjofartsstodet exkluderas uppvisar
samtliga segment en negativ vinstmarginal och rantabilitet ar 2016. Forekomsten av
sjofartsstodet har saledes en stor betydelse for foretagens lénsamhet och ar sannolikt ett
vasentligt hansynstagande for rederierna vid finansiering och organisering av verksamheten.

Som en foljd av kravet pa finansiering av tonnageskatten meddelade Naringsdepartementet i
november 2016 att de avser att minska sjofartsstodet, med verkstéllande fran och med den 1

januari 2017. Forandringarna i sjofartsstodet kan alltsa komma att paverka nastkommande ars
uppféljningar av sjofartsstodet till svenska rederier.

Stockholm 2017-09-27

Mikael Kruusval Andreas Hagberg
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1 Bakgrund

Detta dokument innehaller en utvérdering av de finansiella effekterna av det svenska
sjofartsstodet for ar 2016. Sensa Corporate Advisors (Sensa) har tidigare gjort dessa
utvarderingar for aren 2011-2015 pa uppdrag av Trafikanalys. Trafikanalys har i sin tur detta
uppdrag fran regeringen att arligen géra uppféljningar av sjofartsstodet.

Detta dokument kommer i ett nésta steg att kompletteras med en Oversiktlig kartlaggning av
faktorer som paverkat marknadsforutsattningarna for svenska rederier under 2016 och 2017,
sa som konjunktur och andra makrofaktorer.

2 Uppdraget

Sensas uppdrag innebar att gora en arlig uppféljning av de finansiella effekterna for de
rederier som mottager svenskt sjofartsstod. Denna rapport avser 2016 och baseras pa
rederiernas arsredovisningar for 2016. De foretag som har mottagit svenskt sjofartsstod under
2016 ingar i undersokningen. | denna rapport redovisas foretagens finansiella stallning med
hjalp av finansiella nyckeltal som avspeglar féretagens lonsamhet, kapitalstruktur och
likviditet. Den finansiella stallningen beskrivs och slutsatser dras om effekterna av
sjofartsstodet pa foretagens ekonomiska stallning.

3 Arbetsmetodik

3.1 Finansiella nyckeltal

| uppdraget ingar att beskriva foretagens ekonomiska stallning med hjélp av finansiella
nyckeltal. Foljande nyckeltal har tagits fram och faststéllts tillsammans med Trafikanalys:

e Likviditet — med likviditet avses omsattningstillgangarnas tackande av korta skulder,
som ett matt pa kortsiktig betalningsformaga. Om varulager inte inkluderas i
omsattningstillgangarna talas om kassalikviditet, annars balanslikviditet. |
sjofartsnaringen ar varulager av betydande storlek inte vanligt forekommande, sa aven
om bade kassa- och balanslikviditet redovisas anvands 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 anvéands bland annat som ett matt pa langsiktig
betalningsformaga. Mattet bor ocksa anvandas for att utifran foretagets kapitalstruktur
analysera uthallighet och ytterligare lanekapacitet.

e Rantabilitet pa eget kapital — mater foretagets I6nsamhet i form av avkastning pa det
egna kapitalet med hansyn till kostnaderna for finansiering.

e Rantabilitet pa totalt kapital — mater foretagets I6nsamhet i form av avkastning pa
det totala kapitalet utan hénsyn till kostnaderna for finansiering.

e Likviditetsbuffert — nyckeltalet méater hur stor andel av de totala tillgangarna som
kassa och banktillgangar utgor. Mattet fangar den omedelbara likviditeten i bolaget
och hur stor denna buffert ar. | féretagen kan detta anvandas for att skapa uthallighet
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och egen anvandning vid investeringar, och foredras i vissa situationer framfor
lanefinansiering eller tillskott fran aktieagarna.

e Rorelsemarginal — ett matt pa foretagets Ionsamhet som inte tar hansyn till
kostnaderna for finansiering som mats genom att relatera rorelseresultatet till
omséttningen.

e Vinstmarginal — ett matt pa foretagets Ionsamhet som tar hansyn till finansiella
intékter och kostnader som mats genom att relatera resultatet efter finansnetto till
omséttningen.

e Rorelseresultat per anstalld — mater foretagets prestation matt som rorelseresultat
dividerat med genomsnittligt antal anstéllda, for att fanga foretagets anvandning av
sina personella resurser.

o K/I-tal — nyckeltalet mater totala kostnadernas andel av intékterna.

Nyckeltalen har beréknats i man av tillganglig data. Undersokningen avseende 2016 bygger
vidare pa den finansiella information som samlats in tidigare, vilket innebér att det i denna
rapport ar mojligt att folja utvecklingen under perioden 2007-2016, dvs. tio ar.

| rapporten laggs sarskilt fokus pa ett antal av ovanstaende finansiella nyckeltal for omradena
I6onsamhet (vinstmarginal och rantabilitet pa eget kapital), kapitalstruktur (soliditet och
konsolideringsgrad) och likviditet (kassa- och balanslikviditet samt likviditetsbuffet).
Kompletterande nyckeltal som mater ytterligare aspekter av Ionsamheten (rorelsemarginal,
rérelseresultat per anstalld samt rantabilitet pa totalt kapital) aterfinns i 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 inhamtats fran Delegationen for sjofartsstod inom Trafikverket.
Finansiell information om dessa har dérefter inhamtats via en databas som tillhandahaller
information om arsbokslut som foretag skickat in till Bolagsverket. Kvalitetskontroll av
ingaende data har gjorts genom stickprov. Uppenbart felaktiga poster, t ex poster som inte kan
vara noll har kontrollerats och hanterats manuellt genom kontroll med arsredovisningen. For
de sju foretag i undersokningen med brutet rakenskapsar har arshokslutet matchats med det
kalenderar dar majoriteten av antalet manader i rakenskapsaret har ingatt. Effekten av denna
matchning ar att en viss del av dessa foretags arsbokslut gar att hanfora till 2015.

Sarskilda 6vervaganden vad galler den undersokta populationen for 2016:
e Koncernredovisning anvands i de fall dar rederinaringen star for mer &n hélften av
omséttningen.
e Rena managementbolag och managementbolag dar rakenskaperna inte konsolideras i
ett svenskt foretag sarredovisas som egen kategori i undersokningen.
e Bolag som inte lamnat in arsredovisning for 2016 till Bolagsverket per 2017-09-01
ingar inte i undersdkningen.

Vid en jamforelse med foregdende ars rapport avseende 2015 sa har férandringar skett i den
undersokta populationen. Tre nya foretag har erhallit sjofartsstod under 2016 och sju foretag
har utgatt fran tidigare ars population da de inte langre erhaller rederistod. For en fullstandig
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lista 6ver de bolag som fatt rederistod 2016 samt vilka bolag som av olika skal utgar ur den
hér studien hanvisas till tabell i Appendix — "Bolag som ingar i studien”.

Klassificering av de ingdende foretagen gors i foljande segment:
e Diversifierade rederier

Tanker

Torrlast

Farjesjofart

Management

Grunden for klassificeringsindelningen tar sin utgangspunkt i de uppféljningar av
sjofartsstodets effekter som gjorts sedan 2011, och &ven flera ar dessforinnan. Detta for att
underlatta mojligheten att gora jamforelser mellan aren. | tidigare ars analyser har segmentet
Storrederier utgjort ett segment och omfattat bolag med en rederiverksamhet som kan anses
vara diversifierad inom flera olika segment samt med en omséttning storre an 2,0 miljarder
kronor. | syfte att dven fortsatt kunna gora jamforelser med tidigare ar har detta segment
namnandrats till Diversifierade rederier, da ett av de i segmentet ingaende bolagen till 2016
ars undersokning inte langre uppfyller "kravet” att omsatta mer an 2,0 miljarder kronor.
Segmentet har darmed inte langre nagot omsattningskriterium utan det &r endast bolagets
verksamhetsart som utgér Kriterium.

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 har
rapporten till Lloyd’s motsvarande skulle innebéra att féretagen som ingar i Diversifierade
rederier kan inga i flera olika klasser, Tanker i Tanker, Torrlast i Bulk & General Cargo och
Farjesjofart i Passenger och/ eller Container & RoRo. Segmentet Management kan h&nforas
till Miscellaneous.

Kategoriseringen av varje enskilt foretag har gjorts genom en samlad bedémning av den
huvudsakliga verksamhetsinriktningen och den évervagande typen av fartyg. Det bor papekas
att foretag som mottagit sjofartsstod inte nédvéandigtvis behdver dga fartyg, utan kan hyra
fartyg for sin verksamhet alternativt hyra ut personal till foretag med fartyg.

3.3 Analysmodell

Analysmodellen bygger pa en utvardering av de foretag som mottagit sjofartsstod utifran de
finansiella nyckeltal som beskrivits i 3.1 ovan. Nyckeltalen har berdknats inklusive och
exklusive sjofartsstod for att understka den finansiella effekten av detta (dar sjofartsstodet
ingar i berakningen). Analysen bygger pa ett antagande om att det &r mojligt att isolera den
finansiella effekten av sjofartsstodet genom att exkludera sjofartsstodet ur resultatrakningen,
aven om forfarandet kan anses vara en forenkling av mer komplexa samband.

Givet observerade nivaer pa de finansiella nyckeltalen har schematiska utvarderingsnivaer
kunnat stéllas upp for respektive nyckeltal. Dessa foljer avseende nyckeltalen soliditet,
vinstmarginal och likviditet i allt vasentligt nivaerna i tidiga rapporter fran fore ar 2011. For
samtliga nyckeltal nedan galler att klassificeringen sker enligt samma nivaer som
uppfoljningarna for tidigare ar (2011-2015).
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Nyckeltal Stark/Hog Svag/Mellan | Negativ/Lag
Vinstmarginal > 5% 0-5% <0%
Réntabilitet pa eget kapital > 10% 0-10% <0%
Rantabilitet pa totalt kapital > 7% 0-7% < 0%
Soliditet (& konsolideringsgrad™) > 25% 15-25% < 15%
Kassalikviditet >11 0,8-1,1 <0,8
Balanslikviditet >1,2 1,0-1,2 <10
Likviditetsbuffert > 10% 5-10% <5%

Klassificering av nivéer pa finansiella nyckeltal.
* I de fall koncernredovisning har anvants blir det ingen skillnad i dessa tva nyckeltal da obeskattade reserver

saknas i koncerner.

Genom att berakna nyckeltalen och analysera dem enligt ovan gar det att separera den
finansiella effekten av sjofartsstodet pa nyckeltalen. Givet situationen i varje enskilt foretag
kan det vara svart att gora en bedémning av vilka nivaer som kan anses acceptabla eller
godtagbara. Daremot kan man pa aggregerad niva i respektive segment dela in nivaerna enligt
hog-lag etc. i syfte att ge en dvergripande bild.
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4 Nulaget i de svenska rederierna

| undersokningen for 2016 ingar 35 foretag av de 39 foretag (34 av 43 foretag 2015 och 34 av
42 foretag 2014) som erhallit sjofartsstod under 2016. Att antalet ar lagre &n det totala antalet

beror pa att vissa foretag har lyfts ur den totala populationen — av skal som redovisats i

metodavsnittet ovan och aven aterfinns i Appendix — "Bolag som ingar i studien” — och att
vissa foretag har redovisats tillsammans med andra foretag i samma koncern. De ingaende
rederierna har klassificerats i segment enligt nedan:

Segment Diversifierade Tanker Torrlast Féarjesjofart Management Totalt
rederier
Antal 3 11 (-3) 6 7(+1) 8 (+3) 35 (+1)

Siffror i parentes avser forandringen fran foregaende ar.

Med de i undersokningen ingaende foretagens resultat- och balansrakningar som underlag har
aggregerade resultat- och balansrédkningar for 2016 sammanstallts per segment och totalt, se

nedanstaende tabell.

Aggregerade resultat- och Diversifierade Tanker Torrlast Féarjesjofart Management Totalt
balansrékningar (tkr) rederier

Nettoomsattning 38281000 1286000 231000 4 949 000 267 000 | 45014 000
Rorelseresultat f. avskr. 11 721 000 243 000 7000 1016 000 2000 12 989 000
Rorelseresultat (EBIT) 3455 000 146 000 -4 000 522 000 2000 4121 000
Finansnetto -2 206 000 -26 000 -4 000 -339 000 -0 -2 575 000
Resultat e. finansnetto™ 1250 000 120 000 -8 000 183 000 1000 1546 000
Krediterade stédbelopp™ 538 000 121 000 48 000 594 000 166 000 1467 000
Anlaggningstillgangar 136 453000 1336000 114000 7 634 000 1000 | 145538 000
Omséttningstillgangar 14 121 000 454 000 42 000 3652 000 103 000 18 372 000
Summa tillgangar 150574000 1790000 156 000 11 285 000 104 000 | 163 910 000
Eget kapital 60 441 000 552 000 -1 000 3323000 2000 | 64317000
Obeskattade reserver 0 76 000 0 25000 0 101 000
Summa eget kapital och 60 441 000 628 000 -1 000 3348 000 2000 | 64418000
obeskattade reserver

Avsattningar och 679 000 116 000 0 434 000 0 1229000
minoritetsintressen

Kortfristiga skulder 17 142 000 355 000 49 000 1435000 101 000 19 081 000
Langfristiga skulder 72 313 000 691 000 108 000 6 070 000 1000 | 79182000
Summa skulder 89454000 1046000 157000 7 504 000 102 000 | 98 263 000
Summa eget kapital och 150574000 1790000 156000 11 285 000 104 000 | 163 910000
skulder
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Aggregerade resultat- och balansrékningar for rederier som mottagit sjofartsstod 2016.
* Resultat efter finansnetto inkluderar krediterade stodbelopp.
" Totalt utbetalt stodbelopp &r 1 486 259 tkr till 39 foretag ar 2016.

Omsattningen hos de 35 foretag som ingar i undersokningen uppgar till totalt 45,0 miljarder
kronor ar 2016 (44,3 miljarder kronor 2015 och 41,1 miljarder kronor 2014), vilket motsvarar
en omsattningsdkning med 0,7 miljarder kronor. Okningen kommer fran segmentet
farjesjofart som okat sin omsattning med 1,4 miljarder kronor, till storsta del beroende pa att
ett foretag med en omsattning 6ver 1 miljard kronor har adderats till segmentet sedan 2015.




Aven segmentet management har okat nadgot med 30 miljoner kronor, vilket forklaras av att
tre bolag har adderats till segmentet till 2016 ars undersokning. Ovriga segment har minskat
omséattningsmaéssigt; diversifierade rederier med 489 miljoner kronor, tanker med 265
miljoner kronor och torrlast med 14 miljoner kronor. Segmentet diversifierade rederier svarar
ar 2016 for ca 85 procent av den totala omséattningen for samtliga ingaende foretag i
undersokningen (87 procent for 2015).

Det sammanlagda resultatet efter finansiella poster hos de 35 foretagen uppgar till 1,5
miljarder kronor ar 2016 (3,6 miljarder kronor 2015 och 3,2 miljarder kronor 2014).
Resultatnivan har vasentligt sjunkit jamfort med foregaende ar. | absoluta tal ar det framst
segmentet diversifierade rederier som minskar resultatet, fran ett resultat efter finansiella
poster om 2,9 miljarder kronor ar 2015 till 1,2 miljarder kronor ar 2016. Dock minskar
resultatet &ven i segmenten tanker och farjesjofart. Segmentet diversifierade rederier svarar
fortfarande, precis som narmast foregaende ar, for 81 procent av det totala resultatet efter
finansiella poster (81 procent for 2015).

Det totalt utbetalade stodbeloppet till de rederier som ingar i undersokningen ar ca 1,47
miljarder kronor (totalt stod ar ca 1,49 miljarder kronor till totalt 39 foretag). Det innebar att
stodnivan till de foretag som ingar i undersokningen har 6kat nagot sedan féregaende ar (1,40
miljarder kronor 2015 och 1,39 miljarder kronor 2014). For de olika segmenten sa har stodet
Okat for farjesjofart (+71 miljoner kronor), management (+29 miljoner kronor), tanker (+13
miljoner kronor) samt torrlast (+0,7 miljoner kronor), men minskat i segmentet diversifierade
rederier (-48 miljoner kronor).

| tabellen nedan visas sjofartsstodet i relation till den totala omséttningen i respektive segment
for aren 2016, 2015, 2014 och 2013. Sjofartsstodet i relation till den totala omsattningen ar
som hogst i segmentet management — nivaer som dessutom har okat sedan 2013. Inom
diversifierade rederier utgor sjofartsstodet i relation till omsattningen ett mer begransat
ekonomiskt tillskott.

Sjofartsstod i relation till  Diversifierade Tanker Torrlast Farjesjofart Management
omsattningen rederier

Sjofartsstod 2016 1% 9% 21% 12% 62%
Sjofartsstod 2015 2% 7% 19% 15% 58%
Sjofartsstod 2014 2% 9% 11% 16% 52%
Sjofartsstod 2013 2% 4% 16% 16% 50%

| tabellen pa nasta sida visas samtliga finansiella nyckeltal per segment och totalt berdknat
som bade medel- och medianvéarde. Eftersom varje segment innehaller relativt fa foretag i
kombination med att det finns enskilda foretag som uppvisar extremvarden kan medianvardet
ge en béttre bild av det finansiella Iaget i segmentet &n medelvérdet.
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Nyckeltal Diversifierade Tanker Torrlast Farjesjofart Management Totalt
rederier
Rorelsemarginal Medel -10,8% 15,8% 1,2% 5,8% 0,5% 2,5%
Median -11,4% 14,7% -0,3% 2,9% 0,0% 2,9%
Rorelsemarginal (exkl. Medel -13,8% -0,8% -20,7% -27,7% -114,7% -35,5%
stod) Median -15,5% -3,1% -23,3% -30,1% -61,6% -18,3%
Vinstmarginal Medel -22,0% 12,0% -0,4% 0,8% 0,4% -1,9%
Median -23,5% 12,5% -1,7% 0,8% 0,0% 0,8%
Vinstmarginal (exkl. stod)  Medel -25,0% -4,6% -22,4% -32,7% -114,7% -39,9%
Median -27,6% -6,7% -24,8% -32,4% -61,6% -23,4%
Rérelseresultat per Medel -163 274 7 127 10 51
anstalld, tkr Median -411 174 -8 22 0 22
Rérelseresultat per Medel -242 46 -201 -50 -295 -148
anstalld, tkr (exkl. stod) Median -458 -38 -204 -169 -235 -172
K/I-tal Medel 122,0% 88,0% 100,4% 99,2% 99,6% 101,9%
Median 123,5% 87,5% 101,7% 99,2% 100,0% 99,2%
K/I-tal (exkl. stod) Medel 125,0% 104,6% 122,4% 132,7% 214,7% 139,9%
Median 127,6% 106,7% 124,8% 132,4% 161,6% 123,4%
Rantabilitet pa eget kapital Medel -8,8% 28,2% -1130,5% 14,7% -38,7% -227,0%
Median -5,1% 20,7% -16,6% 10,0% 5,0% 8,8%
Rantabilitet pa eget kapital Medel -10,0% -10,7% -9947,9% -1275,0% -31352,2% -8519,2%
(exkl. stod) Median -6,0% -6,6% -2543,8% -314,9% -13688,2% -65,7%
Rantabilitet pa totalt Medel -3,3% 7,4% 3,8% 1,2% 0,6% 1,9%
kapital Median -2,5% 6,3% -2,4% 1,9% 0,1% 1,9%
Rantabilitet pa totalt Medel -3,8% -3,2% -62,4% -69,5% -359,8% -99,7%
kapital (exkl. stod) Median -3,0% -2,8% -51,2% -45,8% -296,6% -19,9%
Soliditet Medel 43,6% 39,6% 4,6% 20,8% 4,6% 22,6%
Median 39,0% 41,3% 1,2% 12,7% 2,4% 19,9%
Konsolideringsgrad Medel 0,44 0,44 0,05 0,21 0,05 0,24
Median 0,39 0,41 0,01 0,15 0,02 0,20
Kassalikviditet Medel 0,82 1,65 1,05 1,50 1,03 1,21
Median 0,76 1,28 0,92 1,06 1,01 1,05
Balanslikviditet Medel 0,94 1,70 1,09 1,54 1,05 1,26
Median 0,82 1,41 0,93 1,06 1,01 1,05
Likviditetsbuffert Medel 4,0% 20,4% 8,7% 11,0% 29,4% 14,7%
Median 3,4% 12,4% 4,0% 7,8% 28,2% 9,7%
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Medel- och medianvarden for samtliga finansiella nyckeltal per segment och totalt 2016.

| féljande avsnitt kommenteras utvecklingen for rederiernas l6nsamhet, kapitalstruktur och
likviditet pa en aggregerad niva. De enskilda segmenten diskuteras darefter i kapitel 5. Som
tidigare namnt kan medianvérdena i segmenten ge en battre bild av det finansiella laget an
medelvérdet da segmenten innehaller relativt foretag i kombination med att det i flera fall

forekommer enskilda féretag som uppvisar extremvarden.




4.1 Lonsamhet

Lonsamhet matt som rérelsemarginal hos de undersokta foretagen ligger i medelvérde pa en
vasentligt lagre niva 2016 jamfort med narmast foregaende ar (2,5 procent i medelvérde for
2016 jamfort med 5,9 procent for 2015). Aven medianvardet ligger lagre an foregaende ar
(2,9 procent for 2016 jamfort med 5,2 procent for 2015). Det ar framforallt segmentet
diversifierade rederier som uppvisar en kraftig minskning i medelvarde till -10,8 procent ar
2016 jamfort med 10,3 procent for 2015, och till -11,4 procent i medianvérde for 2016 fran
14,5 procent for 2015. Ovriga segment uppvisar for 2016 rérelsemarginaler som ar pa
liknande nivaer som for 2015, med nagon enstaka procentenhets forandring i positiv eller
negativ riktning.

Vinstmarginal uppvisar sasmma monster som rérelsemarginalen. Pa en aggregerad niva for de
undersokta foretagen har vinstmarginalen minskat i medelvérde till -1,9 procent for 2016 fran
3,6 procent for 2015. Vart att notera i detta sammanhang ar att undersokningsaret 2016 ar det
forsta aret (atminstone sedan 2007) som ett negativt medelvarde for vinstmarginal uppvisas
aggregerat for de bolag som ingar i undersokningen. Motsvarande medianvarde for
vinstmarginal uppgar till 0,8 procent 2016, vilket dven det innebar en véasentlig minskning
fran 2015 da medianvardet var 5,1 procent. Segmentet diversifierade rederier star for den mest
markanta minskningen av vinstmarginalerna till -22,0 procent i medelvarde for 2016 fran 1,6
procent for 2015. Aven medianvardet for vinstmarginal inom segmentet diversifierade
rederier har kraftigt minskat till -23,5 procent 2016 jamfort med 8,3 procent 2015.

Om sjofartsstodet exkluderas fran rorelse- och vinstmarginal sjunker I6nsamheten kraftigt pa
aggregerad niva bland de undersokta foretagen. Rorelsemarginalen uppgar till -35,5 procent i
medelvarde och -18,3 procent i medianvarde, vilket ar vasentligt lagre an foregaende ar (-19,5
procent respektive -14,8 procent for 2015). Inget segment uppvisar ar 2016 positiva rorelse-
eller vinstmarginaler (vare sig i medel- eller medianvérden) om sjofartsstodet exkluderas.
Detta kan jamforas med ar 2015 da bade segmentet diversifierade rederier och segmentet
tanker kunde uppvisa positiva medianvérden for rérelse- och vinstmarginal dven da
sjofartsstodet exkluderats.

Avkastningsmattet rantabilitet pa eget kapital ligger pa aggregerad niva vasentligt lagre i
medelvarde for 2016 jamfort med 2015 och &r i arets undersokning kraftigt negativt

(-227,0 procent for 2016 jamfort med 4,2 procent for 2015) och aven lagre — men dock
fortfarande positivt — i medianvérde (8,8 procent 2016 jamfort med 15,3 procent for 2015).
For rantabilitet pa totalt kapital ar Ionsamhetsforandringen inte lika markant och uppvisar
istallet en mindre 6kning matt som medelvérde (1,9 procent for 2016 jamfort med 1,7 procent
2015) och en liten minskning i medianvarde (1,9 procent for 2016 jamfért med 2,3 procent for
2015).

I de enskilda segmenten sjunker rantabilitet pa eget kapital framforallt i segmentet torrlast till
hela -1 130,5 procent ar 2016 (-16,6 procent i medianvarde) fran -46,7 procent i medelvérde
for 2015 (14,5 procent i medianvarde). Likasa i segmentet diversifierade rederier minskar
rantabiliteten pa eget kapital till -8,8 procent i medelvérde for 2016 (5,1 procent i
medianvarde) fran -3,7 procent i medelvarde for 2015 (4,5 procent i medianvarde). Aven
segmenten for farjesjofart och management uppvisar sjunkande rantabilitet pa eget kapital.
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Nér sjofartsstodet exkluderas &r det for 2016 inget segment som uppvisar positiv rantabilitet
pa eget eller totalt kapital méatt vare sig som medel- eller medianvérde. Den stora forandringen
fran 2015 ligger i att segmentet tanker under det narmaste féregaende dret kunde uppvisa
positiva medel- och medianvérden och att segmentet diversifierade rederier kunde uppvisa
positiva medianvarden avseende rantabilitet exklusive sjofartsstod.

4.2 Kapitalstruktur

Kapitalstrukturen i de undersokta foretagen har pa en aggregerad niva forandrats endast
marginellt. Soliditeten okar till 22,6 procent ar 2016 i medelvarde (21,9 procent for 2015) och
sjunker i medianvarde till 19,9 procent for 2016 (22,1 procent for 2015). | de enskilda
segmenten kan observeras att den kraftigt minskade l6nsamheten for segmentet diversifierade
rederier inte har inneburit nagon urholkning av soliditeten som istallet okar till 43,6 procent i
medelvarde (39,0 procent for 2015) och till 39,0 procent i medianvérde (33,7 procent for
2015). | segmentet tanker har den stigande lI6nsamheten lett till en 6kad soliditet till 39,6
procent i medelvarde (36,8 procent 2015) och till 41,3 procent i medianvérde (36,4 procent
2015). Likt i tidigare ars uppfoljningar av sjofartsstod till svenska rederier ér det dessa tva
segment som uppvisar den hdgsta soliditeten (> 30 procent).

4.3 Likviditet

Likviditetsnivaerna totalt sett ar forhallandevis oforandrade jamfort med foregaende ar, dar
nivan for kassa- och balanslikviditet ligger pa ca 1 eller strax 6ver matt som bade medel- och
medianvarde. Likviditetsbufferten har minskat nagot for 2016 jamfort med foregaende ar till
14,7 procent i medelvarde (15,1 procent for 2015) och till 9,7 procent i medianvéarde (9,9
procent for 2015).

I de enskilda segmenten kan konstateras att kassa- och balanslikviditeten for 2016 matt som
bade medel- och medianvérde har ¢kat nagot i segmenten diversifierade rederier och torrlast,
men har sjunkit i tankersegmentet. | segmenten farjesjofart och management ar kassa- och
balanslikviditeten forhallandevis oférandrade mellan 2015 och 2016. Vad géller
likviditetsbufferten har den 6kat nagot i framforallt segmentet diversifierade rederier, men
minskat i segmenten tanker och farjesjofart.

4.4 Sammanfattning

Omsattningen har okat med 0,7 miljarder kronor till 45,0 miljarder kronor ar 2016 fran totalt
44,3 miljarder kronor ar 2015, samtidigt som resultaten efter finansiella poster mer &n
halverats till 1,5 miljarder kronor ar 2016 fran 3,6 miljarder kronor ar 2015. Lonsamheten har
sjunkit framforallt for segmenten diversifierade rederier, tanker och féarjesjofart som mer eller
mindre halverar sina resultat efter finansiella poster till 2016. | segmenten torrlast och
management ¢kar resultaten efter finansiella poster ar 2016, men i torrlast uppvisas
fortfarande negativt aggregerat resultat efter finansiella poster och i management ar resultatet
alltjamt néra noll.
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I likhet med tidigare ar har sjofartsstodet varit viktigt for att rederierna ska kunna uppna
lénsamhet. Ar 2016 &r det inget segment som kan uppvisa lénsamhet ocksa nér sjofartsstodet
exkluderas (matt som rorelse- och vinstmarginal samt rantabilitet pa eget och totalt kapital).
Detta kan jamforas med ar 2015 da segmenten tanker och i viss man diversifierade rederier
(matt som medianvarde) kunde uppvisa lénsamhet ocksa nar sjofartsstodet exkluderades.

| féljande avsnitt redovisas, analyseras och kommenteras utvecklingen per segment. En
bedémning sker ocksa av nivaerna pa utvalda finansiella nyckeltal for att analysera det
finansiella tillstandet i branschen med sérskilt fokus pa de finansiella effekterna av
sjofartsstodet. En sammanstélining av medianvarden per nyckeltal for samtliga segment
aterfinns som diagram i Appendix.
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5 Analys och kommentar
5.1 Finansiell utveckling — introduktion

| féljande avsnitt redovisas de finansiella nyckeltalens utveckling i linjediagram for 10 ar,
dvs. hela den i undersokningen ingaende perioden ar aren 2007-2016.

Redovisningen sker per segment enligt foljande:
e Diversifierade rederier (benamnt Storrederier i tidigare ars undersokningar)
Tanker
Torrlast
Farjesjofart
Management

Analysen fokuserar pa vissa finansiella nyckeltal for omradena lonsamhet (vinstmarginal och
rantabilitet pa eget kapital), kapitalstruktur (soliditet och konsolideringsgrad) och likviditet
(kassa- och balanslikviditet samt likviditetsbuffert). Varden for nyckeltalen redovisas i
forekommande fall bade inklusive och exklusive sjofartsstod, och med angivande av medel-
och medianvarden. Medianvarden redovisas da materialet i vissa fall uppvisar en stor skevhet,
nagot forenklat nar det ar stora skillnader mellan medel- och medianvarden. Utvecklingen for
évriga undersokta finansiella nyckeltal aterfinns i Appendix.

Efter redogorelsen for dessa namnda nyckeltal gérs en vardering utifran den kategorisering
och analysmodell som redogjordes for i avsnitt 3.3 ovan, ocksa den i forekommande fall bade
inklusive och exklusive sjofartsstod. Fran och med uppféljningen av sjofartsstod till svenska
rederier for ar 2012 redovisas ocksa en tabell med forandringar av klassificeringen over tid
under den undersckta perioden (i denna rapport perioden 2007-2016). Detta aterfinns for
matten avseende vinstmarginal (inkl. och exkl. sjcfartsstod), 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 i atanke att foretagskonstruktionerna i vissa fall kan vara ett resultat av
Overvéganden kring sjofartsstodet, och att det mot bakgrund av foretagskonstruktionerna i
flera bolag &r svart att avgora hur sjofartsstodet faktiskt paverkar verksamheten och den
underliggande finansiella utvecklingen i foretagen.
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5.2 Diversifierade rederier

5.2.1 Diversifierade rederier - Lonsamhet

Vinstmarginalen illustreras i diagrammen nedan i form av medel- (vanster) och medianvérden
(hoger) inklusive respektive exklusive sjofartsstod.
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Vinstmarginal — medelvarden. Vinstmarginal — medianvérden.

Vinstmarginalen for féretagen i segmentet diversifierade rederier (Stena AB, Wallenius
Marine AB och Viking Supply Ships AB) har sjunkit dramatiskt under de senaste tva aren.
Medelvardet sjonk patagligt till negativa nivaer om -22,0 procent for 2016. Tidigare ar har
segmentet diversifierade rederier uppvisat negativ vinstmarginal endast under 2009. Nar
sjofartsstodet exkluderas uppgar vinstmarginalen till -23,5 procent. Medianvéardet har tidigare
ar uppvisat en mer stabil utveckling &n medelvardet, men dven medianvérdet faller kraftigt till

-23,5 procent for 2016.

| cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifran klassificeringen av nivan
pa vinstmarginalen inklusive (vanster) och exklusive (hoger) sjofartsstod.

/ s
[ |
| |
\ , \ ,
W Stark WSvag O Negativ W Stark WSvag O Negativ
Vinstmarginal 2016 inkl. stod. Vinstmarginal 2016 exKkl. stod.

Forekomsten av sjofartsstodet innebar for ar 2016 ingen forandring i klassificeringen av
vinstmarginalen. Tva av tre foretag i segmentet har negativ vinstmarginal dven nar
sjofartsstodet inkluderas. | tabellen nedan visas klassificeringen av féretagens vinstmarginal
under perioden 2007-2016 inklusive och exklusive sjofartsstodet.

Vinstmarginal 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Inkl. stod Stark >5% 100% 67% 33%  100% 67% 67% 67%  100% 67% 33%
Svag 0-5% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

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

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

Negativ <0% 0% 33% 67% 0% 33% 33% 33% 0% 33% 67%
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Ar 2016 &r forsta &ret sedan 2009 som en majoritet av foretagen uppvisar en negativ
vinstmarginal, bade inklusive och exklusive sjofartsstod. Generellt under den senaste
tioarsperioden galler att foretagen nar sjofartsstodet inkluderas uppvisar antingen en stark (>5
procent) eller en negativ (<0 procent) vinstmarginal. Under flera ar (2007, 2008, 2012 och
2014) har férekomsten av sjofartsstodet medfort att enstaka foretag kan uppvisa en stark
vinstmarginal istéllet for en svag (0-5 procent).

| diagrammen nedan visas rantabilitet pa eget kapital i form av medel- (vanster) och
medianvéarden (hdger) inklusive och exklusive sjéfartsstod.
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Rantabilitet pa eget kapital — medel. Rantabilitet pa eget kapital — median.

Réantabilitet pa eget kapital sjunker ar 2016 och &r, matt som bade medel- och medianvarde,
negativ inklusive saval som exklusive sjofartsstod. Den finansiella effekten av sjofartsstodet
kan, i likhet med 2015, konstateras vara omkring 1-2 procentenheter forbattrad rantabilitet pa
eget kapital under 2016.

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

o o
W Stark W Svag L Negativ W Stark W Svag L Negativ
Rantabilitet pa eget kapital 2016 inkl. stod. Rantabilitet pa eget kapital 2016 exkl. stod

Under 2016 &r det inget foretag i segmentet som kan uppvisa en rantabilitet pa eget kapital
éver 10 procent (stark). | stallet uppvisar tva av tre foretag negativ rantabilitet pa eget kapital
bade nar sjofartsstodet inkluderas och exkluderas. | tabellen nedan visas andelen féretag som
klassificerats i respektive niva under den undersckta perioden inklusive och exklusive

sjofartsstod.
Réantabilitet pa eget kapital 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Inkl. stod Stark >10% 100% 33% 0% 67% 33% 33% 0% 33% 0% 0%
Svag 0-10% 0% 33% 33% 33% 33% 33% 67% 67% 67% 33%
Negativ <0% 0% 33% 67% 0% 33% 33% 33% 0% 33% 67%
Exkl. stod Stark >10% 33% 0% 0% 67% 0% 33% 0% 0% 0% 0%
Svag 0-10% 67% 67% 33% 33% 67% 33% 67% 100% 67% 33%
Negativ <0% 0% 33% 67% 0% 33% 33% 33% 0% 33% 67%
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Tabellen visar att for ar 2016 innebar forekomsten av sjofartsstodet ingen forandring i
klassificeringen av nivan pa rantabilitet pa eget kapital, i likhet med for 2015. Det finns inget
ar under den undersokta perioden 2007-2016 som sjofartsstodet gjort att ett foretag har
uppvisat en positiv rantabilitet pa eget kapital istallet for en negativ dylik.

For kompletterande nyckeltal som méter I6nsamhet i segmentet ur andra aspekter se
Appendix.

5.2.2 Diversifierade rederier — Soliditet och konsolideringsgrad

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

Soliditeten har under nioarsperioden 2007-2015 legat forhallandevis stabilt mellan 35 och 40
procent métt bade som medel- och medianvarde. For ar 2016 6kar dock soliditeten matt som
medelvérde till 43,6 procent, medan soliditeten métt som medianvarde uppgar till 39,0
procent och alltsa fortfarande haller sig inom spannet mellan 35 och 40 procent. Det kan alltsa
konstateras att den kraftigt sjunkande lonsamheten i segmentet inte har medfort nagon
motsvarande negativ paverkan pa soliditetsmatten under 2016.

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

W Hog B Medel Olag W Hog B Medel Olag

Soliditet 2016. Konsolideringsgrad 2016.

! D& foretagen i segmentet diversifierade rederier upprattar koncernredovisning redovisas inte
obeskattade reserver, vilket innebér att det inte &r nagon skillnad mellan nyckeltalen soliditet
och konsolideringsgrad.

SENSA

16



SENSA

Foretagen i segmentet diversifierade rederier ligger samtliga pa en hog niva av soliditet under
2016, liksom under hela den undersokta perioden vilket framgar av tabellen nedan.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Soliditet Hog >25% 100% 100%  100% 100%  100%  100% 100%  100%  100%  100%
Medel  15-25% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Lag <15% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Konsolideringsgrad Hog >25% 100% 100% 100% 100%  100%  100%  100% 100% 100%  100%
Medel  15-25% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Lag <15% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

5.2.3 Diversifierade rederier — Likviditet

| diagrammen nedan visas likviditetsmatten kassa- och balanslikviditet och likviditetsbuffert i
form av medel- (vénster) och medianvarden (hoger).

Balans-/ Likviditets- Balans-/ Likviditets-
kassalikviditet buffert kassalikviditet buffert
30 80% 30 8,0%
o
25 7.0% 25 7.0%
6,0% 6.0%
2007 50% z0 L 50%
15 4t L 4,0% 15 7 4.0%
- 3,0% 3,0%
10 \ i 10 !
- - 2,0% ) \./‘ b 2,0%
03 ' F10% 05 1.0%
0,0 . 0,0% 0,0 - . e 0,0%
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
—+—DBalanslikviditet K ikviditet Likvidi t —#=Balanslikviditet » Kassalikviditet Likviditetsbuffert
Likviditet — medel. Likviditet — median.

Likviditetsnivaerna (kassa- och balanslikviditet) i segmentet har under den senaste
tioarsperioden uppvisat en antydan till sjunkande trend. Vérden runt eller strax under ca 1 har
uppvisats under aren 2011-2014. For ar 2015 sjonk kassa- och balanslikviditeten till
lagstanivaer under hela undersokningsperioden om ca 0,5-0,6, for att under ar 2016 ha okat
till nivaer om ca 0,8-0,9. Likviditetsbufferten har under de senaste aren okat stadigt matt som
medianvérde och ar 2016 6kar dven medelvérdet jamfort med narmast foregaende ar.

I cirkeldiagrammen nedan visas kassalikviditet (vanster), balanslikviditet (mitten) och
likviditetsbuffert (hoger) i segmentet utifran klassificeringen av nivan pa de finansiella

nyckeltalen.

\ ) \ ) .
W Hog B Medel Olag W Hog B Medel Olag B Hog EMedel Olag
Kassalikviditet 2016. Balanslikviditet 2016. Likviditetsbuffert 2016.

Tva av tre foretag i segmentet uppvisar en lag kassa- och balanslikviditet samt dven lag
likviditetsbuffert. Ett fOretag i segmentet har en hdg kassa- och balanslikviditet 2016, vilket
utgor en skillnad fran 2015 da inget bolag kunde uppvisa en hdg kassa- och balanslikvitetet.
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Dock ar det alltjamt inget foretag i segmentet som uppvisar en hog likviditetsbuffert, dven om
ett foretag till ar 2016 har okat likviditetsbufferten fran att klassificeras som lag till att

klassificeras som medel.

| tabellen nedan visas forandringar i klassificering av nivan under den undersokta tidsperioden

2007-2016.
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Kassalikviditet Hog >1,1 67% 67%  100% 67% 33% 0% 0% 33% 0% 33%
Medel 0,8-1,1 33% 0% 0% 33% 33% 67% 67% 33% 33% 0%
Lag <0,8 0% 33% 0% 0% 33% 33% 33% 33% 67% 67%
Balanslikviditet Hoég >1,1 100% 67% 100%  100% 67% 0% 0% 67% 0% 33%
Medel 0,8-1,1 0% 33% 0% 0% 0% 67% 67% 33% 33% 0%
Lag <0,8 0% 0% 0% 0% 33% 33% 33% 0% 67% 67%
Likviditetsbuffert Hog >1,1 33% 33% 33% 33% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Medel 0,8-1,1 0% 0% 0% 0% 33% 33% 33% 33% 0% 33%
Lag <0,8 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67%  100% 67%

Det bor papekas att den hoga andelen foretag med hog niva pa kassa- och balanslikviditet som
kunde observeras under aren 2007-2010 inte har uppnatts under den senare halvan av

undersokningsperioden.
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5.3 Tanker

5.3.1 Tanker - Lonsamhet

| diagrammen nedan visas nivan pa vinstmarginal i tankersegmentet i form av medel-
(vanster) och medianvérden (hoger).

20% 7 15% 12.6% 12 5%
14.2% o6 o 8.8%
) ! 63% 65%
5%
0% A . . S A, V=
S - 2007 2008 2009 2010 2011 2012 _20%3. 2014 20152016
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 216 -5%
-5%
10% =10%
1505 -15%
-20% =20%
—#—\/instmarginal Vinstmarginal (exkl stod) —#=\finstmarginal Vinstmarginal (exkl stbd)
Vinstmarginal — medel. Vinstmarginal — median.

Lonsamheten i tankersegmentet, som under 2015 ¢kade kraftigt bade avseende medel- och
medianvarde, ligger fortsatt pa en jamforelsevis hog niva aven 2016. Dock ar
vinstmarginalerna om sjofartsstodet exkluderas negativa i bade medel- eller medianvarde, till
skillnad fran narmast foregaende ar. Vinstmarginalen ar 2016 forbattras med ca 15-20
procentenheter ndr sjofartsstodet inkluderas.

| cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifran klassificeringen av nivan
pa vinstmarginalen inklusive (vanster) och exklusive (hoger) sjofartsstod.

"~

W Stark WSvag O MNegativ W Stark WSvag O MNegativ

Vinstmarginal 2016 inkl. stod. Vinstmarginal 2016 exkl. stod

Sjofartsstodets betydelse for vinstmarginalen ar fortsatt hog ar 2016. Over 80 procent av
foretagen har en vinstmarginal som klassificeras som stark (>5 procent) med sjofartsstod. Néar
sjofartsstodet exkluderas 6kar andelen med negativ vinstmarginal fran 9 procent till 64
procent och andelen med stark vinstmarginal sjunker fran 82 procent till 27 procent. I tabellen
nedan visas andelen foretag som klassificerats i respektive niva under hela den undersokta
perioden inklusive och exklusive sjofartsstod.

Vinstmarginal 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Inkl. stéd Stark >5% 75% 59% 56% 39% 39% 44% 53% 50% 86% 82%
Svag 0-5% 13% 24% 22% 33% 17% 17% 24% 19% 7% 9%

N egati v <0% 13% 18% 22% 28% 44% 39% 24% 31% 7% 9%

Exkl. stod Stark >5% 13% 24% 17% 6% 0% 6% 12% 13% 43% 27%
Svag 0-5% 19% 6% 11% 11% 28% 22% 29% 25% 29% 9%

Negativ <0% 69% 71% 72% 83% 72% 72% 59% 63% 29% 64%
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Andelen foretag med negativ vinstmarginal inklusive sjofartsstod ar lagre bade 2015 och 2016
jamfort med tidigare ar. Daremot ar andelen foretag med negativ vinstmarginal nar
sjofartsstodet exkluderas tillbaka pa de nivaer som kunde obeserveras fore 2015.

| diagrammen nedan visas rantabilitet pa eget kapital i form av medel- (vanster) och
medianvéarden (hdger) inklusive och exklusive sjéfartsstod.
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—#— R antabilitet pa eget kapital —#—Rantabilitet pa eget kapital
= Rantabilitet pa eget kapital (exk] stad) Rantabilitet pa eget kapital (exki st6d)
" . 0 . N . o . .
Rantabilitet pa eget kapital — medel. Rantabilitet pa eget kapital — median.

Réantabiliteten pa eget kapital ar fortsatt jamforelsevis hog, daven om den sjunker nagot under
2016 och nar 28,2 procent i medelvarde och 20,7 procent i medianvarde. Dock ar
Ionsamheten ar 2016 (till skillnad fran 2015) inte langre positiv om sjofartsstodet exkluderas,
matt vare sig som medel- eller medianvérde. Nivan pa medel- och medianvardena forbattras
med ca 25-40 procentenheter nar sjofartsstodet inkluderas.

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

mStark mSvag [ Negativ M Stark @Svag O Negativ

Rantabilitet pa eget kapital 2016 inkl. stod. Rantabilitet pa eget kapital 2016 exkl. stod.

Nér sjofartsstodet inkluderas har néra tre fjardedelar av rederierna i tankersegmentet en
rantabilitet pa eget kapital som klassificeras som stark (> 10 procent) under 2016, vilket utgor
en nagot lagre andel av foretagen an 2015. Om sjofartsstodet exkluderas sjunker andelen till
drygt en fjardedel av foretagen. Andelen foretag med negativ rantabilitet pa eget kapital nar
sjofartsstodet inkluderas ar — med endast en marginell 6kning — kvar pa den laga niva som
gallde 2015. Dock Okar andelen foretag med negativ rantabilitet pa eget kapital nar
sjofartsstodet exkluderas jamfort med 2015.

| tabellen nedan visas andelen féretag som klassificerats i respektive niva under hela den
undersokta perioden 2007-2016 inklusive och exklusive sjofartsstod.

SENSA

20



SENSA

Rantabilitet pa eget kapital 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Inkl. stéd Stark >10% 81% 71% 67% 44% 44% 56% 59% 63% 79% 73%
Svag 0-10% 6% 12% 11% 28% 11% 6% 18% 6% 14% 18%

Negativ <0% 13% 18% 22% 28% 44% 39% 24% 31% 7% 9%

Exkl. stod Stark >10% 13% 24% 17% 6% 6% 17% 6% 19% 50% 27%
Svag 0-10% 19% 6% 11% 11% 22% 11% 35% 19% 21% 9%

Negativ <0% 69% 71% 72% 83% 72% 72% 59% 63% 29% 64%

| 2015 ars undersokning antyddes att den underliggande I6nsamheten i segmentet hade
forbattrats och att betydelsen av sjofartsstodet for dessa foretag faktiskt minskat. Detta mot
bakgrund av att andelen foretag med negativ rantabilitet pa eget kapital nar sjofartsstodet
exkluderas var den lagsta under perioden 2007-2015. Dock visar 2016 ars rakenskaper att det
narmast foregaende aret snarare utgjorde en temporar avvikelse. Andelen foretag med negativ
rantabilitet pa eget kapital nar sjofartsstodet exkluderas ar namligen tillbaka pa nivaer
liknande de som géllde fore 2015. Sett till hela undersékningsperioden om tio ar &r det
daremot fortfarande en jamforelsevis stor andel av foretagen — drygt en fjardedel — som
uppvisar en stark rantabilitet pa eget kapital nar sjofartsstodet exkluderas, &ven om andelen
néra halverats mellan 2015 och 2016.

For kompletterande nyckeltal som méter I6nsamhet i segmentet ur andra aspekter se
Appendix.

5.3.2 Tanker - Soliditet

I diagrammen nedan visas nyckeltalen soliditet och konsolideringsgrad i form av medel-
(vanster) och medianvarden (hdger) for tankersegmentet.
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—+—HKonsolideringsgrad e Soliditet —#= K onsolideringsgrad Soliditet
Soliditet och konsolideringsgrad — medel. Soliditet och konsolideringsgrad — median.

Soliditeten har ar fran ar successivt okat i tankersegmentet och uppnar 2016 den hogsta nivan
under den senaste tioarsperioden, bade som medel- och medianvarde. Nivan for soliditet
uppgar 2016 till 39,6 procent i medelvarde och till 41,3 procent i medianvarde. Forbattringen
i soliditet kan vara ett resultat av den fortsatt hdga I6nsamheten i segmentet.

21



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

MHog EMedel OLag EHig EMedel OlLag

Soliditet 2016. Konsolideringsgrad 2016.

Andelen foretag med hog soliditet har 6kat markant jamfort med narmast foregaende ar och
uppgar till 6ver 80 procent for 2016. Andelen foretag med 1ag soliditet har under de senaste
fyra aren varit relativt stabil kring 10 procent, dar ar 2016 inte utgér nagot undantag. |
tabellen nedan kan forandringar i klassificering av nivan pa soliditet och konsolideringsgrad
under hela den understkta perioden utlésas.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Soliditet Hog >25% 31% 35% 33% 33% 44% 50% 76% 63% 57% 82%
Medel  15-25% 25% 24% 28% 33% 22% 28% 12% 25% 36% 9%

Lag <15% 44% 41% 39% 33% 33% 22% 12% 13% 7% 9%

Konsolideringsgrad Hoég >25% 31% 35% 33% 39% 50% 56% 76% 63% 64% 82%
Medel  15-25% 31% 24% 33% 28% 17% 22% 24% 25% 29% 18%

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

Vad géller nivan pa soliditet framgar att andelen med en hog soliditet har 6kat under 2016,
vilket bryter de tva foregaende arens trend mot en minskande andel foretag med hog soliditet.
Faktum &r att 2016 &r det ar med hogst andel foretag med hog soliditet under hela den
undersokta perioden 2007-2016. Andelen foretag som uppvisar en Iag niva pa soliditeten &r
fortsatt liten aven ar 2016. Samma ar ar det inte nagot foretag som uppvisar en lag niva pa
konsolideringsgraden.

5.3.3 Tanker - Likviditet

| diagrammen nedan visas likviditetsmatten kassa- och balanslikviditet samt likviditetsbuffert
I form av medel- (vénster) och medianvérden (hoger).
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Kassa- och balanslikviditet matt som medelvérde har sjunkit 2016 jamfort med nédrmast
foregaende ar. Matt som medianvarde ar vardena pa kassa- och balanslikviditet snarlika de
som redovisades for 2015. Medelvérdena ligger nu pa ca 1,7 och medianvardena nagot lagre
kring 1,3-1,4. Aven likviditetsbufferten har for 2016 minskat jamfort med narmast foregaende
ar.

I cirkeldiagrammen nedan visas kassalikviditet (vanster), balanslikviditet (mitten) och
likviditetsbuffert (hoger) i segmentet utifran klassificeringen av nivan pa de finansiella
nyckeltalen.

-

MHog EMedel OLag mHig mMedel UlLag EMHog EMedel Olag

Kassalikviditet 2016. Balanslikviditet 2016. Likviditetsbuffert 2016.

Klassificeringen av nivan pa likviditet pa foretagen i tankersegmentet visar att majoriteten av
dessa ligger pa en hog niva avseende alla tre likviditetsmatten. | tabellen nedan visas
forandringar i klassificering av nivan for de tre likviditetsmatten under den undersokta
tidsperioden 2007-2016.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Kassalikviditet Hoég >1,1 44% 53% 56% 39% 44% 44% 65% 56% 64% 73%
Medel 0,81,1 25% 12% 22% 11% 17% 28% 12% 25% 14% 18%

Lag <0,8 31% 35% 22% 50% 39% 28% 24% 19% 21% 9%

Balanslikviditet Hoég >1,1 44% 53% 44% 33% 39% 44% 65% 44% 64% 73%
Medel 0,81,1 25% 12% 28% 17% 22% 22% 6% 31% 7% 9%

Lag <0,8 31% 35% 28% 50% 39% 33% 29% 25% 29% 18%

Likviditetsbuffert Hog >1,1 31% 41% 56% 39% 44% 50% 53% 56% 64% 73%
Medel 0,81,1 19% 18% 0% 17% 6% 17% 12% 25% 21% 27%

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

En majoritet av foretagen har under samtliga undersokta ar haft en likviditet som har varit hog
eller pa medelniva. For 2016 ar andelen som har 1ag likviditet den lagsta under hela den
undersokta perioden 2007-2016, samtidigt som andelen foretag med hog likviditet &r den
hogsta under samma tidsperiod. Vart att notera ar ocksa att 2016 &r det forsta aret under hela
undersokningsperioden 2007-2016 dér inget foretag uppvisar en lag niva avseende
likviditetsbuffert.
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5.4 Torrlast
5.4.1 Torrlast - L6nsamhet

Lonsamhet i segmentet for torrlast visas i diagrammen nedan med hjalp av nyckeltalet
vinstmarginal i form av medelvarden (vanster) och medianvérden (hdger).
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Vinstmarginalen i segmentet for torrlast har 2016 okat nagot d&ven om marginalen fortfarande
ar negativ bade som medel- och medianvarde. | detta segment har vinstmarginalen med
undantag for 20122 varit forhallandevis 1ag under hela den undersokta perioden. Om
sjofartsstodet exkluderas sjunker vinstmarginalerna i torrlastsegmentet till -20 till -25 procent
matt bade som medel- och medianvarde.

| cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifran klassificeringen av nivan
pa vinstmarginalen inklusive (vanster) och exklusive (hoger) sjofartsstod.
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Vinstmarginal 2016 inkl. stod. Vinstmarginal 2016 exkl. stod.

Cirkeldiagrammen ovan visar att vinstmarginalen ar positiv for hélften av féretagen i
segmentet torrlast nar sjofartsstodet ar inkluderat. Det finns ocksa foretag som uppvisar en

stark vinstmarginal (6ver 5 procent). Om sjofartsstodet exkluderas har samtliga foretag en
negativ vinstmarginal.

2 2012 drogs medelvardet upp kraftigt av ett enskilt foretag med begransad verksamhet som
under avveckling salt sina anlaggningstillgangar och redovisat detta som rorelseintakt.
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| tabellen nedan visas forandringar i klassificering av nivan pa vinstmarginalen inklusive och
exklusive stod under den undersokta tidsperioden 2007-2016.

Vinstmarginal 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Inkl. stod Stark >5% 67% 17% 33% 29% 14% 50% 40% 0% 17% 17%
Svag 0-5% 33% 50% 33% 14% 14% 17% 20% 60% 33% 33%

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

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

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

Av tabellen framgar att samtliga foretag i segmentet for torrlast har en negativ vinstmarginal
om sjofartsstodet exkluderas och att detta gallt efter 2008 med undantag av 2012 (se not
ovan). Effekten av sjofartsstodet innebar att halften av foretagen ar 2016 — i likhet med ar
2015 - kan uppvisa en positiv vinstmarginal, vilket dr en nagot mindre andel &n de foregaende

aren 2012-2014.

| diagrammen nedan visas rantabilitet pa eget kapital i form av medel- (vanster) och
medianvéarden (hdger) inklusive och exklusive sjofartsstod.
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Spridningen ar stor pa foretagens uppvisade nyckeltal for rantabilitet pa eget kapital.
Medianvéardet for rantabilitet pa eget kapital minskar till -16,6 procent for 2016 (14,5 procent
for 2015). Samtidigt sjunker medelvardet till -1 130,5 procent (-47 procent for 2015).2 Om
man fokuserar pa medianvardet sa har den svagt 6kande trend som kunnat ses tidigare ar
brutits under 2016 da foretagen detta ar uppvisar den lagsta rantabiliteten pa eget kapital
sedan ar 2011. Om sjofartsstodet exkluderas sa ar rantabiliteten pa eget kapital kraftigt
negativ, matt bade som medel- och medianvérde, och vardena har dessutom sjunkit vasentligt
under 2016.% Det bor vidare papekas att diagrammen ovan avseende foretagens rantabilitet pa

3 P& samma satt som tidigare &r finns det for 2016 enstaka foretag som driver medelvérdet och

ger extrema vérden.

4 En matematisk forklaring till de kraftigt negativa vardena pé rantabiliteten i vissa fall kan
vara den laga soliditeten i vissa av foretagen som paverkar berakningen (liten namnare och
stor negativ taljare) av rantabilitet pa eget kapital. Betraffande den laga (och sjunkande)

soliditeten se 5.4.2 nedan.
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eget kapital endast omfattar fyra av de sex foretag som ingar i segmentet, eftersom tva av
foretagen i segmentet uppvisar negativt eget kapital.®

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

W Stark W Svag L Negativ M Stark @ Svag O Negativ

Rantabilitet pa eget kapital 2016 inkl. stod. Rantabilitet pa eget kapital 2016 exkl. stod

Cirkeldiagrammen ovan visar att samtliga foretag har en negativ rantabilitet pa eget kapital
om sjofartsstodet exkluderas. Om sjofartsstodet inkluderas har hélften av féretagen en
rantabilitet pa eget kapital pa 6ver 10 procent (stark). Den andra halften av féretagen har
fortfarande en negativ rantabilitet pa eget kapital aven om sjofartsstodet inkluderas. | tabellen
nedan visas andelen foretag som klassificerats i respektive niva under hela den undersokta
perioden inklusive och exklusive sjofartsstod.

Rantabilitet pa eget kapital 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Inkl. stod Stark >10% 83% 50% 50% 43% 14% 67% 60% 40% 60% 50%
Svag 0-10% 17% 17% 17% 0% 14% 0% 0% 20% 0% 0%

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

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

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

Vid sidan av ar 2012 har andelen foretag med negativ rantabilitet varit 100 procent nar
sjofartsstodet exkluderas sedan 2009.8 Under aren 2012-2016 har minst hilften av foretagen
haft en positiv rantabilitet pa eget kapital nar sjofartsstodet inkluderas.

For kompletterande nyckeltal som méter I6nsamhet i segmentet ur andra aspekter se
Appendix.

5 Bade F-Shipping AB och Rederi AB Uman (Rederiaktiebolaget Mattsson-koncernen)

uppvisar negativt eget kapital ar 2016.
® Ett foretag gjorde att det inte var 100 procent 2012, vilket dock forklaras av att foretaget i
fraga under aret salt av sina anlaggningstillgangar och redovisat detta som rorelseintékt.
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5.4.2 Torrlast - Soliditet

I diagrammen nedan visas nyckeltalen soliditet och konsolideringsgrad i form av medel-
(vanster) och medianvérden (hdger) for torrlastsegmentet.
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—+—Konsolideringsgrad #= Soliditet —#= K onsolideringsgrad Soliditet

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

Det konstaterades redan i samband med redovisningen av nyckeltalet rantabilitet pa eget
kapital att soliditeten i torrlastsegmentet ar patagligt Iag och dartill sjunkande. Denna trend
har fortsatt och bade medel- och medianvérden &r for 2016 pa den lagsta nivan under hela den
undersokta perioden 2007-2016. Medianvardet var under perioden 2011-2014 relativt stabilt
mellan 5 och 10 procent, men foll ar 2015 till 1,5 procent och foll ytterligare ar 2016 till 1,2
procent. | detta sammanhang bor det patalas att det i segmentet finns tva foretag som uppvisar
negativ soliditet till foljd av att de redovisar ett negativt eget kapital.

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

W Hog B Medel Olag HWHog B Medel OLag
Soliditet 2016. Konsolideringsgrad 2016.

Vid en Klassificering av nivan pa soliditet och konsolideringsgrad i segmentet for torrlast kan
konstateras att fem sjattedelar av foretagen ligger pa en lag niva. Det finns ett foretag som har
en soliditet och konsolideringsgrad som kan klassificeras som hdg (> 25 procent). | tabellen
nedan kan forandringar i klassificering av nivan pa soliditet och konsolideringsgrad under
hela den undersokta perioden utlasas.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

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

Lag <15% 33% 33% 17% 29% 57% 67% 80% 60% 67% 83%

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

Lag <15% 33% 33% 17% 29% 57% 67% 80% 60% 67% 83%,
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Utifran tabellen kan det konstateras att de senaste sex aren har en majoritet av foretagen en
lag soliditet och endast enstaka foretag har under aren kunnat uppvisa en soliditet pa medel-
eller hog niva.

5.4.3 Torrlast - Likviditet

| diagrammen nedan visas likviditetsmatten kassa- och balanslikviditet samt likviditetsbuffert
i form av medel- (vanster) och medianvérden (hoger).
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Likviditet — medel. Likviditet — median.

Likviditetsmatten har varierat under den undersokta tioperioden.” Under de senare &ren har
dock nivan pa kassa- och balanslikviditet matt som medelvarde varit relativt stabil. Avseende
kassalikviditeten ses en marginell 6kning till 1,05 i medelvarde (0,85 for 2015) och 0,92 i
medianvarde (0,81 for 2015). Motsvarande forandringar ses ocksa avseende balanslikviditeten
som ar 2016 uppgar till 1,09 i medelvarde (0,89 for 2015) och 0,93 i medianvarde (0,87 for
2015). Likviditetsbufferten i segmentet har historiskt varit volatil &ven om nivan 2016 &r pa
en niva jamforbar med det narmast foregaende aret, bade som medel- och medianvarde.

I cirkeldiagrammen nedan visas kassalikviditet (vanster), balanslikviditet (mitten) och
likviditetsbuffert (hoger) i segmentet utifran klassificeringen av nivan pa de finansiella

nyckeltalen.
/./ - //
|\.I |
W Hog B Medel Olag W Hog ®m Medel LLag WM Hog EMedel Olag
Kassalikviditet 2016. Balanslikviditet 2016. Likviditetsbuffert 2016.

Hélften av foretagen i torrlastsegmentet uppvisar balanslikviditet och likviditetsbuffert som
klassificeras som lag och det finns ocksa foretag i segmentet som uppvisar hoga nivaer. Nar
det galler kassalikviditeten sa fordelar sig foretagen i lika delar mellan de som klassificeras ha

" Att medelvardet for & 2012 ar hogt (>15) forklaras av ett enskilt foretag under avveckling
salt sina anlaggningstillgangar och erhallit likvida medel.
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hog, medel och lag kassalikviditet. I tabellen nedan visas forandringar i klassificering av
nivan for de tre likviditetsmatten under den undersokta tidsperioden 2007-2016.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

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

Lag <0,8 17% 0% 0% 0% 14% 17% 20% 20% 50% 33%

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

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

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

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

Den tidigare trenden mot en minskande andel foretag med hoga likviditetsnivaer har brutits.
For 2016 ar det 33 procent av foretagen som uppvisar hog likviditetsniva jamfort med 17
procent 2015. Det kan vidare konstateras att andelen foretag med en lag niva pa
kassalikviditet har minskat jamfort med narmast foregaende ar &ven om den ar fortsatt hog
sett i ett historiskt perspektiv. Andelen foretag med lag niva pa balanslikviditeten ar for 2016
fortsatt jamforelsevis hog sett till den senaste tioarsperioden.
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SENSA

5.5 Farjesjofart
5.5.1 Farjesjofart - Lénsamhet

Vinstmarginalen for foretag klassificerade som farjesjofart redovisas i diagrammen nedan i
form av medelvérden (vénster) och medianvarden (hoger).
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Vinstmarginal — medel. Vinstmarginal — median.

Vinstmarginalen méatt som medelvérde 6kade stadigt under aren 2011-2015, men har fér 2016
sjunkit tillbaka till 0,8 procent. Medianvardet har under samma period varit mer stabilt kring
1-2 procent, &ven om en marginell minskning till 0,8 procent kan konstateras for 2016.
Generellt har forandringarna inom farjesjofarten varit sma over perioden med undantag av ett
stort fall i vinstmarginal 2011. Om sj6fartsstodet exkluderas sjunker vinstmarginalerna med
over 30 procentenheter och ar darmed kraftigt negativt, matt bade som medel- och
medianvérde.

| cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifran klassificeringen av nivan
pa vinstmarginalen inklusive (vanster) och exklusive (hoger) sjofartsstod.

W Stark ESvag O MNegativ W Stark ESvag O MNegativ

Vinstmarginal 2016 inkl. stdd. Vinstmarginal 2016 exKkl. stod.

Flertalet foretag i segmentet for farjesjofart har en positiv vinstmarginal 2016. Ett foretag
(motsvarande 14 procent) har en vinstmarginal éver 5 procent (stark) om sjofartsstodet
inkluderas. Aven om sjofartsstodet exkluderas har samma foretag en positiv — till och med
stark — vinstmarginal, medan 6vriga foretag da uppvisar negativ vinstmarginal. | tabellen
nedan visas forandringar i klassificering av nivan under den undersokta tidsperioden 2007-
2016.

Vinstmarginal 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Inkl. stod Stark >5% 29% 14% 25% 38% 13% 13% 14% 17% 33% 14%
Svag 0-5% 43% 57% 75% 63% 63% 50% 71% 67% 50% 57%

Negativ <0% 29% 29% 0% 0% 25% 38% 14% 17% 17% 29%

Exkl. stoéd Stark >5% 14% 14% 13% 13% 0% 13% 14% 17% 17% 14%
Svag 0-5% 14% 0% 13% 25% 13% 0% 0% 0% 0% 0%

Negativ <0% 71% 86% 75% 63% 88% 88% 86% 83% 83% 86%
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En majoritet av foretagen i segmentet farjesjofart har en vinstmarginal som klassificeras som
svag, i likhet med samtliga ar sedan 2008. Andelen foretag med stark vinstmarginal har legat
pa en relativt stabil niva sedan 2011, d&ven om 2015 i detta sammanhang utgjorde ett undantag
med en fordubblad andel foretag med stark vinstmarginal. Om sjofartsstodet exkluderas har
samtliga foretag utom ett haft en negativ vinstmarginal under de senaste sex aren.

| diagrammen nedan visas rantabilitet pa eget kapital i form av medel- (vanster) och
medianvéarden (hdger) inklusive och exklusive sjéfartsstod.
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Réantabilitet pa eget kapital sjunker nagot jamfort med narmast foregaende ar, matt bade som
medel- och medianvarde. Rantabiliteten pa eget kapital uppgar dock fortfarande till 10-15
procent i medel- och medianvérde, vilket visar att Ionsamheten ur ett dgarperspektiv ar béttre i
segmentet for farjesjofart an vad vinstmarginalen antyder. Om sjo6fartsstodet exkluderas ar
rantabilitet pa eget kapital kraftigt negativ (6ver 1 000 procentenheter lagre i medelvérde och
omkring 300 procentenheter i medianvarde). Det bor tilldggas att ett av foretagen i segmentet
inte ingdr i sammanstéllningen av rantabilitet pa eget kapital da foretaget for 2016 uppvisar ett
negativt eget kapital.®

| cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifran klassificeringen av nivan
pa rantabiliteten pa eget kapital inklusive (vanster) och exklusive (hoger) sjofartsstod.
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f \
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|
| |
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W Stark mSvag ) Negativ M Stark ESvag O Negativ

Rantabilitet pa eget kapital 2016 inkl. stod. Rantabilitet pa eget kapital 2016 exkl. stod.

Halften av foretagen i segmentet farjesjofart har en rantabilitet pa eget kapital som
klassificeras som stark. En tredjedel har en rantabilitet pa eget kapital som klassificeras som
svag, och resterande har negativ rantabilitet pa eget kapital. Om sjofartsstodet exkluderas har

8 HH Ferries Helsingborg AB (HH Ferries Holding AB-koncernen) redovisar ett negativt eget
kapital ar 2016.
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éver 80 procent av foretagen en negativ rantabilitet pa eget kapital. Daremot finns det ett
foretag som har stark rantabilitet pa eget kapital aven om sjofartsstodet bortraknas. Det kan
saledes konstateras att sjofartsstodet har stor betydelse for att foretagen i segmentet
farjesjofart ska uppvisa en positiv rantabilitet pa eget kapital.

| 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 2016
Inkl. stéd Stark >10% 38% 50% 63% 75% 50% 38% 67% 83% 50% 50%
Svag 0-10% 25% 25% 38% 25% 25% 25% 33% 0% 33% 33%

Negativ <0% 38% 25% 0% 0% 25% 38% 0% 17% 17% 17%

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

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

Andelen foretag med en stark rantabilitet pa eget kapital &r densamma som narmast
foregaende ar. Andelen foretag med negativ rantabilitet har varit oférandrad under de senaste
tre aren. Nar sjofartsstodet exkluderas har fortsatt éver 80 procent av foretagen negativ
rantabilitet pa eget kapital, en niva som varit relativt stabil de senaste sex aren.

For kompletterande nyckeltal som méter I6nsamhet i segmentet ur andra aspekter se
Appendix.

5.5.2 Farjesjofart - Soliditet

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

Medelvardena avseende foretagens soliditet och konsolideringsgrad har varit forhallandevis
stabila under hela den undersokta perioden med undantag av vissa nedgangar (2013 var
medelvérdet ca 10 procent). Ar 2016 sjonk soliditeten och konsolideringsgraden med omkring
fem procentenheter jamfort med narmast foregaende ar till 20,8 procent i medelvérde och 12,7
procent i medianvarde. Att soliditeten sjunker i kombination med sjunkande rantabilitet pa
eget kapital kan antyda att den underliggande lénsamhetsutvecklingen ar mer problematisk &n
vad siffrorna antyder. En annan paverkande faktor &r att ett foretag ar undantaget i
berdkningarna for rantabilitet pa eget kapital, eftersom det uppvisar negativt eget kapital for
2016 (se avsnittet ovan), samtidigt som foretaget i fraga bidrar med sénkt genomsnittlig
soliditet och konsolideringsgrad genom att uppvisa negativa varden pa dessa matt.
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I cirkeldiagrammen nedan visas soliditet (vanster) och konsolideringsgrad (hoger) i segmentet
utifran klassificeringen av nivan.

W Hog EMedel OLlag

Soliditet 2016.

B Hog EMedel OLag

Konsolideringsgrad 2016.

Totalt 43 procent av rederierna i segmentet har en soliditet och konsolideringsgrad som ligger
pa en hog niva 2016 och Gvriga pa en lag niva. Likt narmast foregaende ar finns det inte heller

for 2016 nagra foretag med en soliditet och konsolideringsgrad pa en medelniva. | tabellen
nedan kan forandringar i klassificering av nivan pa soliditet och konsolideringsgrad under

hela den undersokta perioden utlasas.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Soliditet Hog >25% 50% 50% 38% 50% 50% 38% 29% 50% 50% 43%
Medel  15-25% 0% 13% 13% 0% 13% 13% 29% 17% 0% 0%

Lag <15% 50% 38% 50% 50% 38% 50% 43% 33% 50% 57%

Konsolideringsgrad Hog >25% 50% 50% 38% 50% 50% 38% 29% 50% 50% 43%
Medel  15-25% 0% 13% 13% 0% 13% 13% 29% 17% 0% 0%

Lag <15% 50% 38% 50% 50% 38% 50% 43% 33% 50% 57%

Foretagen i segmentet har generellt 6ver den senaste tiodrsperioden haft en soliditet och
konsolideringsgrad som klassificeras antingen som hog eller som lag. Det kan darmed

konstateras att populationen av foretag inom segmentet farjesjofart tycks polariserad med fa
foretag 1 "mitten”. Det faktum att andelarna férandras mellan 2015 och 2016 forklaras av att

ett foretag har adderats till segmentet och att detta féretag uppvisar en soliditet och

konsolideringsgrad som klassificerar som lag (till och med negativ).
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5.5.3 Farjesjofart - Likviditet

| diagrammen nedan visas likviditetsmatten kassa- och balanslikviditet samt likviditetsbuffert
I form av medel- (vénster) och medianvérden (hoger).
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| segmentet for farjesjofart ligger nivan pa likviditetsmatten kassa- och balanslikviditet
relativt stabilt om man studerar medianvardet, medan utvecklingen matt i medelvérde har
varit nagot mer volatil. Jamfort med narmast foregaende ar ar kassa- och balanslikviditeten
for 2016 i det ndrmast oférandrad kring 1,5 i medelvarde (1,5 for 2015) respektive 1,1 i
medianvarde (1,1 for 2015). Likviditetsbuffertens storlek matt som medianvérde har minskat
och ligger 2016 pa 7,8 procent (14,4 procent for 2015). Aven mitt som medelvarde har
likviditetsbufferten minskat till 11,0 procent (15,1 procent for 2015).

I cirkeldiagrammen nedan visas kassalikviditet (vanster), balanslikviditet (mitten) och
likviditetsbuffert (hoger) i segmentet utifran klassificeringen av nivan pa de finansiella
nyckeltalen.

T
-

W Hog EMedel OLlag mHig mMedel UlLag M Hog EMedel OLlag

Kassalikviditet 2016. Balanslikviditet 2016. Likviditetsbuffert 2016.

Strax under 30 procent av foretagen i segmentet farjesjofart har 2016 en kassalikviditet som
klassificeras som hog och strax under 30 procent uppvisar en lag niva. Resterande drygt 40
procent uppvisar en medelniva. Nar det géller balanslikviditeten ar andelen foretag som
uppvisar en lag niva densamma som for kassalikviditeten medan andelen foretag som
uppvisar en hog niva ar mindre, da nagot enstaka foretag istallet uppvisar medelniva.
Betraffande storleken pa likviditetsbufferten har strax under 30 procent en niva som kan
klassificeras som hog. | tabellen nedan visas forandringar i klassificering av nivan for de tre
likviditetsmatten under tidsperioden 2007-2016.
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2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

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

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

Balanslikviditet Hog >1,1 38% 25% 38% 25% 50% 13% 29% 33% 17% 14%
Medel 0,8-1,1 38% 63% 50% 63% 38% 50% 43% 33% 50% 57%

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

Likviditetsbuffert Hoég >1,1 38% 50% 38% 13% 25% 25% 43% 50% 67% 29%
Medel 0,8-1,1 25% 0% 13% 25% 13% 25% 14% 0% 0% 29%

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

Jamfort med narmast foregaende ar har andelen foretag med en hog niva pa kassa- och
balanslikviditet minskat, och i synnerhet nér det géller kassalikviditet. Samtidigt &r andelen

foretag med lag kassa- och balanslikviditet fortsatt relativt oférandrad sett Gver de senaste fem
aren. Andelen foretag som uppvisar hog niva pa likviditetsbufferten har 2016 minskat
namnvart jamfort med de foregaende aren 2013-2015.
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5.6 Management

5.6.1 Management - Lénsamhet

Lonsamhet matt som vinstmarginal for foretag klassificerade som management redovisas i
diagrammen nedan i form av medelvarden (vanster) och medianvérden (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 2007-2016. Vinstmarginalen
exklusive sjofartsstod har sjunkit de senaste aren och ar 2016 utgor i detta sammanhang inte
nagot undantag utan snarare forstarker trenden kraftigt. Kurvorna for vinstmarginal inklusive
stod respektive exklusive stod tycks inte sarskilt korrelerade. Det forefaller som att
hanteringen av sjofartsstodet anpassas for att ge denna utveckling. Sjofartsstodet har historiskt
forbéattrat vinstmarginalen med omkring 50 procentenheter men for 2016 &r forbattringen dver
100 procentenheter (i medelvarde). Dess existens har saledes stor betydelse for foretagen i
segmentet. En observation som &r vard att notera nar det galler Ionsamhetsmatten &r att det for
2016 finns tva foretag som erhaller sjofartsstod som overstiger bolagens omséttning, vilket
saledes medfor stora effekter pa foretagens resultat i relation till omsattningen nér sjéfartsstod
exkluderas.®

| cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifran klassificeringen av nivan
pa vinstmarginalen inklusive (vanster) och exklusive (hoger) sjofartsstod.
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Vinstmarginal 2016 inkl. stod. Vinstmarginal 2016 exKkl. stod.

Vinstmarginalerna &r negativa om sjofartsstodet exkluderas for samtliga foretag i detta
segment. Nar sjofartsstodet inkluderas uppvisar drygt 60 procent av foretagen en svag men
positiv vinstmarginal. | tabellen nedan visas forandringar i klassificering av nivan pa
vinstmarginalen under den undersokta tidsperioden 2007-2016.

9 GoTa NETSS AB och GoTa TA AB
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Vinstmarginal 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Inkl. stéd Stark >5% 14% 14% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Svag 0-5% 57% 57% 86% 50% 63% 67% 67%  100% 60% 63%

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

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

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

Vid sidan av ar 2008 har vinstmarginalen varit negativ for samtliga foretag i segmentet
management om sjofartsstodet exkluderas. Nar sjofartsstodet inkluderas har fler dn halften av
foretagen uppvisat en svagt positiv vinstmarginal (0-5 procent) for alla ar vid sidan om 2010
under den senaste tio&rsperioden. Ar 2007-2008 redovisade nagra foretag en vinstmarginal
som Klassificerats som stark (> 5 procent.).

| diagrammen nedan visas rantabilitet pa eget kapital i form av medel- (vanster) och
medianvéarden (hdger) inklusive och exklusive sjéfartsstod.
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Réantabilitet pa eget kapital har varierat betydligt mer &n vinstmarginalen. Medelvérdena har
uppvisat stor volatilitet framforallt under perioden 2007-2012 (da medelvérdet varierat mellan
9 698 procent och -7 027 procent).? Viss relativ stabilisering tycks ha skett sedan &r 2013 och
for 2016 uppgar medelvardet till -38,7 procent. Medianvardet har varit mer stabilt under
perioden och faller 2016 till ca 5,0 procent. Den finansiella effekten av sjofartsstodet gor att
foretagen under den undersokta perioden kan visa positiv rantabilitet pa eget kapital under
samtliga ar (med undantag av 2010) i medianvarde. Forandringarna i rantabilitet pa eget
kapital dr avsevart storre nar sjofartsstodet exkluderas, bade méatt som medel- och
medianvarde. For ar 2016 forbattrar sjofartsstodet nyckeltalet med 6ver 31 000 procentenheter
sett till medelvérde och med néra 14 000 procentenheter sett till medianvérde.

10 En forklaring till volatiliteten och de extrema vardena &r den laga soliditet (se avsnitt 5.6.2
nedan) som foretagen i segmentet har, vilket gor att dven sma forandringar i resultatet far stor
effekt pa nyckeltalet rantabilitet pa eget kapital.
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| cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifran klassificeringen av nivan
pa rantabiliteten pa eget kapital inklusive (vanster) och exklusive (hoger) sjofartsstod.
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Rantabilitet pa eget kapital 2016 inkl. stod. Rantabilitet pa eget kapital 2016 exKkl. stod.

Om sjofartsstodet exkluderas har samtliga undersokta foretag i segmentet en negativ
rantabilitet pa eget kapital. Nar sjofartsstodet inkluderas har knappt 60 procent av féretagen
en positiv rantabilitet. Det bor ater framhallas att foretagen i segmentet for management i allt
vasentligt endast hanterar personal verksam i andra foretag varfor sjofartsstodet far en
avgorande betydelse for Ionsamheten (och sannolikt foretagens existens). | tabellen nedan
visas andelen foretag som klassificerats i respektive niva under hela den undersokta perioden

inklusive och exklusive sjofartsstod.

Rantabilitet pa eget kapital 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Inkl. stod Stark >10% 43% 29% 57% 38% 25% 14% 33% 80% 40% 25%
Svag 0-10% 29% 43% 29% 13% 38% 57% 33% 20% 20% 38%

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

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

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

Under hela den undersokta perioden 2007-2016 har samtliga foretag i segmentet haft en
negativ rantabilitet pa eget kapital om sjofartsstodet exkluderas (med undantag av 2008). Néar
sjofartsstodet inkluderas har minst halften kunnat uppvisa en positiv rantabilitet pa eget
kapital under alla ar i undersokningen.

For kompletterande nyckeltal som méter I6nsamhet i segmentet ur andra aspekter se
Appendix.

5.6.2 Management — Soliditet

I diagrammen nedan visas nyckeltalen soliditet och konsolideringsgrad i form av medel-
(vanster) och medianvéarden (hdger) for foretagen i segmentet for management.

50%

500

45% 45% +

40% 40%

35% 35%

30% 30%

25% 25% -+

20% 20%

15% 15%

10% + —— 10%

0% - - - - - . . . . . 0% + e 5 e :
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2043 2014 2015 2016

—+—Konsolideringsgrad = Sdliditet —#=— [ onsolideringsgrad v Soliditet
Soliditet och konsolideringsgrad — medel. Soliditet och konsolideringsgrad— median.

SENSA
38



Soliditeten i segmentet for management har legat stabilt pa en lag niva, och med undantag av
2010-2011 under 5 procent. For ar 2016 uppgar soliditeten till 4,6 procent (2,8 procent for
2015) métt som medelvéarde och till 2,4 procent (3,2 procent for 2015) métt som medianvérde.
Nivaerna pa soliditet i segmentet ar att betrakta som laga, egentligen oavsett bransch.
Samtidigt ar foretagen i detta segment i det narmaste att betrakta som tjansteforetag da den
huvudsakliga verksamheten ar bemanning som inte ar kapitalkravande. Foretagen ingar inte
séllan i en foretagsgrupp (om &n inte alltid i en koncern i juridisk mening) dar kapital kan

erhéallas vid behov.

I cirkeldiagrammen nedan visas soliditet (vanster) och konsolideringsgrad (htger) i segmentet
utifran klassificeringen av nivan.
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Soliditet 2016. Konsolideringsgrad 2016.

Samtliga foretag forutom ett i segmentet bedoms ha en 1ag soliditet och konsolideringsgrad
under 2016. | tabellen nedan kan férandringar i klassificering av nivan pa soliditet och
konsolideringsgrad under hela den undersokta perioden utlasas.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

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

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

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

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

En stor majoritet av foretagen i segmentet har haft 1ag soliditet och konsolideringsgrad under
hela den undersokta perioden 2007-2016. Under aren 2012-2015 har detta gallt samtliga

foretag, men for 2016 &terfinns ett féretag som uppvisar en soliditet p& medelniva. Ar 2010-
2011 hade ett av foretagen en soliditet och konsolideringsgrad som klassificerades som hdg.
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5.6.3 Management — Likviditet

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

Kassa- och balanslikviditeten har legat relativt stabilt kring 1 under hela den undersokta
perioden 2007-2016, vilket syns sarskilt tydligt pa medianvardet. Storleken pa
likviditetsbufferten har varierat mer och stiger under 2016 till 29,4 procent i medelvérde (23,5
procent for 2015). Matt som medianvarde sjunker dock likviditetsbufferten ar 2016 till 28,2
procent (33,8 procent for 2015). Givet den generellt laga balansomslutningen i dessa foretag
ger sma forandringar i likviditet en stor effekt pa de finansiella nyckeltalen.

I cirkeldiagrammen nedan visas kassalikviditet (vanster), balanslikviditet (mitten) och
likviditetsbuffert (hoger) i segmentet utifran klassificeringen av nivan pa de finansiella
nyckeltalen.

WHog B Medel Olag WHog B Medel Olag EMHog EMedel Olag

Kassalikviditet 2016. Balanslikviditet 2016. Likviditetsbuffert 2016.

Alla foretag forutom ett i segmentet har en kassalikviditet som klassificeras som medelniva
och detsamma galler for balanslikviditeten. Detta foretag har en niva pa kassa- och
balanslikviditeten som kan klassificeras som hog. Vad galler nivan pa likviditetsbuffert har
éver halften av foretagen en niva som klassificeras som hog. | tabellen nedan visas
forandringar i klassificering av nivan for de tre likviditetsmatten under den undersokta
tidsperioden 2007-2016.
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2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

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

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

Balanslikviditet Hog >1,1 0% 0% 0% 25% 38% 0% 0% 0% 0% 13%
Medel 0,8-1,1 100%  100%  100% 75% 63%  100% 83% 100%  100% 88%

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

Likviditetsbuffert Hoég >1,1 57% 43% 29% 50% 75% 86% 83% 60% 60% 63%
Medel 0,8-1,1 14% 14% 29% 13% 13% 0% 0% 20% 0% 0%

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

Majoriteten av foretagen i managementsegmentet har under samtliga undersokta ar haft en

kassa- och balanslikviditet som har legat pa medelniva och ar 2016 utgor i detta sasmmanhang
inget undantag. Likviditetsbufferten har sedan 2010 legat pa en hdg niva for majoriteten av
foretagen, aven om denna under de senaste aren sjunkit tillbaka nagot sedan den hogsta

noteringen 2012.
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6 Kommentar

6.1 Om undersdkningen

Denna rapport innehaller en uppféljning av stodet till svensk sjofart for ar 2016. Den ar
baserad pa finansiell information som ar publikt tillganglig. Rapporten visar den finansiella
situationen for de foretag som mottagit sjofartsstod under 2016 och den finansiella
utvecklingen under den undersokta perioden 2007-2016. Rapporten kompletteras av en
separat rapport som oversiktligt kartlagger och beskriver makrofaktorer som paverkat
marknadsforutséttningarna for de svenska rederierna under 2016 och 2017. Darmed har den
aktuella rapporten inte tagit hansyn till faktorer som skillnader i konjunktur,
marknadsutveckling eller kapital- och personalintensitet i de olika segmenten. Med detta som
utgangspunkt har den finansiella utvecklingen och det finansiella tillstandet kommenterats
utifran aspekterna lonsamhet, kapitalstruktur och likviditet i branschen. Detta har gjorts bade
pa aggregerad niva och per segment. Det har ocksa varit méjligt att askadliggora den direkta
finansiella effekten av sjofartsstodet.

Det bor framhallas 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 hénsyn till beskattning och mgjligheterna att
uppbéra sjofartsstod. Ett exempel pa detta kan vara de tva foretag i segmentet management
som erhaller sjofartsstod for 2016 som Gverstiger bolagens respektive omséttning for samma
ar. Ett annat forhallande som kan ha effekt pa vilka slutsatser som &r majliga att dra ar antalet
bolag i respektive segment. Det &r relativt fa bolag i varje segment. Detta gor att enskilda
bolag kan fa ett stort genomslag pa berikningen av finansiella nyckeltal** och vid angivande
av procentuell fordelning av foretagen i olika nivaer pa de finansiella nyckeltalen.

6.2 Sammanfattande kommentarer

De 35 foretag'? som mottagit sjofartsstod och som ingéatt i denna undersokning for 2016
okade sin omsattning fran 44,3 miljarder kronor ar 2015 till 45,0 miljarder kronor ar 2016.
Framforallt ar det segmentet farjesjofart som har 6kat sin omséttning, dock framst till foljd av
att ett foretag med en omséttning 6ver 1 miljard kronor har adderats till segmentet till 2016
ars undersokning. De diversifierade rederierna har a andra sidan minskat omsattningen med
omkring 0,5 miljarder kronor 2016 och omsattningen har minskat &ven i segmentet tanker.

Det utbetalade stodet till de foretag som ingar i undersokningen uppgar till 1,47 miljarder
kronor (totalt utbetalt 1,49 miljarder kronor) jamfort med 1,40 miljarder kronor under 2015.

Resultatnivan efter finansiella poster ar totalt 1,5 miljarder kronor jamfort med 3,6 miljarder
kronor ar 2015, det vill saga mer an en halvering av resultatet efter finansiella poster mellan
2015 och 2016. Segmentet for diversifierade rederier ar det segment som i absoluta tal har

111 denna rapport har anvants aritmetiska medelvarden och medianvarden.
12 35 foretag av de totalt 39 foretag som erhéllit sjofartsstod ingdr i undersékningen for 2016.
Motsvarande for 2015 ar 34 ingaende foretag av totalt 43 foretag som erhallit sjofartsstod.
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tappat mest i I6nsamhet — ndra 1,7 miljarder kronor. Samtidigt kan det konstateras att bade
segmenten tanker och férjesjofart mer eller mindre halverar sina resultat efter finansiella
poster mellan 2015 och 2016. Segmenten torrlast och management Okar sitt resultat, men det
bor i detta sammanhang tilldggas att for torrlast uppvisas fortfarande ett negativt resultat och
fér management uppvisas ett resultat néra noll.

Sjofartsstodet har under 2016 — i likhet med tidigare ar — haft betydelse for de svenska
rederierna som mottagit det dar vinstmarginal och rantabilitet pa eget kapital sjunker kraftigt
da stodet exkluderas. Nar medel- och medianvarden inom respektive segment undersoks
uppvisar samtliga segment negativ rorelsemarginal, vinstmarginal samt rantabilitet pa eget
och totalt kapital om sjofartsstédet exkluderas. Detta utgor en forandring jamfort med flertalet
foregaende ar, da tidigare atminstone segmentet diversifierade rederier (da benamnt
storrederier), samt ar 2015 &ven tankersegmentet, kunnat uppvisa positiv I6nsamhet dven nar
sjofartsstodet bortréknats.

Forekomsten av sjofartsstddet har en stor betydelse for foretagens I6nsamhet och &r for flera
foretag sannolikt ett vasentligt hansynstagande vid finansiering och organisering av
verksamheten. Att sjofartsstodet anvands for en resultatutjamnande effekt &r nagot som
papekats tidigare och &r sarskilt tydligt i segmentet for management.
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APPENDIX — Ovriga nyckeltal och diagram

Utdver de redan redovisade nyckeltalen géallande I6nsamhet aterfinns i detta appendix
kompletterande nyckeltal som méter ytterligare aspekter av Ibnsamheten i de olika segmenten.
Dessa nyckeltal redovisas med medel- och medianvarden.

Dessa nyckeltal &r:

e Rorelsemarginal inkl. stéd
Rorelsemarginal exkl. stod
Rorelseresultat per anstalld inkl. stod
Rorelseresultat per anstalld exkl. stod
Réantabilitet pa totalt kapital inkl. stod
Réantabilitet pa totalt kapital exKkl. stod

Dessutom redovisas i Appendix:

e Andelen foretag per segment ar 2016 utifran klassificeringen av nivan pa rantabiliteten
pa totalt kapital inklusive och exklusive sjofartsstod.

e Tabell per segment med en dversikt éver férandring av klassificeringen éver tid under
den undersokta perioden 2007-2016.

e Sammanstéllning av medianvardena i de ingaende segmenten for de nyckeltal som
redovisats och kommenterats sarskilt i kapitel 5.

e Nyckeltalsdefinitioner.

e Forteckning 6ver de bolag som ingar i studien.

e FOrteckning med bolag per segment.
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APPENDIX — Overgripande jamférelse av medianvarden per nyckeltal
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APPENDIX — Ovriga nyckeltal och diagram
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APPENDIX — Nyckeltalsdefinitioner

Nyckeltal

Definition

Kassalikviditet

Omsattningstillgangar reducerat med varulager dividerat med
korta skulder

Balanslikviditet

Omsittningstillgangar dividerat med korta skulder

Soliditet

Eget kapital (+ andelen eget kapital av obeskattade reserver) i
procent av totala tillgangar

Konsolideringsgrad

Eget kapital (+ 100% av obeskattade reserver) i procent av
totala tillgangar

Rantabilitet pa eget kapital

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

Rantabilitet pa totalt kapital

Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader i procent
av genomsnittlig balansrékning

Likviditetsbuffert

Likvida medel dividerat med totala tillgangar

Rorelsemarginal

Rorelseresultat efter avskrivningar i procent av
nettoomséttning

Vinstmarginal

Resultat efter finansnetto i procent av nettoomsattning

Resultat per anstélld

Rorelseresultat dividerat med genomsnittligt antal anstéallda

K/I-tal

Totala kostnadernas andel av omséttningen

SENSA
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APPENDIX — Bolag som ingar i studien

INFORMATION OM BOLAGEN
Bolag som fétt rederistéd 2016 Org. nr. Bolag f6r analys om annat dn mottagare av rederistod
Destination Gotland AB 5560382342 Rederiaktiebolaget Gotland (koncernredovisning)
Rederi AB Uman 5560540014 Rederiaktiebolaget Mattsson (koncernredovisning)
Rederi AB Dons6tank 5560582925 Rederiaktiebolaget Donsotank (Koncernredovisning)
TT-Line AB 5560637828
Wallenius Marine AB 5560846643 Rederi Aktiebolaget Soya (koncernredovisning)
Viking Rederi AB 5561157289
Fiskeback Bunkrings AB 5561363143
Baltic Offshore Kalmar AB 5561788505 Utgar, se nedan
Rederi Eckerd Sverige AB 5561814350
HH Ferries Helsingborg AB 5562064575 HH Ferries Holding AB (koncernredovisning)
Stena Line Scandinavia AB 5562317825 Stena AB (koncernredovisning)
AB Westco 5563133502
Finnlines Ship Management AB 5563148369
Tallink Silja AB 5563426138
Tarbit Shipping AB 5563791325
Fiducia Rederi AB 5564326345
Rederi AB Alvtank 5564663143 Rederiaktiebolaget Alvtank (koncernredovisning)
Ockerd Bunkerfrakt AB 5564868585
Charterfrakt Baltic Carrier AB 5565243150
Rederi AB Ishavet 5565360830
BRP Rederi AB 5565362323 BRP Holding AB (koncernredovisning)
Stena Marine Management AB 5566278148 Stena AB (koncernredovisning)
Fjordtank Rederi AB 5566331004
Master Mariner AB 5566425392
0ljOla AB 5566675293
MMT Sweden AB 5566794706 Utgar, se nedan
Sirius Shipping AB 5567725360 Sirius Rederi AB (koncernredovisning)
Eurovik Shipping AB 5567855621
VGG Sweden AB 5568102619
Viking Supply Ships Management AB 5568582463 Viking Supply Ships AB (koncernredovisning)
OSM RoRo Helena 5568626831
OSM Transforest AB 5568630494
Oleum AB 5569596173
F Shipping AB 5569636771
Veritas Management AB 5590039391 V.T. Maritime Shipping Aktiebolag (koncernredovisning)
GoTa TA AB 5590195110
GoTa NETSS AB 5590245451
Nordic HSC Crewing AB 5590248430
GoTa Fleet AB 5590329644 Utgar, se nedan
NYA FORETAG SOM ERHALLER REDERISTOD 2016:
GoTa TA AB 5590195110
GoTa Fleet AB 5590329644
Nordic HSC Crewing AB 5590248430
FORETAG SOM INTE LANGRE ERHALLER REDERISTOD 2016:
Crew Chart Ship Management AB 5566386404
Rederi AB Veritas Tankers 5563037703
Wisby Ship Management AB 5565914305
Tamina Shipping AB 5567568745
Kiltank Rederi AB 5567480255
TransAtlantic Ship Management AB 5569012858
Transatlantic Ship Management TAAB  |5590195110
De bolag som ej inkluderas i studien av annan anledning dn att de utgor dotterbolag i storre rederikoncerner ar:
Bolaget har inte rederiverksamhet som primar verksamhet utan ar en
MMT Sweden AB N N N . . . .
leverant6r av h6gupplosta marina matningar, dar man insamlar, bearbetar
. Bolaget har inte rederiverksamhet som primar verksamhet utan ar en
Baltic Offshore Kalmar AB L
entreprendrinom bl.a kabelarbete under vatten.
GoTa Fleet AB Bolaget har ej bedrivit ndgon verksamhet under perioden 201507-201606
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APPENDIX — Bolag per segment

Farjesjofart
Destination Gotland AB
Rederi AB Ishavet
Rederi Eckero Sverige AB
Tallink Silja AB
TT-Line AB
Viking Rederi AB
HH Ferries Helsingborg AB
Management

Finnlines Ship Management AB

Master Mariner AB

OSM RoRo Helena

OSM/Transforest AB

VGG Sweden AB

GoTa NETSS AB

GoTaTA AB

Nordic HSC Crewing AB
Tanker

BRP Rederi AB

Fiskeback Bunkrings AB

Fjordtank Rederi AB

OljOla AB

Rederi AB Donsotank

Rederi AB Alvtank

Sirius Shipping AB

Tarbit Shipping AB

Ockerd Bunkerfrakt AB

Oleum AB

Veritas Management AB
Torrlast

AB Westco

Charterfrakt Baltic Carrier AB

Eurovik Shipping AB

Fiducia Rederi AB

Rederi AB Uman

F Shipping AB
Diversifierade rederier

Stena AB

Wallenius Marine AB

Viking Supply Ships AB
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