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Forord

Trafikanalys har sedan 2012 ett Idpande uppdrag att folja upp och analysera effekterna av
stddet till svensk sjofart. Ar 1996 beslutade riksdagen om ett statligt rederistdd. Rederistddet
har senare vidgats och benamns numera sj6fartsstdd. Rederinamnden hade i uppdrag att folja
upp effekterna av stddet fram till 2010 da namnden lades ned och uppdraget togs éver av
Delegationen for sjéfartsstéd som ar en del av Trafikverket. Ar 2012 gick uppdraget éver till
Trafikanalys.

Denna rapport analyserar effekterna av sjofartsstodet ar 2018. Rapporten bygger pa publikt
tillgangligt underlag och fokus ligger pa de ekonomiska och finansiella effekterna hos de
rederier som mottagit sjofartsstod. Huvudrapporten baseras till stor del pa en underlags-
rapport av Bjerking AB med Anna Léfmarck och Mats Svensson som forfattare. Underlags-
rapporten ligger som bilaga i rapporten och baseras i sin tur pa de stddmottagande
rederifdretagens arsredovisningar.

Projektledare pa Trafikanalys har varit Bjorn Olsson.
Stockholm i december 2019

Mattias Viklund

Generaldirektor
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Sammanfattning

Ar 2018 var nagot béttre &n 2017 fér de svenska rederier som far ta del av det svenska
sjofartsstddet. Ar 2018 utbetalades 1,43 miljarder i sjdfartsstod till 41 rederier. Av dessa 41
rederier var 31 rederier med i undersdkningen for 2018, och for dessa 31 foretag uppgick det
sammanlagda stodet till knappt 1,3 miljarder kronor, vilket ar i stort sett lika mycket som aret
innan. Trafikanalys har analyserat sj6fartsstddets effekter for 31 av de rederier som far
svenskt sjofartsstod.

Trafikanalys kan konstatera att sjofartsstodet 2018 fortsatt hade stor betydelse for den
svenska rederinaringen. | genomsnitt utgjorde stdédet 10 procent av féretagens omsattning
2018. Forutom det speciella segmentet Management, hade stddet storst betydelse for
segmenten Torrlast och Farjesjofart dar stddet utgjorde 15-20 procent av omsattningen.
Lénsamheten matt som vinstmarginal var bland rederierna ar 2018 cirka 2 procent i
genomsnitt, vilket var nagot hégre jamfoért med 2017.

Ett av syftena med stodet ar att underlatta for rederier att anstélla svensk personal ombord
och ett villkor for stodet ar att fartyget ar registrerat i enbart det svenska registret. | takt med
att antalet svenskregistrerade fartyg har minskat har dock aven antalet ombordanstallda
minskat.

Nytt for arets rapport ar en analys av rederiernas ekonomiska effektivitet baserat pa
foradlingsvarde, samt en jamforelse av effektiviteten med 6vrig sjéfart och med andra delar av
naringslivet. Nyckeltalet ekonomisk effektivitet ar ett vardefullt komplement till traditionella
Idonsamhetsmatt, vilka kan vara kansliga for verksamheternas struktur och kapitalintensitet.
Den ekonomiska effektiviteten bland rederierna har i genomsnitt 6kat mellan 2017 och 2018. |
arets rapport har vi ocksa anvant en ny metod som fokuserar pa den del av foretagens
omsattning som kan hanforas till sjéfartsverksamhet inom Sverige. P& det sattet visar
resultaten en mer relevant bild av den ekonomisk/finansiella situationen fér sj6farten och
sjofartsstodets effekter.

Den nya metoden i berdkningen av den sjofartsrelaterade omsattningen paverkar framst
diversifierade rederier, men innebar en lagre niva pa den sammanlagda omsattningen for
foretagen i undersdkningen jamfort med tidigare ars undersokningar. Metoden resulterar i att
stddets andel av omsattningen okar for flera av foretagen, vilket betyder ett stérre beroende
av stédet an vad vara tidigare undersokningar har visat.

Uppfdljningen visar att stodet fortfarande ar viktigt for rederiforetagens I6nsamhet. Med den
nya metoden uppgick sjofartsstédets andel av rederiernas omsattning ar 2018 till drygt tio
procent. Den nya metoden har framst paverkat diversifierade rederier, dar sjofartsstodets
andel har 6kat med den nya metoden fran 1-2 procent i tidigare undersokningar till 6—7
procent i arets undersokning. For tankersegmentet har sjofartsstodet de senaste aren utgjort
5-10 procent av omsattningen och har i detta segment relativt stor betydelse for Idnsamheten,
vilket aven galler arets undersékning. For torrlastsegmentet och farjerederierna har sjofarts-
stddet de senaste aren utgjort 10—20 procent av omsattningen, vilket galler fortfarande, och i
detta segment paverkar stddet i hog grad Ionsamheten. Fér managementbolagen utgér



sjofartsstodet omkring halva omsattningen och ar avgérande for Idnsamheten, men det ar inte
Overraskande eftersom dessa foretag ar inriktade pa att hyra ut besattning.

Sjofartsstodets effekt pa olika finansiella nyckeltal bland rederierna visar att stddet har stor
betydelse for Ibnsamheten. Vinstmarginalen sjunker kraftigt om sjofartsstodet exkluderas,
saval for respektive segment som for rederierna totalt sett. | likhet med ar 2017 uppvisar
samtliga rederisegment negativa siffror for medianvardet pa vinstmarginalen om sjéfartsstodet
exkluderas.

Trafikanalys samlade slutsatser ar dock att rederiernas ekonomi sammantaget ar nagot battre
2018 an 2017. Sjofartsstddet har fortsatt stor betydelse och utan sjofartsstdod skulle rederierna
inte kunna bedriva verksamheten pa samma satt som idag. Utan stodet skulle rederierna
behdva anpassa sin verksamhet och sannolikt behdva flagga ut fartyg till andra lander.



Summary

In 1996 the Swedish parliament (Riksdagen) 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 total financial support provided to Swedish shipping lines in 2018 decreased slightly to
SEK 1.5 billion kronor. The report follows up on the 31 companies that received maritime
support in 2018. The total turnover of the 31 companies fell slightly compared with 2017, but
average profitability measured as return on equity rose somewhat at an aggregate level.

One condition for receiving this support is that the vessel be registered solely in Sweden. The
number of Swedish-registered vessels has decreased over the years. The number of Swedish
onboard employees has decreased in parallel with the decline in Swedish-registered vessels.

Because of a new and more relevant method in calculating shipping-related turnover, the
maritime support accounts for a larger part of turnover compared to our earlier reports. Beside
the Management Companies (comparable to staffing companies), for which the support is
decisive, the maritime support is most important to the dry cargo and the ferry segments,
accounting for 15-23 percent of turnover in 2018.

Importantly, the segments covered in the study differ markedly. The various segments are
affected differently, depending on the markets in which they operate and the competitive
conditions they face. The various shipping line segments also differ in profitability and capital
structure, and there are major differences between the individual companies within the
segments as well.

Our conclusion is that the financial situation for the Swedish shipping lines is slightly better
than 2017. Still, without maritime financial support, the shipping lines could not conduct their
business operations the way they do at present.



Inledning

De svenska rederierna ar fortsatt beroende av sjofartsstodet. Det kan Trafikanalys konstatera
efter arets undersokning av det svenska sjofartsstddets effekter. Vi har foljt upp sjéfartsstodets
effekter ar 2018 och jamfért med utfallet for 2017. Fokus ligger pa de ekonomiska och
finansiella effekterna hos de rederier som mottagit stod. Nytt for arets rapport ar en analys av
rederiernas ekonomiska effektivitet jamfort med dels Ovrig sjofart som inte fatt stdd, dels andra
delar av naringslivet.

Redovisningen inleds med en beskrivning av sjofartsstddets utformning, dess villkor och
utvecklingen av stodet i termer av utbetalda belopp och mottagare. Ett av syftena med stodet
ar att underlatta for rederier att anstalla svensk personal ombord. Ett villkor for stodet ar att
fartyget ar registrerat i enbart det svenska registret. Avsnitt tva beskriver kortfattat
utvecklingen for svenskregistrerade fartyg och for ombordanstallda svenska kvinnor och man.

Avsnitt tre beskriver ekonomiska och finansiella effekter av stodet pa de mottagande
rederierna. Effekterna ar analyserade utifran rederiféretagens rakenskaper i arsredovisningar
for ar 2018. Den ekonomiska analysen ar uppdelad pa olika segment och pa grund av en
andring i berakningsmetoden visas den historiska utvecklingen fran 2007-2017 samt aren
2017-2018. Det betyder att for ar 2017 finns tva varden som representerar tva olika
berakningssatt.

Avsnitt fyra ger en bild av rederiernas I6nsamhet och ekonomiska effektivitet i jamférelse med
andra sjotransportforetag och ovriga delar av naringslivet. Slutligen redovisar vi nagra
slutsatser av analysen.



1 Sjofartsstodet

1.1  Stodets utformning

Ar 1996 beslutade riksdagen om en langsiktigt inriktad konkurrensanpassning fér den svenska
sj6fartsnaringen, varvid ett statligt rederistéd inférdes 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 sjoman
anstallda for arbete ombord pa svenskregistrerade lastfartyg och passagerarfartyg. Det nya
utvidgade stédet kom ocksa att bendmnas sjéfartsstod.?

Villkoren for sjofartsstod

Sjofartsstodet regleras i forordningen (2001:770) om sjofartsstdd. Sjofartsstéd kan idag
Iamnas till fysiska och juridiska personer samt till partrederier som har eller har haft sjoméan
anstallda for arbete ombord pa svenskregistrerade fartyg under férutsattning att,

e fartyget i sin naringsverksamhet anvands i trafik som ar utsatt for internationell
konkurrens pa sjofartsmarknaden.

o Fartyget inte ar registrerat i nagot annat register an det svenska.
e Utbildningsplatser stélls till férfogande ombord pa fartyget enligt Transportstyrelsens
o foreskrifter eller beslut i enskilt fall, och

e det finns tillrackliga forsakringar for fartyget och dess drift.

Nyligen har regeringen foreslagit att kravet pa att fartyg ska vara registrerade i det svenska
registret andras till registrering i ett nationellt register i ett EES-land. Regeringen foreslar
samtidigt en precisering i bestammelsen om att sjofartsstdd inte far beviljas under vissa
forutsattningar. Dessa andringsforslag har sin grund i Europeiska kommissionens
granskningar av sjofartsstddet. Andringarna féreslas trada i kraft den 1 januari 2020.3

Sjofartsstodet utbetalas med belopp som motsvarar sjémannens skatt pa sjéinkomst, samt
kostnader for arbetsgivaravgifter och allman I6neavgift. Nar det galler sjoman anstallda for
arbete ombord pa fartyg som bedriver regelbunden persontransport mellan hamnar i EU
lamnas sjofartsstod endast i fraga om medborgare i EU och Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet (EES). Detsamma galler sjoman anstallda pa ro-ro-passagerarfartyg (ro-
pax). Sjofartsstod far aven lamnas for sjoman anstallda pa last- eller passagerarfartyg som

' Prop (1996/97:1)

2 Prop (2000/01:127)
3 Regeringen (2019), Andringar i férordningen (2001:770) om sjéfartsstéd, Promemoria, dnr. 12019/02400/TM.
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anvands i inrikestrafik om trafiken &r upphandlad av staten. Stéd Iamnas inte for inspektorer,
resemontdrer och andra personer som inte tillhdr den ordinarie bemanningen pa fartyget.*

1.2 Antalet stodberattigade rederier
minskar

Ar 2018 utbetalades sjofartsstdd till 41 rederier jamfért med 39 rederier &r 2017. Utvecklingen
visar en trend mot farre stédmottagande rederier, Figur 1.1. Nar den forsta formen av stodet
bdrjade utbetalas till rederierna 1997 gick det till ett 100-tal rederier. Sedan dess har antalet
rederier som ansokt om och fatt sjéfartsstod mer an halverats. En férandring av stodet ar 2001
innebar att stddbeloppen fran ar 2002 hojdes till att motsvara full kompensation for skatter och
arbetsgivaravgifter pa sjéinkomst.® | och med férandringen 6kade det sammanlagda st6d-
beloppet kraftigt och fortsatte 6ka fram till &r 2009. Darefter minskade sjofartsstodet
successivt, for att &r 2015 vanda uppat igen. Ar 2017 uppgick stddet till 1,48 miljarder kronor
och ar 2018 utbetalades 1,43 miljarder kronor.
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Figur 1.1. Utvecklingen for sjofartsstodet och antalet stédmottagande rederier.
Kalla: Bilaga, ESV (2013), Rederinamnden (2010), SOU (2010:73) och Delegationen for sjofartsstod.

4 For en detaljerad beskrivning av villkoren fér stédet, se www.notisum.se/rnp/sls/lag/20010770.htm.
5S0U (2010:73), s. 36 samt férordning (2001:770).
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| takt med att antalet stddberattigade rederier har minskat har det genomsnittliga stdédet per
rederi 6kat fran omkring 17 miljoner kronor ar 2002 till 35 miljoner kronor per rederiféretag ar
2018 vilket ar nagot mindre an aren innan.

Aven antalet stédmottagande fartyg har successivt minskat, fran att ha varit 242 fartyg ar 2002
till att &r 2018 vara 110 fartyg.® Det genomsnittliga stodet per fartyg har under samma period
ungefar férdubblats, och var ar 2018 cirka 13 miljoner kronor per fartyg.

Alla 41 rederier som har fatt sjofartsstod under 2018 ingar dock inte i undersékningen.” Av de
rederier som fatt stdd 2018 ingar 31 rederier i undersdkningen och deras sammanlagda stod
uppgick till knappt 1,3 miljarder kronor.

Klassificeringen av rederierna i segment
Klassificering av de ingaende foretagen gors i foljande segment,

e diversifierade rederier,
e tanker,

e torrlast,

o farjesjofart och

e management.

Klassificeringen tar sin utgangspunkt i de uppfoljningar av sjofartsstodets effekter som
Trafikanalys gjort sedan 2011, vilket i sin tur bygger pa de uppféljningar som gjordes innan
Trafikanalys fick uppdraget. Avsikten har varit att underlatta jamforelser mellan aren.

| samma syfte har det tidigare kallade segmentet Storrederier fran och med 2017 ars rapport
fatt namnet Diversifierade rederier, eftersom ett av de i segmentet ingaende bolagen inte
langre kunnat uppfylla kriteriet att omsatta mer an 2 miljarder kronor. Segmentet har darmed
inte langre nagot omsattningskriterium utan det ar endast bolagets verksamhetsart som utgor
kriterium.®

1.3 Relativt oforandrat stod till rederierna

Det genomsnittliga stodet till rederierna ar 2018 uppgick till 43 miljoner kronor, vilket var en
Okning med cirka tva miljoner kronor jamfért med aret innan. Diversifierade rederier fick mest
stdd, och torrlastsegmentet minst.

Ser vi till stodet per anstalld blir dock bilden den motsatta. Da ser vi att diversifierade rederier
hade lagst stdd per anstalld, medan torrlast- och tankersegmentet hade mest stdd, bortsett
fran Management (Tabell 1.1). Det genomsnittliga stodet per anstalld var totalt sett 200 000
kronor.

5 Delegationen for sjofartsstdd, Trafikverket.
7 Alla rederier som fatt stéd ingar inte i undersdkningen. Vissa foretag har inte ldmnat in arsredovisning till
Bolagsverket och vissa foretag har av andra skal inte inkluderats, se bilaga.
8 For mer om klassificeringen och vilka bolag som ingar, se bilaga.
11



Tabell 1.1. Férdelning av stéd per segment for rederierna i undersékningen. Ar 2017 och ar 2018.

Diversifierade Férje- Manage-

rederier Tanker  Torrlast sj6fart ment Totalt
Antal rederier
2018 3 11 3 8 6 31
(2017) (©)] (12) (6) (8) () (36)
Stodbelopp
2018, tkr 501 100 111 800 8700 622400 45100 1289100
(2017) (535 400) (120500) (41700) (616100) (155300) (1469 000)
Stdd per rederi
2018, tkr 167 000 10 200 2900 77 800 7 500 43 000
(2017) (178 500) (10000) (7 000) (77000) (22 200) (40 800)
Stod per anstalld
2018, tkr 179 240 242 209 246 200
(2017) (183) (268) (189) (190) (260) (198)

Kalla: Bilaga Tabell 4.1 och 4.2.

1.4 Ny metod i undersokningen

Tva nyheter i arets undersokning av sjofartsstodets effekter paverkar berakningen av
nyckeltalen.

Nar bolag inom stora koncernstrukturer har fatt stdd har Trafikanalys i tidigare undersdkningar
inkluderat hela verksamheten for rederierna i segmentet diversifierade rederier. | arets rapport
fokuserar berakningarna pa den del av dessa koncerners diversifierade verksamhet som utgor
sjofartsrelaterad verksamhet. Darfor anvands enbart en andel av nettoomséattningen som
motsvarar sjofartsdelen. For 2017 redovisas uppgifter med bada metoderna, for tydlighets
skull.

Dessutom har Trafikanalys valt en annan kategorisering av bokslut som inkommer vid olika
tidpunkt jamfort med tidigare undersokningar, vilket har paverkat vilka rederier som har
kommit med i undersékningen. Det galler aven for 2017, vilket har fatt till foljd att de rederier
som inkluderats for 2017 ar en nagot annorlunda grupp jamfort med i féregadende ars
undersokning.

Dessa skillnader jamfort med tidigare ars undersokningar forsvarar jamforbarheten i
nyckeltalen med tiden fore 2017. Trafikanalys har dock bedémt att dessa férandringar bidrar
till att analysen blir mer relevant och rattvisande an tidigare eftersom analysen fokuserar mer
pa sjofart. Metodiken forklaras mer utforligt i bilagan.

En ytterligare nyhet ar att undersékningen innehaller en analys av effektiviteten inom
rederiféretagen. Denna analys beskrivs i avsnitt 3.4 och i bilagan.
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2 Handelsflottans utveckling

Ett av syftena med det svenska sjofartsstodet har varit att minska utflaggningen av svenska
fartyg och forsdka bibehalla mangden svenska anstallda ombord pa svenska fartyg. Vi foljer
darfor ocksa upp utvecklingen for den svenskregistrerade handelsflottan och antalet svenska
man och kvinnor anstallda ombord pa svenska fartyg.

2.1 Minskningen av antalet svensk-
registrerade fartyg har stabiliserats

Nar det galler den svenskregistrerade flottan matt i bruttodraktighet skedde en sammanlagd
Okning fran borjan av 2000-talet fram till 2008. Darefter har det varit minskningar av det
svenskregistrerade tonnaget varje ar utom 2018 da en mycket liten 6kning syns i statistiken.®

Nar det galler tonnagets utveckling for Sveriges narmaste grannlander har Trafikanalys
uppgifter fran ar 2012 och framat. Sedan 2012 har Danmark Okat sitt tonnage med drygt 80
procent, medan Sverige, liksom Finland, under samma tid har sett en minskning av tonnaget
med runt 20 procent. De senaste aren har den minskande trenden dock stabiliserats i Sverige
och i Finland syns en tydlig uppgang 2018 (Figur 2.1). Norges tonnage har under perioden
Okat nagot.

Figur 2.1. Det registrerade bruttotonnagets indexerade utveckling inom Sverige och 6vriga skandinaviska
lander 2012-2018. Fartyg >100 brutto.
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Kaélla: Trafikanalys, Fartyg 2018 — Svenska och utldndska fartyg i svensk regi, tabell 23.

9 Se Trafikanalys rapport Fartyg 2018 - Svenska och utléndska fartyg i svensk regi, tabell 23,
www.trafa.se/sjofart/fartyg
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Antalet svenskregistrerade fartyg har minskat sedan flera decennier men minskningen
planade ut i slutet av 1980-talet. Sjofartsstddets inférande i mitten av 1990-talet tycks ha féljts
av en temporar 6kning av antalet fartyg, men sedan 2007 ar trenden i antal fartyg tydligt
nedatgaende.®

Den 31 december 2018 var antalet svenskregistrerade fartyg om minst 100 brutto 318 fartyg,
varav 129 var pa minst 500 brutto.'" Det var en netto6kning av den svenskregistrerade
handelsflottan med 13 fartyg jamfért med 2017, vilket var forsta aret sedan 2006 med en
6kning. Den sammanlagda bruttodraktigheten och dédvikten var dock relativt oféréandrad.'?

Som framgick i avsnitt 1.2 ovan var det 110 fartyg som under ar 2018 har erhallit sjéfartsstod.
Trafikanalys har inga uppgifter om fartygens storlek och tonnage, men om vi utgar fran att det
ar de storsta fartygen som far stéd kan vi uppskatta att 110 av 129 svenskregistrerade fartyg
Over 500 brutto fick sjéfartsstod.

2.2 Farre anstallda ombord

Over en langre period har antalet anstéllda av forklarliga skél féljt samma negativa utveckling
som svenska rederier och fartyg. Det genomsnittliga antalet anstéllda per dag ombord pa
svenskregistrerade fartyg minskade under 2018 totalt sett med 5 procent fran 3 207 fill

3 049 personer.

Antalet svenska beféalhavare var stabilt 2018, medan svenska styrman och maskinbefal
minskade med 4-5 procent jamfort med 2017. Nar det galler konsfordelningen 6kade andelen
kvinnor bland de ombordanstallda totalt sett fran 27 procent 2017 till 28 procent 2018. Av de
ombordanstallda svenska medborgarna var andelen kvinnor oférandrad pa 29 procent.

Andelen anstallda med utlandskt medborgarskap minskade totalt sett fran 24 procent ar 2017
till 22 procent 2018. Den totala mangden svenska ombordanstéllda minskade alltsa under
2018, men andelen svenska ombordanstallda 6kade saledes nagot.'?

'° Trafikanalys (2019), Fartyg 2018-Svenska och utldndska fartyg i svensk regi, tabell 15.

" Trafikanalys (2019), Fartyg 2018-Svenska och utldndska fartyg i svensk regi, tabell 8.

2 Trafikanalys (2019), Fartyg 2018-Svenska och utldndska fartyg i svensk regi, tabell 5.

'3 Trafikanalys (2019), Fartyg 2018-Svenska och utldndska fartyg i svensk regi, tabell 21b.
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3 Sjofartsstodets betydelse for
rederierna

3.1 Lonsamheten 2018 lite hogre

Omsattningen nagot lagre men hogre resultat

Pa grund av den nya metod som anvands for diversifierade rederier, blir den sammanlagda
omsattningen for de rederier som ingar i undersékningen 2018 mycket lagre jamfért med
tidigare rapporteringar. Om vi anvander den nya metoden i jamférelsen med aret innan, ser vi
dock anda en nagot lagre omsattning ar 2018 jamfért med 2017. Bland de 31 rederier som
mottagit sjofartsstdod under 2018 och som ingar i denna undersdkning har den sammanlagda
nettoomsattningen minskat med cirka 2 miljarder kronor till 12,6 miljarder kronor (Tabell 3.1).

Trots att den sammanlagda omsattningen minskade sa 6kade rederiernas sammanlagda
resultat for 2018 jamfort med 2017. De sammanlagda finansiella kostnaderna var relativt
oférandrade, och resultatet efter finansiella poster var ar 2018 cirka 1,4 miljarder kronor
jamfért med ca 650 miljoner aret innan, vilket &r mer an en férdubbling. En stor del av resultat-
okningen berodde dock pa en fartygsforsaljning i ett av féretagen.

Stora skillnader mellan de olika sjofartssegmenten

Ser vi till de olika branschsegmenten, rader det betydande skillnader i Idnsamhet och aven

Idnsamhetsutvecklingen under 2018 har skiljt sig at. Den aggregerade resultat- och balans-
rakningen for 2018 visas i Tabell 3.1. Motsvarande siffror for ar 2017 finns i bilagan, Tabell

4.2.
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Tabell 3.1. Aggregerad resultat- och balansrakning per segment ar 2018, miljoner kronor.

Aggregerad __res_u/ta t- Diversiﬁerac_!e Tanker  Torrlast F_é%i'rje- Manage- Totalt
och balansrékning (mkr) rederier sjOfart ment

Antal bolag 3 11 3 8 6 31
Nettoomséttning 7 066 1302 38 4103 110 12618
Rorelseresultat (EBIT) 1504 67 0,43 507 43 2083
Resultat e. finansnetto* 1025 -16 0,20 406 4.2 1419
Krediterade stodbelopp 501 112 8,7 622 45 1289
I relation till omséttning 7,1% 8,6% 22,8% 152% 41,1%  10,2%
Summa tillgéngar 35776 2328 17,3 12569 85 50775
Summa eget kapital och 18 424 739 04 4409 91 23582
Summa skulder 17 016 1582 16,9 7817 76 26 508
Summa eget kapital 35776 2328 17,3 12569 85 50775

och skulder

* Resultat efter finansnetto inkluderar krediterat stodbelopp.
Kalla: Bilaga, Tabell 4.1.

Under 2018 minskade den sammanlagda nettoomsattningen.' Minskningen kom framforallt
fran segmentet diversifierade rederier dar omsattningen minskade med 1,7 miljarder kronor.
Aven segmenten torrlast och management minskade sin omsattning relativt mycket medan
farjesjofart endast minskade omsattningen nagot. Tankersegmentet 6kade daremot sin
omsattning jamfort med 2017.

Det aggregerade rorelseresultatet efter finansposter mer an férdubblades jamfort med 2017.
Okningen kom framforallt fran diversifierade rederier, men aven farjesjdfarten dkade sitt
resultat. Diversifierade rederier 6kade sitt resultat med mer an 800 miljoner kronor, mycket
tack vare en fartygsforsaljning, medan farjesjofarten 6kade med knappt 70 miljoner kronor.
Ovriga segment minskade sina resultat.

Sjofartsstodet har stor betydelse for segmenten torrlast och
farjesjofart

Sjofartsstodets betydelse kan beddémas ur olika perspektiv. Ett perspektiv ar att jamfora
rederiernas stod med deras omsattning. Det utbetalade sjofartsstodet till de undersokta
rederierna for ar 2018 uppgick till knappt 1,3 miljarder kronor. | férhallande till rederiernas
nettoomsattning 2018 uppgick stddet totalt sett till 10,2 procent (Tabell 3.1) vilket ar en 6kning
med 0,2 procentenheter jamfért med 2017. P& grund av att vi anvant en ny metod fér att
uppskatta den sjofartsrelaterade omsattningen for diversifierade rederiféretag ar andelen
storre an i tidigare undersokningar.

Forutom managementsegmentet, ar torrlast och farjesjéfart de segment dar sjéfartsstodet har
storst betydelse. | segmentet torrlast 6kade sjofartsstodets betydelse ar 2018 och utgjorde

4 Jamforelserna goérs med den aggregerade resultat- och balansrakningen fér 2017 som finns i bilagan, Tabell
4.2.
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knappt 23 procent av nettoomsattningen, en 6kning med nara 7 procentenheter jamfért med
2017. Sjofartsstddet i relation till nettoomsattningen ékade aven i segmentet farjesjofart med
nara 1 procentenhet till 15 procent ar 2017, samt i segmentet diversifierade rederier, med 1
procentenhet till 7 procent 2018. | tankersegmentet minskade sjofartsstodet till knappt 9
procent av omsattningen ar 2018, jamfort med knappt 11 procent ndrmast féregaende ar.
Segmentet management fick under 2018 ett sjéfartsstdod som i en jamférelse med den totala
nettoomsattningen utgjorde 41 procent, vilket var en minskning med nastan 25 procentenheter
jamfort med 2017.

En viss okning av rederiernas vinstmarginal

Ett annat satt att bedéma sjofartsstddets betydelse ar att se pa effekten av stddet pa olika
ekonomisk-finansiella nyckeltal. Tabell 3.2 beskriver sj6fartsstodets betydelse inom olika
segment i termer av olika nyckeltal. Tabellen visar teoretiskt hur nyckeltalen férandras, allt
annat lika, om foéretagens intakter i form av sjofartsstod exkluderas. Eftersom det i segmenten
ar sa fa foretag, &r medianvardet ett battre matt &n medelvardet. > Medianvardet avseende
vinstmarginal inklusive sjofartsstod for samtliga rederier i undersdkningen fér 2018 uppgick till
2,1 procent, en 6kning med 0,3 procentenheter jamfért med 2017. Samtliga segment hade en
positiv vinstmarginal nar stédet raknas med, och alla segment 6kade sin vinstmarginal 2018
jamfort med 2017. Segmentet tanker hade den hdgsta vinstmarginalen med sina 10,3 procent
for 2018, vilket var en 6kning med 0,5 procentenheter jamfort med aret innan.

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 (matt som medianvarden inom segmenten), i
likhet med narmast foregaende ar 2017.

Tabell 3.2. Nagra finansiella nyckeltal per segment och totalt, med och utan sté6d. Medianvarden, ar 2018.

Nyckeltal Diversifierade Férje- Manage-

(medianvérden) rederier Tanker  Torrlast sj6fart ment Totalt
Vinstmarginal 4,3% 10,3% 1,5% 2,4% 0,6% 2,1%
Vinstmarginal A a0 190 540 oo 00 540
(exkl. stéd) 6,3% 12% 21% 25% 50% 24%
Rantabilitet 04%  20%  66%  13% 48% 18%
eget kapital

Rantabilitet ) 08% -13% -4545%  -126%  -9472% 70%
eget kapital(exkl. stod)

Roérelseresultat per 196 08 0 38 4 41
anst, tkr

Rorelseresultat per

anst, tkr (exkl. stéd) 13 -137 =277 -194 -228 -195
Soliditet 70% 38% 1,3% 19% 2,1% 26%
Kassalikviditet 0,90 1,32 1,00 0,99 1,02 1,02
Likviditetsbuffert 4,4% 7,6% 35% 3,9% 18% 5,0%

Kalla: Bilaga, Tabell 4.4.

'8 For en forklaring av medianvarde och medelvarde, se https:/sv.wikipedia.org/wiki/Median
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Avkastningen har 6kat pa aggregerad niva

Rantabiliteten pa eget kapital for samtliga foretag i undersdkningen uppgar i medianvarde till
18 procent, jamfort med 6 procent for 2017. Foér de enskilda segmenten kan det konstateras
hdgre medianvarden i segmenten tanker och farjesjofart, och lagre rantabilitet for 6vriga
segment, i jamforelse med 2017.

Rantabiliteten pa eget kapital minskar betydligt da sjofartsstédet exkluderas. Medianvardet for
samtliga foéretag minskar da fran 18 procent till -70 procent. Om sjoéfartsstddet exkluderas har
samtliga segment en negativ rantabilitet pa eget kapital &r 2018. Ar 2017 hade dock
segmentet torrlast en positiv rantabilitet pa eget kapital aven nar sjofartsstodet exkluderats
(bilaga Tabell 4.5).

Sjéfartsstédet &r avgbrande for rérelseresultatet per anstélld

Medianvardet avseende rorelseresultat per anstalld har 6kat jamfort med narmast féregaende
ar till 41 000 kronor. Segmentet diversifierade rederier uppvisar det hdgsta rorelseresultatet
per anstalld med sina 196 000 kronor. Torrlast har Iagst rorelseresultat per anstalld med ett
medianvarde pa 0 kronor per anstalld.

Sjofartsstodet har stor inverkan for rorelseresultatet per anstalld. Om sjofartsstodet exkluderas
minskar medianvardet for rorelseresultat per anstalld sammantaget fran 41 000 kronor till

-195 000 kronor. Sjofartsstddets betydelse vad galler rérelseresultat per anstalld ar storst for
segmentet torrlast.

Nagot lagre soliditet och likviditet

Kapitalstruktur ar ett satt att mata hur féretagen finansierar sig — med eget kapital eller genom
Ian. Ett nyckeltal som visar detta ar foretagets soliditet. Soliditeten matt i medianvarde
minskade 2018 nagot jamfort med 2017. Segmenten diversifierade rederier och tankerrederier
uppvisar, likt narmast féregaende ar, de hogsta soliditetsnivaerna bland de féretag som
erhaller sjofartsstéd, med 70 procent respektive 38 procent. Segmenten torrlast och
management uppvisar 2018, likt 2017, laga soliditetsnivaer om 1 respektive 2 procent.

Likviditet ar ett matt pa kortsiktig betalningsférmaga och totalt sett har kassalikviditeten
minskat nagot mellan 2017 och 2018. | de enskilda segmenten ar kassalikviditeten hogre
2018 for diversifierade rederier, medan likviditeten ar lagre for tanker och torrlast.

Likviditetsbufferten, som mater andelen likviditet bland tillgadngarna, har pa aggregerad niva
minskat nagot, fran ett medianvarde pa 8 procent 2017 till 5 procent 2018. For de enskilda
segmenten Okar likviditetsbufferten i segmenten diversifierade rederier och torrlastrederier,
medan Ovriga segment har fatt en nagot forsdmrad likviditetsbuffert 2018 (Tabell 3.2 och
bilaga Tabell 4.4).

3.2 Lonsamheten de senaste tio aren

Detta avsnitt redovisar och kommenterar 6versiktligt den finansiella utvecklingen for de
stddmottagande rederiféretagen de senaste tio aren. Vi fokuserar har pa vinstmarginalen for

18



de olika segmenten under perioden.'® Utvecklingen avseende 6vriga finansiella nyckeltal for
de olika segmenten aterfinns i bilagan. Pa grund av att vi har anvant en ny metod i arets
undersokning delar vi upp redovisningen i tva delar. Inledningsvis redovisar vi perioden
2008-2017 enligt den gamla metoden. Darefter redovisar vi de senaste fem aren mer i detalj
dar effekten av den nya metoden pa vinstmarginalen blir synlig (avsnitt 1.4). Figur 3.1
illustrerar hur vinstmarginalen har utvecklats under perioden 2008—-2017 for de foretag som
erhaller sjofartsstéd uppdelat per segment, matt som medianvarde.

0, -
20% Diversifierade
15% - rederier
10% 1 Tanker
e .——W
0% 1 Torrlast
_5% |
-10% - Farjesjofart
-15% -
-20% - Management
-25% -
-30% - =8=—\edian totalt

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Figur 3.1. Medianvardet for vinstmarginal per segment 2008-2017, inklusive sjofartsstod.
Kalla: Bilaga.

For aren 2011-2015 har vi kunnat konstatera en uppatgéende trend fér vinstmarginalen. Ar
2016 broéts trenden och medianvardet for féretagens vinstmarginaler sjonk for de flesta
segmenten. Ar 2017 6kade vinstmarginalen igen for flera segment.

Vinstmarginalen per segment de senaste sex aren

Med anledning av att vi frdn och med 2018 ars undersdkning anvant en ny metod blir det ett
brott i tidsserien for respektive nyckeltal och segment. For att illustrera effekten av den nya
metoden redovisar vi har tva varden for vinstmarginalen ar 2017, ett med den gamla och ett
med den nya metoden.

Diversifierade rederier

Segmentet diversifierade rederier uppvisade ar 2016 en negativ vinstmarginal inklusive
sjofartsstodd, vilket ockséa framgick av Figur 3.1. Darefter har vinstmarginalen aterhamtat sig.
Med den nya metoden 6kar vinstmarginalen med 15 procentenheter. Den nya metoden
fokuserar pa de delar av de diversifierade rederierna som har sjofartsverksamhet. Eftersom
vinstmarginalen ékade med den nya metoden ar 2017 betyder det att sjéfartsdelarna da hade
en genomsnittligt hogre vinstmarginal an évriga delar. Medianvardet for vinstmarginalen ar
2018 var oférandrad jamfoért med 2017. | bilagan beskrivs vinstmarginalens och 6vriga
nyckeltals utveckling i segmentet mer utforligt (bilaga avsnitt 5.2).

'8 Vinstmarginalen ar ett IoGnsamhetsmatt som relaterar resultatet efter finansiella poster till foretagets
nettoomsattning.
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Diversifierade rederier
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Figur 3.2. Median av vinstmarginal inom diversifierade rederier 2013-2018. Ar 2017-2018 ny metod.
Kalla: Bilaga.

Segmentet tanker

Segmentet tanker uppvisade ar 2017 en minskad vinstmarginal inklusive sjofartsstod, vilket
ocksa framgick av Figur 3.1. Med den nya metoden 6kar vinstmarginalen med cirka en
procentenhet (Figur 3.3) Medianvardet for vinstmarginalen ar 2018 6kade nagot jamfort med
2017. | bilagan beskrivs vinstmarginalens och 6évriga nyckeltals utveckling i segmentet mer
utforligt (bilaga avsnitt 5.3).
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Figur 3.3. Median av vinstmarginal i segmentet tankerrederier 2013—2018. Ar 2017-2018 ny metod.
Kalla: Bilaga.

Segmentet torrlast

Segmentet torrlast uppvisade ar 2015 och 2016 en negativ vinstmarginal inklusive
sjofartsstod, vilket ockséa framgick av Figur 3.1. Sedan 2015 har vinstmarginalen 6kat. Med
den nya metoden blir vinstmarginalen 2017 knappt en procentenhet hégre (Figur 3.4).
Medianvardet for vinstmarginalen ar 2018 6kade ytterligare jamfort med 2017. | bilagan
beskrivs vinstmarginalens och évriga nyckeltals utveckling i segmentet mer utforligt (bilaga
avsnitt 5.3).
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Figur 3.4. Median av vinstmarginal i segmentet torrlastrederier 2013—-2018. Ar 2017-2018 ny metod.
Kalla: Bilaga.

Farjesjofart

Segmentet farjesjofart uppvisade ar 2015 och 2016 en minskande vinstmarginal inklusive
sjofartsstod. Sedan 2016 har vinstmarginalen 6kat. Med den nya metoden blir vinstmarginalen
2017 cirka 0,2 procentenheter lagre (Figur 3.5). Ar 2018 férdubblades medianvérdet for
vinstmarginalen jamfért med 2017. | bilagan beskrivs vinstmarginalens och dvriga nyckeltals
utveckling i segmentet mer utforligt (bilaga avsnitt 5.3).

Farjesjofart
3%
2%
1%
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2013 2014 2015 2016 2017 2018

Figur 3.5. Median av vinstmarginal i segmentet farjesjofart 2013—-2018. Ar 2017-2018 ny metod.
Kalla: Bilaga.

Managementbolag

Managementbolagens vinstmarginal har i Trafikanalys undersdkningar legat mycket nara noll
procent. Verksamheten ar uppbyggd sa att vinsten blir nara noll. Den nya metoden har ingen
synbar effekt pa nyckeltalet &r 2017, trots den hdga upplésningen i Figur 3.6. Ar 2018 kade
dock vinstmarginalen jamfért med 2017.
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Figur 3.6. Median for vinstmarginal i segmentet management 2013—-2018. Ar 2017-2018 ny metod.
Kalla: Bilaga.

3.3 Stodets effekter pa rederiernas
Ionsamhetsnivaer

| detta avsnitt beskriver vi sjofartsstodets effekter pa rederiernas I6nsamhetsniva den senaste
tioarsperioden. Inledningsvis beskrivs effekterna pa segmenten samlat. Darefter beskriver vi
inom respektive segment hur stor andel av rederierna som har en stark, svag respektive
negativ Ibnsamhet.

Sjofartsstodet har stor betydelse for farjesjofarten

For att beskriva stodets betydelse beraknar vi [onsamheten nar stddet exkluderas ur
resultatrakningen, allt annat lika. Inledningsvis visar Figur 3.7 en samlad bild av utvecklingen
for medianvardet av vinstmarginalen 2008—2017 inom respektive segment, nar sjofartsstodet
exkluderats. Utvecklingen aren 2017—2018 inom respektive segment beskrivs i mer detalj
nedan. For utvecklingen avseende andra nyckeltal, se bilaga.
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Figur 3.7. Median av vinstmarginal per segment 2008—2017, exklusive sjofartsstod.
Kalla: Bilaga.

Om sjofartsstodet exkluderas har de flesta segment haft en negativ vinstmarginal under de
senaste tio aren, matt som medianvardet bland de féretag som ingar i undersékningen. Det ar
nastan bara diversifierade rederier som har haft en positiv vinstmarginal under den senaste
tioarsperioden, férutom aren 2009, 2016 och 2017 da aven deras vinstmarginal var negativ.
Aven segmentet tanker hade ar 2015 en svagt positiv vinstmarginal &ven om sjéfartsstodet
exkluderas.

Spridningen i medianen av vinstmarginal exklusive sj6fartsstod ar en indikation pa skillnaden i
stddets betydelse for respektive segment. Farjesjofart och torrlast ar de segment (férutom
management) under den senaste tioarsperioden som har haft den lagsta vinstmarginalen nar
sjofartsstodet exkluderas. Det ar en indikation pa att sjofartsstodet har sarskilt stor betydelse
for dessa segment.

Sjofartsstodets paverkan pa lonsamheten

Inom respektive segment kan vi klassificera foretagen efter deras niva pa lénsamheten.
Klassificeringen av féretagens vinstmarginaler gors enligt foljande,

o stark: vinstmarginal hégre an 5 procent,
e svag: vinstmarginal mellan 0 och 5 procent samt,

e negativ: vinstmarginal lagre an 0 procent.

Tabell 3.3 till Tabell 3.7 nedan visar ovanstaende klassificering av vinstmarginalerna for
foretagen inom respektive segment och hur Idnsamhetsfordelningen utvecklats sedan 2008,
bade inklusive och exklusive sjofartsstod.
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Andelen diversifierade rederier som har negativ vinstmarginal har
minskat

Enligt den gamla metoden hade tva tredjedelar féretagen i segmentet diversifierade rederier
ar 2017 en negativ vinstmarginal. Med den nya metoden hade ar 2017 en tredjedel av
foretagen negativ vinstmarginal. Ar 2018 hade andelen foretag med negativ vinstmarginal
minskat till noll procent. Tva tredjedelar av féretagen i segmentet hade 2018 en svag
vinstmarginal som lag mellan 0 och 5 procent, inklusive stddet.

Ser vi till vinstmarginalen matt exklusive stddet 2018 minskade andelen med svag, och dkade
andelen féretag med stark vinstmarginal, jamfort med 2017.

Tabell 3.3. Andel féretag bland diversifierade rederier med olika hdg vinstmarginal. Ar 2008-2017 enligt tidigare
metod, ar 2017-2018 enligt ny metod.

Vinstmarginal 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016  2017| 2017 2018
Inkl. stod Stark  >5% 67%  33% 100% 67%  67%  67% 100%  67%  33% 0%| 33%  33%
Svag  0-5% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%  33%| 3% 67%
Negativ_<0% 3% 67% 0%  33%  33%  33% 0%  33%  67% _ 61%| 33% 0%)
Exkl. stod Stark  >5% 0% 33% 100% 67% 33% 67% 67% 6%  33% 0% 0%  33%
Svag  0-5% 67% 0% 0% 0%  33% 0%  33% 0% 0%  33%| 33% 0%
Negativ_ <0% 3% 67% 0%  33%  33%  33% 0%  33% 6%  67%|| 61%  67%

Kalla: Bilaga.

Andelen tankerrederier med negativ vinstmarginal har 6kat

Andelen tankerrederier med stark vinstmarginal inklusive stéd har sedan 2013 legat 6ver
héalften, men sedan 2015 har andelen minskat. Mellan 2017 och 2018 6kade andelen
tankerrederier med negativ vinstmarginal inklusive stod, vilket ocksa ar en negativ utveckling.
Ar 2018 hade 36 procent av tankerrederierna negativ vinstmarginal inklusive stéd.

Raknat exklusive sjofartsstdd, har dock andelen rederier med negativ vinstmarginal minskat
nagot sedan 2016.

Tabell 3.4. Andel féretag bland tankerrederier med olika hég vinstmarginal. Ar 2008-2017 enligt tidigare metod,
ar 2017-2018 enligt ny metod.

Vinstmarginal 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 _ 2017] 2017 2018
Inkl. stod Stark  >5% 59%  56%  39%  39% 44% 53% S0% 8% 8% 67%| 75%  55%
Svag  0-5% 24%  22%  33% 7% 17%  24%  19% 7% 9%  33% 25% 9%
Negativ_<0% 18%  22%  28% 4% 3%  24%  31% 7% % 0% 0%  36%
Exkl. stod Stark  >5% 2% 17% 6% 0% 6%  12%  13%  43%  27%  33%| 33%  27%
svag  0-5% 6%  11% 1%  28%  22%  29%  25%  29% % 8% 8%  18%
Negativ_<0% T1%  72% 8%  T2% 7%  59%  63%  29%  64%  S8%| 58%  55%

Kalla: Bilaga.

Genomgaende under de senaste tio aren har sjéfartsstodet haft stor betydelse for tanker-
féretagens formaga att uppna en positiv — svag eller stark — vinstmarginal. Om sjofartsstédet
exkluderas Okar andelen foretag i segmentet med negativ vinstmarginal kraftigt och andelen
med stark vinstmarginal sjunker lika kraftigt. Det ar dock for de senaste aren vart att notera att
upp till en tredjedel av rederierna uppvisar en stark vinstmarginal aven om sjofartsstddet
exkluderas.
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Sjofartsstodet fortsatt viktig for torrlastrederiernas vinstmarginal

For torrlastrederierna har andelen féretag med negativ vinstmarginal minskat sedan
2015—-2016 och 2018 var andelen noll, det vill sdga alla rederier hade en positiv vinstmarginal.
Om sjofartsstodet exkluderas har under manga tidigare ar inget torrlastrederi kunnat visa en
positiv vinstmarginal. Saval 2017 som 2018 har dock en tredjedel av rederierna kunnat
uppvisa en stark vinstmarginal aven exklusive sjofartsstod.

Tabell 3.5. Andel féretag bland torrlastrederier med olika hég vinstmarginal. Ar 2008-2017 enligt tidigare
metod, ar 2017-2018 enligt ny metod.

Vinstmarginal 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2017 2018
Inkl. stod Stark  >5% 17%  33%  29%  14%  S0%  40% 0% 17% 17%  40%| 33%  33%
Svag  05% 50%  33% 14%  14% 17% 20% 60% 33% 33% 20%| 33% 67%
Negativ_<0% 33%  33% 57%  71%  33%  40%  40%  50%  50%  40%|  33% 0%
Exkl. stod Stark  >5% 17% 0% 0% 0% 17% 0% 0% 0% 0% 40%]| 33%  33%
Svag  0-5% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Negativ <0% 83% 100% 100% 100%  83% 100% 100% 100% 100%  60%| 67%  67%

Kalla: Bilaga.

Sjofartsstodet avgorande for farjesjofartens vinstmarginal

Under samtliga ar den senaste tioarsperioden har majoriteten av féretagen i segmentet
farjesjofart haft positiva vinstmarginaler. Vinstmarginalen har dock under dessa ar
klassificerats som svag for flertalet féretag. Ar 2017 och 2018 hade tre fijardedelar av
féretagen en positiv vinstmarginal och en fjardedel uppvisade en negativ vinstmarginal.

Tabell 3.6. Andel féretag inom farjesjéfart med olika hdg vinstmarginal. Ar 2008-2017 enligt tidigare metod, ar
2017-2018 enligt ny metod.

Vinstmarginal 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2017 2018}
Inkl. stod Stark  >5% 14%  25%  38%  13%  13%  14%  17%  33% 14%  14%| 13%  13%
Svag  05% 57%  75%  63%  63% 50% 71%  67% 50% 57% 71%| 3% 3%
Negativ_<0% 29% 0% 0%  25%  38%  14%  17%  17%  29%  14%| 25%  25%
Exkl. stod Stark  >5% 14%  13%  13% 0% 13% 14% 7% 17% 14%  14%| 13%  13%
Svag  05% 0% 13%  25%  13% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Negativ_<0% 86%  75%  63%  88%  88%  86%  83%  83%  86%  86%| 8% 8%

Kalla: Bilaga.

Om sjofartsstodet exkluderas har 80—90 procent av foretagen i farjesegmentet sedan 2011
haft en negativ vinstmarginal. Ar 2017 och 2018 hade 88 procent en negativ vinstmarginal om
sjofartsstodet exkluderas.

Managementsegmentet ar beroende av sjofartsstodet for att kunna
uppvisa positiva vinstmarginaler

Segmentet management praglas av en generellt svag lénsamhet. Ar 2017 hade nara 60
procent av féretagen en negativ vinstmarginal. Ar 2018 kunde alla féretag inom segmentet
uppvisa en positiv vinstmarginal, inklusive sj6fartsstod.
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Tabell 3.7. Andel féretag bland managementféretagen med olika hog vinstmarginal. Ar 2008-2017 enligt
tidigare metod, ar 2017-2018 enligt ny metod.

Vinstmarginal 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016  2017| 2017 2018
Inkl. stod Stark  >5% 14% 0% 0% 0% 0% % 0% 0% 0%  14%| 14%  33%
Svag  0-5% 57% 8% 50% 63% 67% 67% 100% 60%  63%  29%| 29%  67%
Negativ_<0% 29%  14%  50%  38%  33%  33% 0%  40%  38%  57%| 57% 0%
Exkl. stod Stark  >5% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%|
Svag  0-5% 14% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%  14%| 14% 0%|
Negativ_<0% 86% 100% 100% _100%  100% 100% 100% 100% 100%  86%||  86%  100%|

Kalla: Bilaga.

Om sjofartsstodet exkluderas har foretagen inom management nastan undantagslost under de
senaste tio aren haft en negativ vinstmarginal. Ar 2017 hade dock 14 procent en positiv vinst-
marginal dven om sjofartsstodet exkluderats. Med tanke pa att féretagen i segmentet har som
huvudsaklig verksamhetsinriktning att hyra ut besattning ar det inte heller éverraskande att
sjofartsstddet, givet sin utformning, slar igenom tydligt pa klassificeringen av féretagens
vinstmarginaler.

Sjofartsstodet av fortsatt stor betydelse for Ionsamheten

Aven med den nya metoden som Trafikanalys har anvant, visar analysen att sjéfartsstodet
fortfarande ar av stor eller mycket stor betydelse for att féretagen inom de olika segmenten
ska kunna visa en positiv Ionsamhet.

Tankerrederierna ar det segment dar den stérsta andelen foretag kan uppvisa en stark
I6bnsamhet nar sjofartsstodet raknas med. Torrlastrederier och farjesjofart ar de segment som
har de storsta andelarna av féretag som har en negativ vinstmarginal nar sjofartsstodet inte
raknas med, utdver management som ar en speciell kategori.

3.4 Sjofartsstodets betydelse for
rederiernas ekonomiska effektivitet

| detta avsnitt analyserar vi de olika rederisegmentens ekonomiska effektivitet med utgangs-
punkt i foretagens formaga att skapa foradlingsvarde. Ekonomisk effektivitet baserat pa
foradlingsvarde ar ett vardefullt komplement till traditionella IGnsamhetsmatt, vilka kan vara
kansliga for verksamheternas struktur och kapitalintensitet. Med en analys av ekonomisk
effektivitet kan vi jamfora den ekonomiska situationen mellan féretag och segment oavsett typ
av verksamhet eller foretagets konstruktion. Avsnittet blir samtidigt en éversiktlig
sammanfattning av de olika segmentens ekonomisk-finansiella stallning.

Ekonomisk effektivitet beraknar vi med den sa kallade Simplermetoden, som stéller
rederiernas personal- och kapitalkostnader (det vill sdga kostnaderna for féradlingen) i
proportion till féradlingsvardet. Féradlingsvardet ar lika med nettoomsattningen minus inkdp
och avskrivningar. En proportion eller andel som ar mindre an eller lika med 1,0 innebar
effektivitet, eftersom foradlingsvardet da tacker foradlingskostnaderna. Detta illustreras med
en effektivitetslinje i figurerna nedan som representerar medeleffektiviteten for naringslivet i
Sverige. En hogre effektivitet innebar en Iagre andel och att foretaget befinner sig innanfor
linjen.
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Figur 3.8 och Figur 3.9 nedan visar aggregerade resultat- och balansrakningar for de
ingaende foretagen i de olika segmenten ar 2018, med respektive utan sjofartsstdd. Figur 3.8
visar att utan sjofartsstod ar alla segment mindre effektiva an medeleffektiviteten for
naringslivet i Sverige (linjen 1-1), det vill sdga alla segmenten ligger utanfor linjen. Segmenten
torrlast och management uppvisar en kraftig ineffektivitet och ligger langt utanfor linjen.
Torrlastsegmentet bestar dock av mycket fa féretag 2018 och darmed en liten sammanlagd
omsattning, vilket illustreras av att storleken pa "bollen” ar mycket liten.

Management @
JTorrlast
1,20
s Sjofartsstodet Segment (utan stodbelopp)
z
g 2018
Tanker‘ '
100 '
Farjetrafik
080
Diversifierad
0,60
ment 2018 (ustod) Dwersiflerad Farjespfart _Management Tanker Tortast
Foradingsvarde (FV) 3562515 2518631 106 664 457 315 29957
0,40 attni 9348506 4 202 358 130168 1357 243 42 126
Personakostnad (PK) 2312366 2452949 147 432 473721 38252
Kapitakostnad (KK) 1891703 467 981 1323 72 406 147
Personakeffektivtet 0,65 0,97 1,38 1,04 1,28]
Kapialeffektivtet 0,53 0,19 0,01 0,16 0,00/
0% Smpler-index 1,18 1,16 1,39 1,19 1,28
- Antal anstalda 2799 2972 183 465 36|
Antal foretag 3 8 6 1 3
0,00
0,00 0,20 0.40 060 080 100 KK/FV 120

Figur 3.8. Ekonomisk effektivitet ar 2018 hos de olika segmenten inklusive sjofartsstod.
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F 2018
1,00

0,80

0,60

Diversifierad

ment 2018 Diversifierad _Farjesjofart _Management Tanker Torrlast
Foradingsvarde (FV) 3562515 2518831 106 664 457 315 29 997
0,40 Omsattning 9348906 4 202 358 130168 1357 243 42 126
Personakostnad (PK) 1811 250 1830 544 102 359 361 928 29 558
Kapitakostnad (KK) 1891703 467 981 1323 72 406 147
Personakffektivitet 0,51 0,73 0,96 0,79 0,99
Kapitakeffektivitet 0,53 0,19 0,01 0,16 0,00
00 Simpler-index 1,04 0,91 0,97 0,95 0,99,
’ Antal anstalda 2799 2972 183 465 36
Antal féretag 3 8 6 11 3
0,00
0,00 0,20 0,40 0,60 0,80 100 KK/FV 120

Figur 3.9. Ekonomisk effektivitet ar 2018 hos de olika segmenten exklusive sjofartsstod.
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Figur 3.9 visar att med sjofartsstod hade alla segment ar 2018 ungefar samma effektivitet som
medeleffektiviteten for naringslivet. Mest effektiv ar farjesjofarten, med ett Simpler-varde pa
0,91 (tabell i Figur 3.9). Minst effektivt ar de diversifierade rederierna med ett varde pa 1,04
vilket betyder att de ligger utanfor linjen.

Figur 3.10 visar den ekonomiska effektiviteten hos segmenten ar 2017, inklusive sjtfartsstod.
Jamfor vi med Figur 3.9 ser vi att framst diversifierade rederier har rort sig inat i figuren. det vill
saga Okat sin ekonomiska effektivitet, mellan 2017 och 2018. Tanker var det mest effektiva
segmentet 2017, men har minskat sin effektivitet 2018. Aven segmentet torrlast har minskat
sin effektivitet, medan farjesjofarten har legat stilla.

1,20
- Sjofartsstodet Segment
z
<
Z 2017
1,00
0,80
Diversifierad
0,60
g it 2017 Diversifierad Firjesjofart Manag it Tanker Torrlast
Foradingsvarde (FV) 2819 161 2521978 344 445 508 099 127 617
0,40 Omsattning 9566888 4392174 310 896 1151 537 312 800
Personakostnad (PK) 1865064 1815312 338117 359 149 114 569
Kapitakostnad (KK) 1884 385 487 063 1383 67 223 1273
Personaleffektiviet 0,66 0,72 0,98 0,71 0,90
Kapialeffektivitet 0,67 0,19 0,00 0,13 0,01
020 Simpler-index 1,33 0,91 0,99 0,84 0,91
' Antal anstakda 2919 3244 598 449 21
Antal foretag 3 8 7 12 6
0,00 \ \ r T e ]
0,00 0,20 0,40 0,60 0,80 1,00 KK/FV 120

Figur 3.10. Ekonomisk effektivitet ar 2017 hos de olika segmenten inklusive sjofartsstod.
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4 Rederierna jamfort med andra
foretag

Detta kapitel ger en 6versiktlig bild av Ionsamheten hos rederierna i var undersokning jamfort
med andra foretag. FOrst jamfor vi rederierna i var undersokning med andra sj6transport-
foretag. Darefter analyserar vi rederiernas ekonomiska effektivitet med effektiviteten inom
andra branscher.

Syftet ar att ge en bild av hur de ekonomiska faktorerna ser ut i den miljé som rederierna i var
undersdkning verkar inom.

4.1 Rederiernas lonsamhet jamfort med alla
sjotransportforetag

Vi anvander nagra nyckeltal som finns tillgangliga i officiell statistik. Gruppen
sjotransportfoéretag omfattar samtliga aktiebolag och ekonomiska féreningar med en
omsattning pa minst 10 000 kronor som bedrivit verksamhet under aret."”

Tabell 4.1 visar genomsnittsvarden (medianvarden) fér nagra nyckeltal hos dessa
sjofartsforetag i jamforelse med de rederier som fatt sjofartsstod. 18

7 Finansiella féretag sdsom banker, investment- och forsakringsbolag ar undantagna liksom handels- och
kommanditbolag, holdingbolag och enskilda naringsidkare undantas ocksa pa grund av att strukturen i deras
bokslut skiljer sig fran évriga féretag. Aven foretag utan anstéllda &r exkluderade. Se SCB Branschnyckeltal
-Beskrivning av statistiken.
'8 Rederierna med sjofartsstdd ingar framst i kategorierna SNI 50.1 och SNI 50.2.
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Tabell 4.1. Nyckeltal for rederier med sjofartsstod och andra sjétransportforetag ar 2017 och 2018.

Rorelse- Avkastning

i 0,
Antal bolag marginal (%)  totalt kapital (%) Soliditet ()
2017 2018| 2017 2018 2017 2018 | 2017 2018
Havs- och 1-19 84 79 4,9 3,5 4,5 5,2 38 38
kustsjofart, anst
pass. (SNI 50.1)* =220 anst 13 15 4,9 24 13,2 9,0 23 19
Havs- och 1-19 71 67 3,4 4,8 55 8,4 48 49
kustsjofart, anst
gods (SNI 50.2)* 220 anst 25 23 0,3 0,6 1,9 1,7 12 15
Sjofart IVV, 1-19 92 83 6,4 8,4 8,3 10,6 44 45
anst
pass. (SNI 50.3)* =20 anst 9 9 12,8 13,5 10,8 16,8 29 33
Sjofart IVV, 1-19 22 23 6,6 6,0 9,1 8,3 54 42
anst
gods (SNI 50.4)* 220 anst i.u. i.u. i.u. i.u. i.u. i.u. i.u. i.u.
Viktat medel-
véarde (SNI 50.1- 316 299 5,0 54 6,5 7,9 40 40
50.4)
Rederier med
sj6fartsstéd** 36 31
medelvarde 13,0 25,8 12,3 7,6 29 31
medianvarde 2,8 2,6 3,2 2,8 28 26

Not: IVV=Inre vattenvéagar.
Kalla: *SCB Branschnyckeltal efter ndringsgren 2007, **Bilaga, tabell 4.4 och 4.5 s. 12-13.

| Tabell 4.1 ar gruppen av sjotransportforetag uppdelad i féretag med 1-19 anstallda,
respektive foretag med 20 eller fler anstallda. Statistiken visar att de sma foretagen med 1-19
anstallda ar manga fler an de stérre med 20 eller fler anstallda. Nar det galler sjofart pa inre
vattenvagar (SNI 50.3) kan vi se att de mindre féretagen har hégre I6nsamhet an de storre
foretagen.

Sjofart ar ofta en verksamhet med stora skalférdelar, men nar det galler godssjoéfart pa havet
(SNI 50.2) ar Idbnsamheten relativt 14g. Det kan bero pé att den internationella konkurrensen ar
sarskilt hard inom denna kategori av sjofart.

Rederierna med sjofartsstod hade ar 2018 nyckeltal for Ionsamhet och soliditet som var i
samma storleksordning som all sjofart pa kust och hav (SNI 50.1-50.2). Jamfér vi med hela
gruppen av sjofartsforetag (SNI 50.1-50.4) har rederierna i var undersdkning lagre median-
varden fér [Bnsamhet och soliditet.

Det ar medianvardet for rederierna som ar jamférbart med det viktade medelvardet.
Medelvardet skiljer sig fran medianen, vilket betyder att spridningen ar relativt stor inom
gruppen av rederier i var undersokning.
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4.2 Rederiernas ekonomiska effektivitet
jamfort med andra foretag

Detta avsnitt beskriver rederiernas ekonomi jamfért med Ovrig sjofart, med varuagare och med
andra kategorier av transportforetag. Vi fokuserar jamforelsen pa ekonomisk effektivitet, det
vill sédga hur effektivt féretagen anvander sina resurser i form av personal och kapital, vilket vi
aven analyserade i avsnitt 3.4.

Den ekonomiska effektiviteten for olika branscher ar séledes beraknad med den sa kallade
Simplermetoden. Férutom olika transportbranscher ingar aven gruppen Varuagare, som i stort
sett &r det svenska naringslivets féretag som inte ar transportforetag. '®

Gruppen Sjofartsstod utgérs av de 31 rederier som denna undersokning omfattar, och ar
samma foretag som i Tabell 4.1 ovan. Ovrig sjéfart ar sjdfartsforetag som inte erhallit
sjofartsstod.

Benchmark
2018

Bemanning

e Qvrig sjofart
Varudgare €s

Benchmark 2018 Varuigare Bamanning Siifartsstod  Owrig Sifart  Hamnar Jimvig Vigtransport  Lufttransport

040 Fiérddi de (FV) o35 170 074 47 379 371 6675 322 2 58g 237 3670239 5 809 262 63 204 205 6 541 314
Omsdttning 2 998 321 505 67 536 240 15 DBO 802 14 996 247 7 513 615 18 965 799 199 786 690 30 790 661
Parsonakostnad (PK) 668 711 936 43 190 355 4 135 630 1499735 2 6B6 519 5122 554 56 478 415 4 591 413
Kapialkostmad [KK) 144 714 655 1 296 076 2433 559 1054 758 630 355 816 205 5054 209 711 958
Personakffekiiviet 072 0,91 0,62 0,58 0,73 088 089 o.70
Kapinleffektiviet 0,15 0,03 0,36 041 0,17 0,14 0,08 0,11

0,20 Smpler-ndex 0,67 0,94 0,98 0,98 0,90 1,02 0,97 0,81
[ Antal ansti kia 83% 185 83 404 6455 2 308 3681 7426 111 389 4978
|Antal fGratag 95 337 4 531 3 802 81 53 13137 252

0,00 T r v v r J

0,00 0.20 0,40 0,60 0,80 100 KK/FY 120

Figur 4.1. Ekonomisk effektivitet 2018 inom olika branscher. ”Sjofartsstod” utgor gruppen av stodberattigade
rederier.
Kailla: Bilaga, s. 58.

Figur 4.1 ovan visar att den mest effektiva jamférelsegruppen av foretag ar 2018 var inom
lufttransport, med ett index pa 0,81. En annan ekonomiskt effektiv grupp var varuagare. Att
denna grupp utgor en stor del av det svenska naringslivet illustreras av cirkelns yta, som visar
foretagens sammanlagda omsattning.

Gruppen av stodberattigade rederier ("Sjofartsstod” i figuren) hade en effektivitet pa 0,98,
samma niva som inom 6vrig sjéfart. Gruppen av hamnar har jamforelsevis god effektivitet med

'® Gruppen Varuagare innefattar alla foretag inom areell sektor, byggsektor, tillverkning och utvinning.
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en niva pa 0,90. Ser vi till évriga trafikslag var det ungefar samma effektivitet inom
vagtransport som inom sjofart, medan féretagen inom jarnvag lag nagot samre.

Bemanningsforetagen var ocksa effektiva, med ett index pa 0,94. Managementféretagen inom
sjofart hade dock en effektivitet med ett varde pa 0,97, vilket var hdgre an dvriga
bemanningsféretag.?

20 Bilaga, s. 57-58.
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Slutsatser

Trafikanalys kan konstatera att sjofartsstédet 2018 fortsatt hade stor betydelse fér den
svenska rederinaringen. | genomsnitt utgjorde stddet 10 procent av féretagens omsattning.
Forutom det speciella segmentet Management, hade stodet storst betydelse for segmenten
Torrlast och Farjesjofart dar stddet utgjorde 15-20 procent av omsattningen.

Rederiernas samlade resultat fér 2018 6kade jamfoért med aret innan.

Lénsamheten matt som vinstmarginal var bland rederierna ar 2018 cirka 2 procent i
genomsnitt. Ldnsamhet och kapitalstruktur varierar mellan olika rederisegment, men det finns
ocksa stora skillnader mellan de enskilda féretagen inom segmenten. Alla segment hade en
positiv vinstmarginal 2018 och alla segment 6kade sin vinstmarginal jamfért med 2017.
Tankersegmentet hade den hogsta vinstmarginalen med sina drygt tio procent for 2018.
Forutom management var torrlast och farjesjéfart de segment som hade den lagsta
vinstmarginalen.

Vinstmarginalen sjunker kraftigt om sjofartsstodet exkluderas, saval for respektive segment
som for rederierna totalt sett. Samtliga rederisegment uppvisar negativa siffror for median-
vardet pa vinstmarginalen ar 2018 om sjofartsstodet exkluderas, i likhet med ar 2017.

Jamfort med 6vriga sj6transportforetag (SNI-kod 50) hade de 31 rederierna med sjofartsstod
en lagre Ibnsamhet och soliditet matt som medianvarde. Daremot var medelvardet for
[6nsamheten hogre eller mycket hdgre. Skillnaden mellan rederiernas medianvarde och
medelvarde visar samtidigt att det ar en stor spridning pa den ekonomiskfinansiella situationen
mellan de olika rederiféretagen och det ar svart att ge en entydig bild av deras ekonomi.

Trafikanalys samlade slutsatser ar dock att rederiernas ekonomi sammantaget ar nagot battre
2018 an 2017. Sjofartsstdodet har fortsatt stor betydelse och utan sjofartsstdd skulle rederierna
inte kunna bedriva verksamheten pa samma satt som idag. Utan stodet skulle rederierna
behdva anpassa sin verksamhet och sannolikt behdva flagga ut fartyg till andra lander.
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Sammanfattning

Detta dokument innehaller en utvardering av de finansiella effekterna av det svenska
sjofartsstodet for ar 2018.

Rapportens utformning foljer till stor del strukturen i tidigare uppfdljningar for aren
2011-2017 for att underlatta jamforelser. Dock har sattet att inkludera
sjofartsverksamheten nar bolag inom stora koncernstrukturer har fatt stéd andrats till
detta ar. | tidigare rapporter har hela koncerner anvants i de fall dar det bolag som fatt
stdd inte innehaller, eller speglar, hela den aktuella sjofartsverksamheten. Det ar
utgangspunkten aven i denna rapport, men ambitionen ar nu att ocksa exkludera den
verksamhet i koncernen som inte ar i Sverige och inte ar sjéfartsrelaterad. Detta
innebar att total omsattning, antal anstallda och nyckeltal hos de analyserade féretagen
andras, framfoér allt i gruppen diversifierade rederier, for att battre spegla sjofartens
omfattning.

| &rets rapport har mattet ekonomisk effektivitet enligt Simplermetoden tillkommit for de
olika segmenten och i jamforelser med Ovrig sjofart som inte fatt stéd, med évriga
transportslag, med hamnar, med 6vrig bemanningsverksamhet samt med gruppen
varuagare som nyttjar sjofarten. Samtidigt har tva matt, konsolideringsgrad och
balanslikviditet, uteslutits da de med detta ars hantering av koncerners sjofart blir en
mycket liten skillnad mot métten soliditet respektive kassalikviditet.

Totalt har 41 rederier erhallit ca 1,43 mdr i sjofartsstod under 2018 (2017 erhdll 39
rederier ca 1,48 mdr). Utvarderingen avseende 2018 omfattar 31 féretag som erhallit
ca 1,29 mdr i sj6fartsstdd under 2018 och analysen baseras pa tillganglig finansiell
information i féretagens arsredovisningar. Finansiella nyckeltal som mater Idnsamhet,
soliditet, likviditet och ekonomisk effektivitet har beraknats bade inklusive och exklusive
sjofartsstod for att bedoma effekterna av sjofartsstodet pa de olika nyckeltalen.
Foretagen ar verksamma i segmenten diversifierade rederier, tanker, torrlast,
farjesjofart och management.

Av undersdkningen framgar att nettoomsattningen for de féretag i den svenska
sjofartsnaringen som mottagit sjéfartsstod (och darmed ingar i undersékningen) har
minskat fran 14,7 mdr 2017 till 12,6 mdr 2018. Om vi begransar jamférelsen till endast
de 29 bolag som varit med i analysen bade 2017 och 2018 har nettoomséattningen
minskat fran 14,2 mdr ar 2017 till 12,4 mdr ar 2018. Det ar da framst diversifierade
rederier som har minskat sin omsattning (med ca 1,7 mdr) medan 6vriga segment ror
sig mindre i absoluta tal. Relativt sett minskar dock segmentet management mest, med
ca 27 %.

Rorelseresultatet (EBIT) har, om vi endast jamfér samma foretag mellan aren, okat fran
1,2 mdr till 2,1 mdr. Dock hanfér sig 1,2 mdr av 6kningen till diversifierade rederier dar
ett foretag (Viking Supply Ships) uppvisar en mycket stor realisationsvinst vid
forsaljning av fartyg. Ovriga segment har alla ett lagre rérelseresultat i absoluta tal
2018 jamfort med 2017.

Sjofartsstodet har under 2018 haft en stor eller avgérande betydelse for att medelvarde
och median for segmentens foretag ska ha en positiv vinstmarginal och rantabilitet pa
eget kapital. Ett féretag har gjort en extraordinar férsaljning av fartyg och darfér ar
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medelvardet av vinstmarginal och rantabilitet pa eget kapital positiva i diversifierade
rederier. Det ska inte tolkas som om I[6nsamheten dar ar god exklusive sjofartsstodet.
For alla 6vriga segment ser vi negativa varden pa Iénsamheten utan sjofartsstodet.
Samtidigt ser vi att sjofartsstddet har olika stor betydelse i de olika segmenten, som
andel av den totala nettoomsattningen (fran 7 % i diversifierade rederier till 41 % for
segmentet management).

Soliditeten varierar kraftigt mellan segmenten. | diversifierade rederier ar den hdg, i
tanker ar den vanligen hdg, i torrlast patagligt 1ag, mycket varierande inom farjesjofart
och mycket lag inom segmentet management.

Aven likviditeten varierar stort. Inom diversifierade rederier uppvisar nagra foretag en
svag likviditet. Tanker har i flera fall en god likviditet, inom torrlast varierar likviditeten.
Farjesjofart har mestadels god likviditet. Féretagen inom management har hég eller
medelhdg kassalikviditet men halften av féretagen har en likviditetsbuffert som klassas
som lag.

Nytt for i ar ar att mata den ekonomiska effektiviteten for de stodberattigade féretagen
totalt och per segment. Utan stéd ar alla segmenten samre i termer av ekonomisk
effektivitet an var som ar medeleffektiviteten for naringslivet i Sverige. Foretagen i
segmenten torrlast och management uppvisar en kraftig oldonsamhet (torrlast bestar
dock av mycket fa foretag 2018). Med sjofartsstod ar samtliga segment ungefar
genomsnittligt ekonomiska effektiva.

Det har aven gjorts en jamforelse med andra grupper av foretag i relaterade branscher
och sektorer. Den visar bland annat att de sjoéfartsstédsberattigade foretagen 2018 ar
ungefar lika ekonomiskt effektiva som resten av sjofarten. Daremot nér inte den
effektiviteten upp till dagens niva for hela naringslivet i Sverige eller till varuagarnas
effektivitet.

Stockholm 2019-10-15

Anna Léfmarck och Mats Svensson, Bjerking AB
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1. Bakgrund

Detta dokument innehaller en utvardering av de finansiella effekterna av det svenska
sjofartsstodet for ar 2018. Trafikanalys har i uppdrag av regeringen att arligen goéra
uppfdljningar av sjofartsstddet och har gett Bjerking AB i uppdrag att genomféra
uppfdéljningen och forfatta underlagsrapporten.

2. Uppdraget

Bjerkings uppdrag innebéar att géra en arlig uppfdljning av de finansiella effekterna for
de rederier som mottager svenskt sjofartsstdd. Denna rapport avser 2018 och baseras
pa rederiernas arsredovisningar for 2018.

De féretag som har mottagit svenskt sjofartsstdd under 2018 utgdr underlaget for
undersdkningen. | denna rapport redovisas foretagens finansiella stalining med hjalp av
finansiella nyckeltal som avspeglar foretagens I6nsamhet, kapitalstruktur, likviditet och
ekonomiska effektivitet. Den finansiella staliningen beskrivs och slutsatser dras om
effekterna av sjofartsstddet pa foretagens ekonomiska stallning.

| en nyutvecklad del av uppféljningen jamférs den ekonomiska effektiviteten hos
foretagen som mottagit sjofartsstod med Ovrig sjofart pa gods- och passagerasidan,
med hamnar, med 6vrig bemanningsverksamhet samt med gruppen varuagare som
nyttjar sjofarten. Samtidigt har tva matt, konsolideringsgrad och balanslikviditet,
uteslutits da de med detta ars hantering av koncerners sjofart blir en mycket liten
skillnad mot matten soliditet respektive kassalikviditet.

3. Metod

3.1 Finansiella nyckeltal

| uppdraget ingar att beskriva foretagens ekonomiska stallning med hjalp av finansiella
nyckeltal. Féljande nyckeltal har tagits fram och faststallts tillsammans med
Trafikanalys och aterfinns inom grupperna Lénsamhet, Soliditet, Likviditet och
Ekonomisk effektivitet. Nagra av nyckeltalen redovisas endast i separat bilaga.

Lénsamhet:

e Vinstmarginal — ett matt pa foretagets I6nsamhet som tar hansyn till finansiella
intakter och kostnader som mats genom att relatera resultatet efter finansnetto till
nettoomsattningen.

e Rantabilitet pa eget kapital — mater foretagets Idnsamhet som resultat efter
finansnetto i procent av genomsnittligt eget kapital (inkl. andel eget kapital av
obeskattade reserver)

e Rantabilitet pa totalt kapital — mater foretagets I6nsamhet i form av avkastning pa
det totala kapitalet utan hansyn till kostnaderna for finansiering. (separat bilaga)
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e Rorelsemarginal — ett matt pa foretagets Ionsamhet som inte tar hansyn till
kostnaderna for finansiering, som mats genom att relatera rorelseresultatet till
omsattningen. (separat bilaga)

e Rorelseresultat per anstalld — mater féretagets prestation matt som rérelseresultat
dividerat med genomsnittligt antal anstallda, for att fanga foretagets anvandning av
sina personella resurser. (separat bilaga)

e Ki/l-tal — nyckeltalet mater totala kostnadernas andel av intékterna. (separat bilaga)

Soliditet:

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

Likviditet:

e Kassalikviditet — med likviditet avses hur omsattningstillgangarna tacker
kortsiktiga skulder, som ett matt pa kortsiktig betalningsformaga. Som
likviditetsmatt anvands kassalikviditet, d v s omsattningstillgangar utom varulager i
forhallande till kortfristiga skulder

o Likviditetsbuffert, ett nyckeltal som mater hur stor andel av de totala tillgangarna
som kassa och banktillgangar utgor.

Ekonomisk effektivitet:

o Ekonomisk effektivitet — nyckeltalet beraknas med Simplermetoden, som staller
foradlingskostnaderna (personal- och kapitalkostnader) i relation till det
foradlingsvarde som foretagen skapar. Foradlingsvardet beraknas som omsattning
reducerad med ink6p och avskrivningar. En andel som ligger under eller lika med
1,00 ar effektivt d vs da tacker foradlingsvardet de olika foradlingskostnaderna.

3.2 Nyheter i arets rapport

Rapportens utformning foljer till stor del strukturen i tidigare uppféljningar for aren
2011-2017 for att underlatta jamforelser. Dock har sattet att inkludera
sjofartsverksamheten nar bolag inom stora koncernstrukturer har fatt stéd andrats till
detta ar. | tidigare rapporter har hela koncerner anvants i dessa fall. Det ar
utgangspunkten ocksa i denna rapport, men ambitionen ar nu att exkludera den
verksamhet som inte ar sjofartsrelaterad. Detta innebar att total omséattning, antal
anstallda och nyckeltal hos de analyserade féretagen andras, framfér allt i gruppen
diversifierade rederier. Det ar darfér inte mojligt att helt jamféra nyckeltalen med
tidigare ar fram till 2017.
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En viss jamférbarhet uppnar vi genom att for 2017, foregaende ar, redovisa nyckeltalen
pa bada satten. Vi visar en utveckling mellan aren 2008 och 2017 och en mellan aren
2017 (med ny metod) och 2018.

| nagra fall har det dessutom varit viktigt att konstatera att sammansattningen i varje
segment 2017 och 2018 ar sa pass annorlunda att sjalva jamfoérelsen ar vansklig att
gora. | dessa fall har vi aven tittat pa utvecklingen om vi enbart jamfor féretag som varit
med i analysen bagge aren.

| rapporten ingar hela bokslutsar, d v s vi har inte delat upp bolag som har brutet
rakenskapsar i delar som avser hela kalenderar. Bolag med bokslut senast den 30 april
ett ar raknas till féoregaende ars rakenskaper.

| rapporten laggs som tidigare sarskilt fokus pa ett urval av ovanstaende finansiella
nyckeltal fér omradena I6nsamhet (vinstmarginal och rantabilitet pa eget kapital),
kapitalstruktur (soliditet) och likviditet (kassalikviditet samt likviditetsbuffert). Mattet
ekonomisk effektivitet tillkommer. Samtidigt har tva matt, konsolideringsgrad och
balanslikviditet, uteslutits da det med detta ars hantering av koncerners sjofart blir en
mycket liten skillnad mot att anvanda matten soliditet respektive kassalikvidfitet.

Vad galler mattet ekonomisk effektivitet, beraknat enligt Simplermetoden, gors analyser
for de olika segmenten, for ovrig sjofart som inte fatt stod, for évriga transportslag, for
hamnar, fér dvrig bemanningsverksamhet i Sverige samt for gruppen varudgare som
nyttjar sjofarten. Nyckeltalet fungerar bra vid jamforelse mellan kapitalintensiva och
personalintensiva verksamheter. Aven har redovisas medelvarden och medianvérden
av de individuella foretagens effektivitetsmatt. Vi visar ocksa aggregerade matt for
gruppen som helhet d v s effektiviteten i ett "sammanlagt bokslut” fér ett helt segment.

3.3 Datainsamling och bearbetning

Arbetet med denna rapport har foregatts av datainsamling i form av dokumentation och
finansiell information fran de féretag som mottagit sjofartsstéd. Uppgift om vilka féretag
som erhallit sjofartsstod har inhamtats fran Delegationen for sjéfartsstdd inom
Trafikverket. Finansiell information om dessa har darefter inhamtats via Bjerkings
databas med detaljerad information om arsbokslut som féretag skickat in till
Bolagsverket.

Bjerkings databas ar kvalitetskontrollerad vad galler orimliga eller felaktiga uppgifter
och varje stodberattigat foretag och dess koncernstruktur har noga gatts igenom for att
sakerstalla att den sjofartsrelaterade verksamheten speglas i bedémningen, sa langt
det ar mojligt.

Foretag i som har brutet rakenskapsar har hanterats sa att arsbokslutet i sin helhet
hanfors till det ar som maijoriteten av aret har ingatt i d v s ett bokslut per 2019-04-30
raknas som 2018 ars bokslut.

Nar det ar maojligt har sjofartsdelen i en koncern speglats genom att forst ta ut de bolag
som har sjofartsverksamhet enligt sin primara SNI-kod och darefter lagga till den
huvudkontorsverksamhet och holding-verksamhet dar dgda fartyg hanteras. | nagra fall
har hela koncernbokslutet anvands men skalats ned proportionellt i forhallande till
antalet personer som arbetar inom sjofart i Sverige.
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Bolag som annu inte Iamnat in arsredovisning for 2018 till Bolagsverket per 2019-09-10
ingar inte i undersdkningen.

Vid en jamforelse med féregaende rapport avseende 2017 sa har forandringar skett i
den undersoOkta populationen. Fyra nya foretag har erhallit sjéfartsstdd under 2018 och
tva foretag har utgatt fran tidigare ars population da de inte langre erhaller sjofartsstod.
For en fullstandig lista éver de bolag som fatt sjofartsstéd 2018, vilka féretag som
eventuellt har analyserats in deras stélle for att battre spegla verksamheten samt vilka
bolag som av olika skal utgar ur den har studien hanvisas till tabell i Appendix — "Bolag
som ingar i studien”.

Klassificering av de ingaende féretagen gors i féljande segment:
* Diversifierade rederier

* Tanker

* Torrlast

* Farjesjofart

* Management

Grunden for klassificeringsindelningen tar sin utgangspunkt i de uppféljningar av
sjofartsstodets effekter som gjorts sedan 2011, och aven flera ar dessférinnan (av
annan leverantor). Klassificeringen har behallits for att underlatta méjligheten att géra
jamfoérelser mellan aren.

| undersékningar gjorda fore ar 2016 har segmentet "Storrederier” utgjort ett segment
och omfattat bolag med en rederiverksamhet som kan anses vara diversifierad inom
flera olika segment samt med en omséattning stérre an 2,0 miljarder kronor. | syfte att
aven 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
undersdkning inte langre uppfyllde "kravet” att omsatta mer an 2,0 miljarder kronor.
Segmentet har darmed inte langre nagot omsattningskriterium utan det ar endast
bolagets verksamhetsart som utgor kriterium.

Kategoriseringen av varje enskilt foretag har gjorts genom en samlad beddémning av
den huvudsakliga verksamhetsinriktningen och den évervagande typen av fartyg. Det
bor papekas att foretag som mottagit sj6fartsstdd inte nédvandigtvis behdver aga fartyg
utan kan hyra fartyg for sin verksamhet alternativt hyra ut personal till féretag med
fartyg.

3.4 Analysmodell

Analysmodellen bygger pa en utvardering av de foretag som mottagit sjéfartsstod
utifran de finansiella nyckeltal som beskrivits ovan. Nyckeltalen beraknats inklusive och
exklusive sjofartsstod for att undersdka den finansiella effekten av detta (dar
sjofartsstddet ingar i berakningen). Analysen bygger pa ett antagande om att det ar
mojligt att isolera den finansiella effekten av sjéfartsstédet genom att exkludera
sjofartsstodet ur resultatrakningen, aven om férfarandet kan anses vara en férenkling
av mer komplexa samband. Ett belopp motsvarande sjéfartsstddet har adderats till
bokslutets personalkostnader for stodbolagen, for att fa fram kostnadslaget utan den
kostnadsreduktion som sjéfartsstodet innebar.
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Givet observerade nivaer pa de finansiella nyckeltalen har schematiska
utvarderingsnivaer kunnat stallas upp for respektive nyckeltal. Dessa foljer avseende
nyckeltalen soliditet, vinstmarginal och likviditet i allt vasentligt nivaerna i tidiga
rapporter fran fore ar 2011. Fér samtliga nyckeltal nedan géller att klassificeringen sker
enligt samma nivaer som i uppféljningarna for tidigare ar (2011-2017).

Genom att berakna nyckeltalen och analysera dem enligt ovan gar det att separera den
finansiella effekten av sjofartsstodet pa nyckeltalen. En bedémning av vilka nivaer som
kan anses acceptabla eller godtagbara for det individuella féretaget ar svar att goéra,
men pa aggregerad niva kan vi skapa en évergripande bild enligt nedan. Det bor
observeras att kapitalintensiva respektive personalintensiva verksamheter skiljer sig at
nar det galler avkastning pa kapital och darfér far mycket olika utfall och skapar
utmaningar i jamférelser mellan olika branscher och segment.

Tabell 3.1: Klassificering av nivaer fér nyckeltalen i analysen

Nyckeltal Stark/Hb6g Svag/Mellan Negativ/Lag
Vinstmarginal > 5% 0-5% < 0%
Rantabilitet pa > 10% 0-10% < 0%

eget kapital

Soliditet > 25% 15-25% <15%
Kassalikviditet >1,1 0,8-1,1 <0,8
Likviditetsbuffert > 10% 5-10% <5%

Bjerking AB Strandbodgatan 1, Uppsala. Hornsgatan 174, Stockholm. Vaxel 010-211 80 00. bjerking.se



| |

4. Nulaget i de svenska rederierna

Sida 10 (63)

| undersdkningen av 2018 ingar 32 av 41 foretag som erhallit sj6fartsstod 2018. 2017
ingick 34 av de 39 foretag som erhallit sjofartsstéd, 2016 var motsvarande siffror 35 av
39 foretag. Att antalet ar lagre an det totala antalet beror pa att vissa foretag har lyfts ur
den totala populationen av skal som redovisats i metodavsnittet ovan och att vissa
foretag har redovisats tilsammans med andra féretag i samma koncern. Dessa
motiveringar aterfinns i Appendix — "Bolag som ingar i studien”. De i undersékningen
ingaende rederierna har klassificerats i segment. Med féretagens resultat- och
balansrakningar som underlag har aggregerade resultat- och balansrakningar fér 2018

och 2017 sammanstallts per segment och totalt, se tabell nedan.

Tabell 4.1 Aggregerade resultat- och balansrékningar fér rederier som ingar i analysen av ar 2018

AGGREGERADE RESULTAT- OCH

o Diversifierad Tanker Torrlast Farjesjofart Management Totalt

BALANSRAKNINGAR 2018
Antal bolag 3 11 3 8 6 31
Nettoomsattning thr 7065 969 1301734 38169 4102774 109 542 12618188
Rorelseresultat f. avskr. thr 1974168 172367 709 828775 4285 2980304
Rorelseresultat (EBIT) thr 1504 262 67128 434 506 682 4285 2082790
Finansnetto thr -479 275 -83 009 -231 -101138 -42 -663 695
Resultat e. fi thr 1024 986 -15881 203 405 544 4243 1419 096
Krediterade stodbelopp tkr 501117 111793 8694 622 406 45073 1289083
Andel av omsatttningen % 7,1% 8,6% 22,8% 15,2% 41,1% 10,2%
Andel av totalt stédbelopp % 38,9% 8,7% 0,7% 48,3% 3,5% 100,0%
Antal Anstéllda st 2799 465 36 2972 183 6455
Anlaggningstillgangar thr 31021969 1736719 6023 7662118 900 40427729
Omsattningstillgdngar thr 4753547 591351 11322 4907171 84040 10347431
Summa tillgdngar tkr 35775516 2328070 17345 12569 289 84 940 50775159
Eget kapital thr 18424 002 268020 294 3859349 6587 22558252
Obeskattade reserver thr 0 471312 105 549 676 2500 1023593
Summa eget kapital och ob. reserver thr 18 424 002 739332 399 4409 025 9087 23581 845
Avsattningar och minoritetsintressen thr 335117 6687 -2 343681 1 685484
Kortfristiga skulder thr 3515187 577 840 12 500 2073697 75852 6255076
Langfristiga skulder thr 13501210 1004 209 4447 5742884 0 20252750
Summa skulder thr 17 016 397 1582049 16 947 7816 581 75852 26507 826
Summa eget kapital och skulder tkr 35775516 2328068 17344 12569 288 84940 50775 155
Summa Foradlingsvarde thr 3562515 457315 29997 2518831 106 664 6675322
Summa Personalkostnad thr 1811250 361928 29558 1830544 102 359 4135639
Summa i thr 1891703 72 406 147 467 981 1323 2433559

K isk effektivitet (Simpler-index) 1,04 0,95 0,99 0,91 0,97 0,98
Tabell 4.2 Aggregerade resultat- och balansrékningar fér rederier som ingar i analysen av ar 2017
AGGREGERADE RESULTAT- OCH

o Diversifierad Tanker Torrlast Féarjesjofart Management Totalt

BALANSRAKNINGAR 2017
Antal bolag 3 12 6 8 7 36
Nettoomsattning thr 8788121 1110473 273719 4283525 236503 14692341
Rorelseresultat f. avskr. thr 2095149 214553 26729 1131674 6351 3474456
Rorelseresultat (EBIT) tkr 310670 141379 11908 765036 6236 1235229
Finansnetto tkr -123525 -27 169 -5899 -428 442 -289 -585324
Resultat e. finansnetto thr 187145 114210 6009 336594 5947 649 905
Krediterade stédbelopp thr 535 380 120543 41709 616 064 155276 1468972
Andel av omsatttningen % 6,1% 10,9% 15,2% 14,4% 65,7% 10,0%
Andel av totalt stodbelopp % 36,4% 8,2% 2,8% 41,9% 10,6% 100,0%
Antal Anstallda st 2919 449 221 3244 598 7431
Anléaggningstillgangar thr 34101114 1053575 92450 8105138 1297 43353575
Omsattningstillgangar thr 4945042 530893 49268 5136571 118290 10780 064
Summa tillgé thr 39 046 156 1584 468 141718 13241709 119587 54133639
Eget kapital thr 17797371 250017 1937 3927478 5375 21982178
Obeskattade reserver thr 387758 489416 2439 669 169 1671 1550453
Summa eget kapital och ob. reserver tkr 18185 129 739433 4376 4596 647 7046 23532631
Avsattningar och minoritetsintressen thr 279090 5321 -1 333985 -16 618379
Kortfristiga skulder thr 6515738 461815 70051 1979 656 111243 9138503
Langfristiga skulder thr 14 066 200 377897 67292 6331421 1314 20844124
Summa skulder thr 20581939 839712 137343 8311077 112557 29982 627
Summa eget kapital och skulder thr 39 046 158 1584 466 141718 13 241708 119 587 54 133 637
Summa Foradlingsvarde thr 2819161 508 099 127 617 2521978 344 445 6321301
Summa Personalkostnad thr 1865 064 359149 114569 1815312 338117 4492210
Summa d thr 1884 385 67223 1273 487 063 1383 2441326

k isk ef ivitet (Simpler-index) 1,33 0,84 0,91 0,91 0,99 1,10
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Observera att de tva mottagande Stena-féretagen motsvaras av ett bokslut (Stena) sa
det totala antalet bolagsbokslut i analysen ar 31 st. For 2017 ar 36 foretag nu med, pa
grund av att tva bokslut for féretag som erhallit sjéfartsstod det aret har inkommit efter
féregaende rapports publicering.

| tidigare rapporter anvandes hela koncernbokslut foér nagra av rederierna, vilket gjorde
att omsattning och anstallda utéver sjofart i Sverige kom med. Darfor skiljer sig 2018
ars siffror nar vi byter metod till att redovisa andelar av koncernbokslut som speglar
sjofarten. Nettoomsattningen pa de analyserade féretagen blir med den nya metoden
12,6 mdr 2018 mot 14,7 mdr 2017 (i rapporten for 2017 redovisades 41,3 mdr 2017).
Om vi laser jamforelsen till endast de 29 bolag som varit med i analysen bade 2017
och 2018 har omsattningen gatt ned fran 14,2 mdr ar 2017 till 12,3 mdr ar 2018.

Rorelseresultatet (EBIT) for de 31 féretagen sammanlagt uppgar med den nya
metoden till 2,08 mdr jamfért med 1,23 mdr 2017. Segmentet diversifierade rederier
uppvisar en stark 6kning av rorelseresultatet men stora delar hanférs till en storre
realisationsvinst i Viking Supply Ships. Samtliga évriga segment har lagre
rorelseresultat. Om vi begransar jamforelsen till bolag som var med bagge aren ar
monstret detsamma.

Nivan pa det totala sjofartsstodet har legat relativt stabilt runt ca 1,4—1,5 miljarder
kronor under de senaste aren (totalt 1,43 mdr 2018, 1,48 mdr 2017, 1,49 mdr 2016,
1,43 mdr 2015 och 1,41 mdr ar 2014).

For nagra av de enskilda segmenten har stodbeloppen minskat jamfért med 2017;
diversifierade rederier med ca 34 mkr, segmentet for torrlast med ca 3 mkr, segmentet
for farjesjofart med ca 14 mkr och segmentet fér management med ca 1 mkr. Ovrigt-
segmentet, som inte primart bedriver sjofart, har fatt 11 mkr mindre i stod. For bade
tankersegmentet och farjesjofart ar nivan dock 6 mkr hégre jamfért med 2017.

| tabellen nedan visas sj6fartsstodet i relation till den totala omséattningen i respektive
segment fér 2018 och 2017 (for de féretag som har kunnat analyseras). Sjofartsstodet i
relation till den totala omsattningen ar som hogst i segmentet management — nivaer
som dock ar lagre an 2017. Inom diversifierade rederier utgor sjofartsstodet i relation till
omsattningen ett mer begransat ekonomiskt tillskott. Det kan konstateras att i
segmentet for torrlast har sjéfartsstodet blivit storre 2018 i relation till omsattningen.

Tabell 4.3: Sjéfartsstédets andel av neftoomséttningen per segment, 2017 och 2018

Diversifierad Tanker Torrlast  Farjesjofart Management Totalt|
Antal bolag 2018 3 11 3 8 6 31
Nettoomsattning tkr 7065969 1301734 38169 4102774 109 542 12618188
Krediterade stédbelopp tkr 501117 111793 8694 622 406 45073 1289 083
Andel av omséattningen % 7% 9% 23% 15% 41% 10%
Antal bolag 2017 3 12 6 8 7 36
Nettoomsattning tkr 8788121 1110473 273719 4283 525 236 503 14 692 341
Krediterade stédbelopp tkr 535 380 120543 41709 616 064 155276 1468 972
Andel av omséattningen % 6% 11% 15% 14% 66% 10%
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| tabellen nedan visas samtliga finansiella nyckeltal 2018 per segment och totalt
beréknat som bade medel- och medianvarde.

Tabell 4.4: Aggregerade nyckeltal fé6r 31 rederier som ingar i analysen 2018

NYCKELTAL 2018 Diversifierad Tanker Torrlast Férjesjofart Management Totalt
Rorelsemarginal Medel 192,2% 11,9% 2,3% 5,3% 3,5% 25,8%
Median 7,1% 6,6% 2,3% 3,8% 0,5% 2,6%
Rérelsemarginal (exkl stod) Medel 185,4% -4,4% -19,9% -27,3% -43,2% -0,3%
Median 0,5% -10,0% -19,9% -24,6% -49,6% -19,5%
Vinstmarginal Medel 178,7% 8,2% 1,5% 1,9% 3,5% 22,2%
Median 4,3% 10,3% 1,5% 2,4% 0,6% 2,1%
Vinstmarginal (exkl stod) Medel 171,8% -8,0% -20,6% -30,7% -43,2% -4,0%
Median -6,3% -11,9% -20,6% -25,1% -49,6% -23,7%
Rorelseresultat per anstalld Medel 2022 236 -71 111 30 309
Median 196 98 0 38 4 41
Rorelseresultat per anstilld (exkl stod) Medel 1879 -10 -260 -254 -227 46
Median 13 -137 -277 -194 -228 -195
K/1-tal Medel 78,1% 92,7% 1532,5% 98,3% 96,9% 232,9%
Median 96,8% 89,8% 100,0% 97,7% 99,5% 98,1%
K/1-tal (exkl stod) Medel 83,5% 107,8% 2021,9% 129,1% 140,4% 302,5%
Median 105,7% 111,9% 123,9% 122,1% 141,8% 122,1%
Réntabilitet pa eget kapital Medel 19,9% 13,8% 262,0% 3,9% 87,4% 50,1%
Median 0,4% 19,8% 6,6% 13,2% 47,6% 17,9%
Réntabilitet pa eget kapital (exkl stéd) Medel 18,0% -19,9% -3306,3% -984,9% -10995,6% -2707,6%
Median -0,8% -12,7% -4544,7% -125,6% -9472,0% -69,9%
Réntabilitet pa totalt kapital Medel 16,2% 12,2% -7,2% 4,9% 6,0% 7,6%
Median 2,4% 9,3% 0,1% 4,5% 0,5% 2,8%
Réntabilitet pa totalt kapital (exkl stéd) Medel 15,3% -1,2% -44,7% -43,8% -129,3% -39,6%
Median 0,7% -2,5% -41,1% -29,7% -59,3% -8,8%
Soliditet Medel 61,8% 45,7% 8,9% 22,2% 12,6% 31,2%
Median 70,1% 38,2% 1,3% 18,7% 2,1% 25,6%
Kassalikviditet Medel 2,64 2,04 0,93 1,18 1,26 1,62
Median 0,90 1,32 1,00 0,99 1,02 1,02
Likviditetsbuffert Medel 18,4% 19,5% 33,6% 11,2% 21,8% 19,0%
Median 4,4% 7,6% 34,6% 3,9% 18,4% 5,0%
EK isk effektivitet (Simpler-index) Medel 1,32 1,13 1,15 1,00 0,97 1,09
Median 1,22 0,92 1,00 0,98 1,00 0,99
Personaleffektivitet Medel 0,51 0,88 1,13 0,88 0,96 0,88
Median 0,69 0,85 1,00 0,94 0,99 0,93
Personaleffektivitet (exkl stod) Medel 0,65 1,20 1,37 1,20 1,41 1,20
Median 0,90 1,09 1,34 1,29 1,45 1,27
Kapitaleffektivitet Medel 0,81 0,25 0,02 0,11 0,01 0,20
Median 0,51 0,25 0,00 0,05 0,01 0,07

Rederiernas finansiella nyckeltal

| féljande avsnitt kommenteras utvecklingen for rederiernas I6nsamhet, kapitalstruktur
och likviditet pa en total niva. Darefter analyseras de olika segmenten. Da varje
segment innehaller férhallandevis fa féretag i kombination med att det kan finnas
enskilda féretag som uppvisar extremvarden kan medianvardet ofta ge en battre bild av
det finansiella laget i segmentet an medelvardet.

For att fortydliga att jamférelsen nu gors med 2017 ars nyckeltal beraknade pa samma
satt som for 2018 (och darmed inte helt i linje med férra arets underlagsrapport)
redovisas aven 2017 ars nyckeltal enligt ny berakning i tabellen nedan.
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Tabell 4.5: Aggregerade nyckeltal for 36 rederier som ingar i den nya analysen for 2017
NYCKELTAL 2017 Diversifierad Tanker Torrlast Férjesjofart Management Totalt
Rorelsemarginal Medel -30,5% 26,7% 28,9% 5,8% 2,8% 13,0%
Median -0,4% 12,2% 2,7% 2,5% 0,0% 2,8%
Rérelsemarginal (exkl stod) Medel -37,3% 10,3% 3,5% -26,7% -122,6% -28,9%
Median -4,8% 0,9% -8,6% -27,3% -66,5% -24,9%
Vinstmarginal Medel -25,8% 24,4% 27,5% 0,8% 2,8% 11,3%
Median 4,2% 9,8% 0,8% 1,2% 0,0% 1,8%
Vinstmarginal (exkl stod) Medel -32,7% 8,0% 2,1% -31,7% -122,7% -30,6%
Median -2,3% -3,4% -12,7% -28,4% -66,7% -25,5%
Rorelseresultat per anstalld Medel -275 556 145 60 34 196
Median -21 295 37 18 0 24
Rorelseresultat per anstilld (exkl stod) Medel -453 331 -48 -166 -233 -27
Median -275 42 -77 -182 -243 -185
K/1-tal Medel 126,1% 85,2% 93,0% 99,2% 97,9% 95,5%
Median 96,0% 90,3% 99,3% 99,0% 100,0% 98,3%
K/1-tal (exkl stod) Medel 132,6% 100,4% 107,3% 130,1% 219,2% 133,9%
Median 102,2% 102,9% 110,5% 124,4% 164,1% 123,3%
Réntabilitet pa eget kapital Medel -9,9% 27,6% 73,6% 2,1% -58,5% 9,8%
Median 1,6% 13,7% 93,7% 8,0% -0,8% 5,7%
Réntabilitet pa eget kapital (exkl stod) Medel -13,1% -15,4% -903,9% -993,5% -18244,9% -3925,3%
Median -1,6% -3,5% 52,2% -146,3% -14552,7% -52,1%
Réntabilitet pa totalt kapital Medel -1,1% 15,9% 29,8% 3,9% 6,3% 12,3%
Median 2,6% 6,8% 5,6% 4,1% 0,0% 3,2%
Réntabilitet pa totalt kapital (exkl stéd) Medel -2,3% 3,6% -19,5% -57,1% -213,4% -56,4%
Median 1,5% 1,0% -17,6% -32,9% -222,6% -10,3%
Soliditet Medel 44,7% 48,1% 20,5% 21,1% 6,9% 29,2%
Median 38,7% 50,4% 4,1% 19,4% 1,8% 28,0%
Kassalikviditet Medel 0,51 2,22 2,96 1,18 1,11 1,76
Median 0,40 1,70 1,09 1,05 1,02 1,03
Likviditetsbuffert Medel 2,8% 26,4% 26,7% 12,7% 24,5% 21,1%
Median 1,9% 12,0% 14,3% 10,5% 9,7% 8,0%
isk effektivitet (Simpler-index) Medel -18,94 1,09 0,87 1,09 0,96 -0,64
Median 1,10 0,95 0,94 0,99 1,00 1,00
Personaleffektivitet Medel -13,63 0,62 0,86 0,93 0,96 -0,39
Median 0,50 0,70 0,93 0,96 1,00 0,92
Personaleffektivitet (exkl stéd) Medel -15,55 1,54 1,14 1,29 1,42 -0,03
Median 0,64 0,96 1,09 1,31 1,47 1,26
Kapitaleffektivitet Medel -5,30 0,46 0,01 0,16 0,01 -0,25
Median 0,46 0,14 0,01 0,05 0,00 0,03

4.1 Lonsamhet

Formagan att generera 6verskott och vinster mats under rubriken I6nsamhet och
fangas genom olika nyckeltal. Vinstmarginal och rantabilitet pa eget kapital diskuteras
aven per segment i rapporten medan nagra nyckeltal endast finns i Appendix. | de fall
da utvecklingen ar generell for gruppen eller da nagot enstaka féretag har bidragit stort
till utvecklingen har detta kommenterats. | nagra fall kommenteras aven utvecklingen vi
ser nar vi begransar jamforelsen till enbart féretag som varit med i analysen bagge
aren.

Vinstmarginalen totalt sett har ar 2018 6kat vasentligt, fran 11,3 % i medelvarde 2017
(1,8 % i medianvarde) till 22,2 % i medelvarde 2018 (2,1 %). Okningen har till
dominerande del skett i segmentet diversifierade rederier, dar ett av féretagen (Viking
Supply Ships) har foért upp stora férsaljningar av fartyg i sitt rérelseresultat. Utan denna
handelse skulle hela segmentet diversifierade rederier se ut mer enligt 2017 ars niva
och folja de tidigare aren med negativa vinstmarginaler. Segmenten tanker och torrlast
har vasentligt lagre vinstmarginaler 2018 jamfért med 2017 (8,2 % mot 24,4 % i
medelvarde) och torrlast (1,5 % mot 27,5 % i medelvarde). For farjesjofart och
management ar vinstmarginalen nagot battre 2018 an 2017.
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Om sjofartsstodet exkluderas fran vinstmarginalen 2018 sjunker Idnsamheten och blir
pa aggregerad niva negativ avseende bade medel- och medianvarden.
Vinstmarginalen med respektive utan stdd sjunker fran 22,2 % i medelvarde (2,1 % i
medianvarde) till -4,0% i medelvarde (-23,7 % i medianvarde). Diversifierade rederier
har en mycket positiv vinstmarginal dven utan sj6fartsstéd men det beror enbart pa den
stora fartygsforsaljningen i Viking Supply Ships ar 2018, annars skulle vinstmarginalen
vara negativ.

Om jamforelsen begransas till de 29 féretag som analyserats bade 2017 och 2018 6kar
vinstmarginalen fran 7,3 % till 25,1 % i medelvarde, d v s vi ser en annu brantare
positiv utveckling. Vinstmarginalen utan sjéfartsstdd stiger fran -20,8% i medelvarde till
-1,3 % ar 2018 d v s ar anda nagot negativ trots det stora resultatet i Viking Supply
Ships. Medianvardena exklusive stdd ror sig nastan inte mellan aren (ca -20 %)

Riéntabilitet pa eget kapital uppvisar totalt sett en markant férbattring under 2018
jamfért med 2017 med en 6kning fran 9,8 % i medelvarde (5,7 % i medianvarde) till
50,1% (17,9 %). Om man studerar de enskilda segmenten har alla en positiv
rantabilitet pa eget kapital ar 2018. Diversifierade rederier gar fran -9,9 % till 19,9 % i
medelvarde. Tanker har lagre rantabilitet (fran 27,6% 2017 till 13,8 % ar 2018). Torrlast
har mycket hogre rantabilitet 2018 mot 2017 men bestar av fa féretag 2018.
Farjesjofarten 6kar rantabiliteten nagot (3,9 % mot 2,1 % 2017) och fér management
ser utvecklingen for rantabiliteten pa eget kapital mycket positiv ut (87,4 % mot -58,5 %
2017), dock ar detta nyckeltal mycket volatilt i ett personalintensivt segment.

Om sjofartsstodet exkluderas fran rantabilitet pa eget kapital ar detta matt negativt i de
enskilda segmenten, i fallen torrlast, farjesjofart och management mycket negativt. For
diversifierade rederier ar mattet positivt aven utan stéd (se kommentar ovan om Viking
Supply Ships).

Om jamforelsen begransas till de 29 féretag som analyserats bade 2017 och 2018 dkar
rantabiliteten pa eget kapital fran 7,2 % till 53,8 % i medelvarde, d v s en liknande
positiv utveckling som for vinstmarginalen (aven har slar resultatet for Viking Supply
Ships igenom).

4.2 Kapitalstruktur

Kapitalstruktur ar ett satt att mata hur féretagen finansierar sig — med eget kapital eller
genom skulder (kort- och langfristiga). Det finansiella nyckeltal som undersoks har ar
soliditeten. Jamfért med foregaende ar har soliditeten totalt sett okat fran 29,2 % i
medelvarde till 31,2 % (medianen har samtidigt minskat nagot). | de enskilda
segmenten kan en 6kning framst ses i segmenten diversifierade rederier och tanker. |
segmentet torrlast ar soliditeten mycket lag for det fatal foretag som ingar 2018, medan
2017 ars matning visade en vasentligt hogre soliditet. For segmentet tanker ar
soliditeten marginellt lagre 2018. Den hogsta soliditeten hittas i segmenten for
diversifierade rederier och i segmentet for tanker.
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4.3 Likviditet

Likviditet ar ett matt pa kortsiktig betalningsformaga och nyckeltalet kassalikviditet har
pa en aggregerad niva totalt sett minskat nagot matt som medelvarde (fran 1,76 ar
2017 till 1,62 2017). | de enskilda segmenten har kassalikviditeten en mycket hdgre
niva i segmentet for diversifierade rederier 2018 medan nivan ar lagre i segmenten
tanker och torrlast. | segmentet for farjesjofart har kassalikviditeten stabila nivaer.

Likviditetsbufferten, som mater andelen likviditet bland tillgangarna, har pa
aggregerad niva minskat nagot fran 21,1 % i medelvarde (8,0 % procent i
medianvarde) ar 2017 till 19,0 % (5,0 %) ar 2018. | de enskilda segmenten har
minskningar skett av likviditetsbufferten i segmenten fér tanker och i liten grad aven
inom segmentet for farjesjofart och management. Inom diversifierade rederier ses en
Okning liksom inom torrlast.

4.4 Ekonomisk effektivitet

Nyckeltalet ekonomisk effektivitet berdknas med Simplermetoden, som staller
foradlingskostnaderna (personal- och kapitalkostnader) i relation till det féradlingsvarde
som féretagen skapar. Foradlingsvardet beraknas som nettoomsattning reducerad med
inkdp och avskrivningar. En andel som ligger under eller lika med 1,00 ar effektivt d vs
da tacker foradlingsvardet de olika foradlingskostnaderna.

Formagan att skapa foradlingsvarde pa ett effektivt satt ar en nédvandig forutsattning
for att kunna fortsatta bedriva och utveckla verksamhet samt erbjuda sysselsattning,
vilket vi uppfattar som en av de grundlaggande tankarna bakom sjofartsstodet. Vi ser
detta perspektiv som ett vardefullt komplement till traditionella Idnsamhets- och
rantabilitetsmatt, vilka kan vara dverdrivet kansliga for verksamheternas struktur och
kapitalintensitet. Med ekonomisk effektivitet kan vi darmed félja och jamféra ekonomisk
utveckling mellan féretag och segment oavsett typ av verksamhet eller féretagets
konstruktion.

Diagrammen nedan visar aggregerade resultat- och balansrakningar fér de ingadende
foretagen i de olika segmenten ar 2018, med och utan sj6éfartsstdd. Diagrammen visar
att utan stéd ar alla segmenten samre an medeleffektiviteten for naringslivet i Sverige
(linjen 1-1) och féretagen i segmenten torrlast och management uppvisar en kraftig
olénsamhet (torrlast bestar dock av mycket fa féretag 2018). Med sjofartsstod ar
samtliga segment ungefar genomsnittligt ekonomiska effektiva.

Den benchmarkstudie som gors i ett separat avsnitt, Jamférelser av ekonomisk
effektivitet, visar ocksa att foretagen som uppburit sjofartsstéd har hamnat pa ungefar
samma ekonomiska effektivitet som den 6vriga sjofarten. Daremot nar inte den
effektiviteten upp till dagens niva for hela naringslivet i Sverige eller till varuagarnas
effektivitet.
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Diagram 4.1 Ekonomisk effektivitet 2018 hos de olika segmenten, med sjéfartsstéd
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Diagram 4.2 Ekonomisk effektivitet 2018 hos de olika segmenten utan sj6fartsstéd
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Segment 2017 Diversifierad Firjesjéfart Management Tanker Torrlast
Foradingsvarde (FV) 2819161 2521978 344 445 508 099 127 617
0,40 Omséttning 9566 888 4392174 310896 1151537 312 800
Personalkostnad (PK) 1865064 1815312 338117 359 149 114 569
Kapitakostnad (KK) 1884 385 487 063 1383 67 223 1273
Personaleffektiviet 0,66 0,72 0,98 0,71 0,90
Kapitaleffektivitet 0,67 0,19 0,00 0,13 0,01
020 Simpler-index 1,33 0,91 0,99 0,84 0,91
v Antal anstalda 2919 3244 598 449 21
Antal féretag 3 8 7 12 6
0,00
0,00 0,20 0,40 0,60 0,80 1,00 KK/FV 1,20

Diagram 4.3 Ekonomisk effektivitet 2017 hos de olika segmenten med sj6fartsstéd

4.5 Sammanfattning

Omesattningen for den svenska sjofartsnaringen som mottagit sjofartsstéd och som
ingar i denna undersokning minskar for ar 2018 jamfért med 2017, bade nar vi ser pa
de analyserade foretagen vartdera aret och nar vi laser jamférelsen till foretag som
varit med bagge ar. Rorelseresultatet (EBIT) fér gruppen som helhet 6kar, men det
forklaras av att ett rederi (Viking Supply Ships) redovisat en mycket stor vinst vid
fartygsforsaljning. Ovriga segment uppvisar samre rérelseresultat an for 2017.

Sjofartsstodet har under 2018 haft en stor eller avgdrande betydelse for att medelvarde
och median for segmentens féretag ska ha en positiv vinstmarginal och rantabilitet pa
eget kapital. Ett féretag har gjort en extraordinar forsaljning av fartyg och darfér ar
medelvardet av vinstmarginal och rantabilitet pa eget kapital positiva i diversifierade
rederier. Det ska inte tolkas som om lIdnsamheten dar ar god exklusive sjofartsstodet.
For alla 6vriga segment ser vi negativa varden pa Iénsamheten utan sjofartsstodet.

Soliditeten varierar kraftigt mellan segmenten. | diversifierade rederier ar den hdg, i
tanker mestadels hdg, i torrlast patagligt 1&g, varierande inom farjesjofart och mycket
lag inom segmentet management.

Likviditeten ar battre 2018 i diversifierade rederier. Tanker har samre likviditet 2018.
Torrlast har en sdmre kassalikviditet men battre likviditetsbuffert. Farjesjofart har
mestadels god likviditet. Foretagen inom management har hog eller medelhog
kassalikviditet men halften av foretagen har en likviditetsbuffert som klassas som Iag.

Utan stodd ar alla segmenten samre i termer av ekonomisk effektivitet an vad som ar
medeleffektivitet for ett naringsliv i Sverige (Simpler-index 1,00). Segmenten torrlast
och management uppvisar kraftig olonsamhet (torrlast bestar dock av mycket fa féretag
2018). Med sjofartsstod ar samtliga stddsegment genomsnittligt ekonomiskt effektiva
och dessutom ungefar lika effektiva som 6vrig sjofart. Daremot nar de inte nuvarande
effektivitet for naringslivet i Sverige som helhet eller till varudgarnas effektivitet.

Bjerking AB Strandbodgatan 1, Uppsala. Hornsgatan 174, Stockholm. Vaxel 010-211 80 00. bjerking.se



| |

| H Sida 18 (63)

5. Analys

5.1 Finansiell utveckling — introduktion

| féljande avsnitt redovisas och kommenteras de finansiella nyckeltalens utveckling
under 2008-2018 baserat pa det aktuella undersdkningsaret och tidigare insamlade
data. Nyckeltalens utveckling illustreras med linjediagram. For att fa kontinuitet i
rapporten redovisas, som tidigare namnts, tva olika diagram: 2008—-2017 med tidigare
metod och 2017-2018 med ny metod.

Redovisningen sker per segment enligt féljande:

* Diversifierade rederier (benamnt Storrederier i rapporter fore 2016 ars undersoékning)
» Tanker

* Torrlast

* Farjesjofart

* Management

Analysen fokuserar pa utvalda finansiella nyckeltal féor omradena I6nsamhet
(vinstmarginal och rantabilitet pa eget kapital), kapitalstruktur (soliditet), likviditet
(kassalikviditet och likviditetsbuffert) samt ekonomisk effektivitet (ny 2018).

Varden for nyckeltalen redovisas i forekommande fall bade inklusive och exklusive
sjofartsstdéd, och med angivande av medel- och medianvarden. Utvecklingen for dvriga
undersokta finansiella nyckeltal aterfinns i Appendix.

Fran och med uppféljningen av sjofartsstod till svenska rederier for ar 2012 redovisas
ocksa en tabell med forandringar av klassificeringen 6éver tid under den undersokta
perioden (i denna rapport avses perioden 2008—-2018). Detta aterfinns for matten
avseende vinstmarginal (inkl. och exkl. sjéfartsstod), soliditet samt likviditetsmatten
(kassalikviditet och likviditetsbuffert).

For 2017 galler att féljande berakningsskillnader paverkar analysen av féretagen som
mottagit stéd 2017 i tidigare rapporter mot ny analys av foretagen 2017:
- Tvé foretag har inkommit med bokslut sedan tidigare rapport och ingar i ny
analys av 2017 som anvands for jamforelse mot 2018
- Vi har i nagra fall raknat ut nyckeltalen pa nagot annorlunda satt an i tidigare
rapporter (se definitioner av nyckeltalen i Appendix)
- Vi har inte delat upp bokslut med brutet rakenskapsar vilket tidigare gjorts
- Vi har skalat ned hela diversifierade koncerner till den sjéfartsrelaterade delen i
Sverige
- Vi har i nagra fall skapat "koncerner” av féretaget som mottagit stéd och andra
sjofartsrelaterade féretag inom samma grupp.

Konsekvensen blir att i diagram och tabeller per segment finns tva analyser av 2017,
dels den analys som hor till tidigare rapporter (grafer och tabeller 2008—-2017), dels den
som raknas ut pa nytt for att matcha ny analys i denna rapport och som jamférs med
2018 (grafer och tabeller 2017-2018).

| slutet av genomgangen kommenteras utfallet av analysen med hansyn till
osakerheter.
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5.2 Diversifierade rederier
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| segmentet diversifierade rederier ingar samma tre rederier aren 2017 och 2018.

5.2.1 Diversifierade rederier - Lonsamhet

Vinstmarginalen illustreras i diagrammen nedan i form av medel- (vanster) och
medianvarden (hdger) inklusive respektive exklusive sjofartsstod.

Vinstmarginal (medel)
Diversifierade rederier

30%
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0%

-10%

-20%

-22,0%
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—#=\/instmarginal ==s—\/instmarginal (exkl stod)

Diagram 5.1 Vinstmarginal 2008-2017

Vinstmarginal (medel)
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Diagram 5.2 Vinstmarginal 2017-2018

Vinstmarginal (median)
Diversifierade rederier
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Utvecklingen 2017-2018: Okningen till 2018 i diversifierade rederier beror pé att ett av
foretagen (Viking Supply Ships) har fort upp stora férsaljningar av fartyg i sitt
rérelseresultat. Utan denna handelse skulle resultatet for detta bolag vara ungefar som
tidigare och hela segmentet diversifierade rederier folja de tidigare aren med negativa

vinstmarginaler.

Om sjofartsstodet exkluderas blir vinstmarginalens medelvarde inte markbart
annorlunda pga. de dominerande positiva siffrorna fran Viking Supply Ships.
Medianvardet blir daremot vasentligt sémre 2018 och negativt.
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| cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifran klassificeringen av

nivan pa vinstmarginalen inklusive (vanster) och exklusive (hoéger) sjofartsstod.

Vinstmarginal Vinstmarginal (exkl stod)
Diversifierade rederier Diversifierade rederier
2018 I 2018 !
mStark @Svag CNegativ W Stark WSvag O Negativ

Diagram 5.3 Vinstmarginal 2018 inkl. och exkl. sj6fartsstéd

Av diagrammen framgar att alla tre foretagen har en positiv vinstmarginal 2018. Ett av

foretagen har detta ar en positiv vinstmarginal aven nar sjofartsstodet exkluderas
(Viking Supply Ships, se ovan) medan dvriga tva har en negativ vinstmarginal.

| tabellen nedan visas klassificeringen av féretagens vinstmarginal under perioden
2008-2018 inklusive och exklusive sjofartsstodet. Inklusive stddet har inget foretag
negativ vinstmarginal.

Tabell 5.1 Vinstmarginal 2008-2017 enligt tidigare metod, 2017-2018 enligt ny metod

Vinstmarginal 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2017 2018
Inkl. stod Stark >5% 67% 33%  100% 67% 67% 67%  100% 67% 33% 0% 33% 33%
Svag 0-5% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 33% 33% 67%

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

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

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

Av tabellen framgar att sj6fartsstodet har inneburit att inget féretag langre har negativ

vinstmarginal, vilket har varit fallet under flera tidigare ar.
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Lonsamhet matt som rédntabilitet pa eget kapital illustreras i diagrammen nedan i
form av medel- (vanster) och medianvarden (hoger) inklusive respektive exklusive
sjofartsstod.

Réantabilitet pa eget kapital (medel)
Diversifierade rederier
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Diagram 5.4 Réntabilitet pa eget kapital 2008—2017
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Diagram 5.5 Réntabilitet pa eget kapital 2017-2018
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Utvecklingen 2017-2018: Okningen till 2018 &r mycket stor och beror pa ovan namnda
redovisning i Viking Supply Ships dar resultatet 2018 inkluderar férsaljning av fartyg.

Om sjofartsstodet exkluderas blir medelvardet av rantabiliteten pa eget kapital inte
markbart annorlunda pga. de dominerande positiva siffrorna fran Viking Supply Ships.
Medianvardet, dar det mittersta foretaget redovisas, har ett negativt varde pa
rantabiliteten pa eget kapital utan stdd.

| cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifran klassificeringen av
nivan pa rantabiliteten pa eget kapital inklusive (vanster) och exklusive (hdger)
sjofartsstod.
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Diagram 5.6 Réntabilitet pa eget kapital 2018 inkl. och exkl. sjéfartsstéd
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Under 2017 kan ett foretag i segmentet uppvisa en rantabilitet pa eget kapital éver 10

procent (stark) bade med och utan stdd vilket motsvaras av det extraordinara resultatet
i Viking Supply Ships. Utan stéd har tva av tre féretag negativ rantabilitet pa eget
kapital som 6vergar till svagt positiv nar sjéfartsstodet inkluderas.

| tabellen nedan visas andelen féretag som klassificerats i respektive niva under
perioden 2008 — 2018, inklusive och exklusive sjofartsstod.

Tabell 5.2 Réantabilitet pa eget kapital 2008—2017 enligt tidigare metod, 2017-2018 enligt ny metod

Negativ <0%

33%

67%

0%

33%

33%

33%

0%

33%

67%

67%)

67%

Réntabilitet pa eget kapital 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2017 2018
Inkl. stéd Stark >10% 33% 0% 67% 33% 33% 0% 33% 0% 0% 0% 0% 33%
Svag 0-10% 33% 33% 33% 33% 33% 67% 67% 67% 33% 33% 67% 67%

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

Exkl. stod Stark >10% 0% 0% 67% 0% 33% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 33%
Svag 0-10% 67% 33% 33% 67% 33% 67%  100% 67% 33% 33% 33% 0%

67%

Av tabellen framgar att sjofartsstodet har inneburit att en negativ rantabilitet pa eget
kapital har andrats till en svagt positiv rantabilitet i tva fall, vilket inte har gallt under

tidigare ar.
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| diagrammen nedan visas soliditet i form av medel- (vanster) och medianvarden

(hoger).
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Diagram 5.7 Soliditet 2008—-2017

Soliditet (medel)
Diversifierade rederier
70%

60% /’

50%
7/

40%
30%
20%
10%

0%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

=—e—>Soliditet

Diagram 5.8 Soliditet 2017-2018
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Utvecklingen 2017—-2018: Okningen till 2018 beror p& ovan namnda redovisning i
Viking Supply Ships dar vinsten for salda fartyg laggs till det egna kapitalet och

tillgadngarna minskat.

Bjerking AB Strandbodgatan 1, Uppsala. Hornsgatan 174, Stockholm. Vaxel 010-211 80 00. bjerking.se



Sida 24 (63)

| |

| cirkeldiagrammet nedan visas soliditet i segmentet utifran klassificeringen av nivan.

Soliditet
Diversifierade rederier
2018

M HOg B Medel OLag

Diagram 5.9 Soliditet 2018

Foretagen i segmentet diversifierade rederier ligger samtliga pa en hoég niva avseende
soliditet under 2018, liksom under hela den undersokta perioden 2008—-2018, vilket

framgar av tabellen nedan.

Tabell 5.3 Soliditet 2008—2017 enligt tidigare metod, 2017—2018 enligt ny metod
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

2017 2018,

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

Av tabellen framgar att sjofartsstodet inte innebar nagon férandring av klassificeringen
av nivaerna pa soliditet.
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Diversifierade rederier - Likviditet
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| diagrammen nedan visas likviditetsmatten kassalikviditet och likviditetsbuffert i form

av medel- (vanster) och medianvarden (hdger).
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Diagram 5.10 Kassalikviditet (védnster axel) och likviditetsbuffert (héger axel) 2008-2017
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Diagram 5.11 Kassalikviditet (vénster axel) och likviditetsbuffert (hger axel) 2017-2018

Utvecklingen 2017-2018: Okningen till 2018 &r mycket stor och beror pa ovan namnda

redovisning i Viking Supply Ships.
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| cirkeldiagrammen nedan visas kassalikviditet och likviditetsbuffert i segmentet utifran
klassificeringen av nivan pa de finansiella nyckeltalen.

Kassalikviditet Likviditetsbuffert
Diversifierade rederier Diversifierade rederier
2018 ‘ 2018 l
B Hog B Medel OLag EMHOog B Medel OLag

Diagram 5.12 Kassalikviditet och likviditetsbuffert 2018

Ett av tre foretag i segmentet uppvisar en lag kassalikviditet. Tva av tre féretag har en
lag niva pa likviditetsbufferten. Jamfért med 2017 ar det ett féretag som har hog
kassalikviditet nu. Men likviditetsbufferten ar Iag hos tva av tre foretag.

| tabellen nedan visas forandringar i klassificering av nivan under perioden 2008—2018.

Tabell 5.4 Kassalikviditet och likviditetsbuffert 2008—-2017 enligt tidigare metod, 2017-2018 enligt ny
metod

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017, 2017 2018,

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

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

Likviditetsbuffert Hog >10% 33% 33% 33% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%, 0% 33%
Medel 5-10% 0% 0% 0% 33% 33% 33% 33% 0% 33% 33% 33% 0%

Lag <5% 67% 67% 67% 67% 67% 67% 67%  100% 67% 67% 67% 67%

Det kan konstateras att en viss forbattring av kassalikviditeten kan skdnjas till 2018
men att nivan pa likviditetsbuffert ar fortsatt l1ag.
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5.2.4 Diversifierade rederier - Ekonomisk effektivitet

Diversifierade rederier
2017-2018

o rederier

2017

2018

Féradingsvarde
Omsittning
Personalkostnad

Personaleffektivitet
Kapitaleffektivitet
Simpler-index
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|Antal féretag
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Diagram 5.13 Ekonomisk effektivitet 2018, med stéd (vénster) och utan stéd (héger)
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Diversifierade rederier (utan stod)

2017-2018

Diversifierade (u stéd) 2017

2018

Foradlingsvarde 2819 161

Omsattning 9 566 888
Personalkostnad 2 400 444
Kapitalkostnad 1884385
Personaleffektivitat 0,85
Kapitaleffektivicet 0,67
Simpler-index 1,52
Antal anstallda 2919
Antal fretag 3

3562515
9 348 906
2 312 366
1891703
0,65

0,53

1,18
2799

3

0,00

0,60

0,80 1,00 KK/FV 1,20

Diversifierade rederier minskar den totala omsattningen nagot men okar sitt
foradlingsvarde pa grund av realisationsvinsten i Viking Supply Ships. De blir betydligt
mer ekonomiskt effektiva, bade personal- och kapitaleffektivitet. Utan stod ser

utvecklingen fortsatt svag ut.

Sammantaget for diversifierade rederier paverkas bilden starkt av ett av tre foretag,
Viking Supply Ships, som gjort en stdrre realisationsvinst 2018. Darmed ser
utvecklingen av medelvardet av vinstmarginalen och rantabiliteten pa eget kapital till
2018 mycket stark ut, men det beror alltsa pa ett foretag. Ovriga tva foretag har en
svag men positiv vinstmarginal och rantabilitet pa eget kapital 2018. Utan sjofartsstodet
har tva féretag negativ vinstmarginal och rantabilitet. Samtliga féretag har hég soliditet
2018. Kassalikviditeten och likviditetsbufferten ar battre 2018. Sammantaget blir
gruppen av foretag mer ekonomisk effektiva under 2018, dock slar utvecklingen i

Viking Supply Ships igenom ocksa har.
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5.3 Tanker

| segmentet tanker ingar 11 rederier 2018 mot 12 rederier 2017 och en majoritet, 10
rederier, ar desamma mellan aren och de totala siffrorna antas darfor spegla
utvecklingen utan att en speciell jamforelse av de 10 féretagen behéver goras.

5.3.1 Tanker - Lonsamhet

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

Vinstmarginal (medel) Vinstmarginal (median)
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Diagram 5.14 Vinstmarginal 2008-2017

Vinstmarginal (medel) Vinstmarginal (median)
Tanker Tanker
30% 15%
24,4% 9,8% 10,3%
25% \ 10% "
o
20% \ 5%
15%
\z% 0%
10% \ 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 Zw 2018
\ 5%
5% \ \
-10%
0% r r r r r r r s : N
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 I&OLS 15%
-5% s
-10% -20%
—#=\instmarginal === \/instmarginal (exkl stod) 4=\ instmarginal s \/instmarginal (exkl stod)

Diagram 5.15 Vinstmarginal 2017-2018

Utvecklingen 2017-2018: 2018 sjunker medelvardet markant och medianvardet stiger
marginellt, bada ar fortsatt positiva. Medelvardet 2017 var hogt pa grund av Fjordtank
Rederi som da hade en extraordinart hég vinstmarginal, detta bolag finns inte med
2018.

Om sjofartsstddet exkluderas blir vinstmarginalens medelvarde och median markbart
samre och ar 2018 ar bada negativa.

| cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifran klassificeringen av
nivan pa vinstmarginalen inklusive (vanster) och exklusive (hdger) sjéfartsstod.
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Diagram 5.16 Vinstmarginal 2018 inkl. och exkl. sj6fartsstéd

Andelen foretag i tankersegmentet som har en vinstmarginal som klassificeras som

B Stark ESvag [ONegativ
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stark (>5 procent) sjunker fran 75% till 55 % av féretagen. 2017 hade inget foretag en
negativ vinstmarginal nar sjofartsstdodet inkluderas men 2018 ar den andelen 36%. Om

sjofartsstddet exkluderas har en majoritet av féretagen en negativ vinstmarginal. Av

bolagen har 27 % dock fortfarande en vinstmarginal som klassificeras som stark aven
nar sjofartsstodet exkluderas (en nagot lagre andel an 2017).

| tabellen nedan visas andelen féretag som klassificerats i respektive niva under hela

den undersokta perioden 2008-2018 inklusive och exklusive sjofartsstod.

Tabell 5.5 Vinstmarginal 2008-2017 enligt tidigare metod, 2017-2018 enligt ny metod

Vinstmarginal 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017, 2017 2018
Inkl. stoéd Stark >5% 59% 56% 39% 39% 44% 53% 50% 86% 82% 67%) 75% 55%
Svag 0-5% 24% 22% 33% 17% 17% 24% 19% 7% 9% 33%, 25% 9%

Negativ._<0% 18% 22% 28% 44% 39% 24% 31% 7% 9% 0%, 0% 36%

Exkl. stod Stark >5% 24% 17% 6% 0% 6% 12% 13% 43% 27% 33%, 33% 27%
Svag 0-5% 6% 11% 11% 28% 22% 29% 25% 29% 9% 8% 8% 18%

Negativ <0% 71% 72% 83% 72% 72% 59% 63% 29% 64% 58%) 58% 55%
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| diagrammen nedan visas réntabilitet pa eget kapital i form av medel- (vanster) och
medianvarden (hdger) inklusive och exklusive sjofartsstod.
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Diagram 5.17 Réantabilitet pé eget kapital 2008—-2017
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Diagram 5.18 Réntabilitet pa eget kapital 2017-2018
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Utvecklingen 2017—2018: 2018 sjunker bade medelvarde och median men ar fortsatt
positiva.

Om sjofartsstodet exkluderas blir medelvarde och median daremot samre 2018 och ar
negativa.

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

Bjerking AB Strandbodgatan 1, Uppsala. Hornsgatan 174, Stockholm. Vaxel 010-211 80 00. bjerking.se



Réantabilitet pa eget kapital
Tanker
2018

B Stark @ Svag [ONegativ

Réantabilitet pa eget kapital (exkl stéd)
Tanker

2018

Diagram 5.19 Réntabilitet pa eget kapital 2018 inkl. och exkl. sj6fartsstéd
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Klassificeringen av nivan pa nyckeltalet rantabilitet pa eget kapital visar att en majoritet

av rederierna i tankersegmentet ligger pa en niva som klassificeras som stark (> 10
procent). En relativt stor del av féretagen har dock negativ rantabilitet pa eget kapital

(inget foretag hade det ar 2017). Nar sjofartsstodet exkluderas har éver halften av

foretagen en negativ rantabilitet pa eget kapital.

| tabellen nedan visas andelen féretag som klassificerats i respektive niva under hela

den undersokta perioden 2008—-2018 inklusive och exklusive sjofartsstod.

Tabell 5.6 Réntabilitet pa eget kapital 2008-2017 enligt tidigare metod, 2017—-2018 enligt ny metod

Negativ <0%

71%

72%

83%

72%

72%

59%

63%

29%

64%

58%

58%

Réntabilitet pa eget kapital 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2017 2018
Inkl. stod Stark >10% 71% 67% 44% 44% 56% 59% 63% 79% 73% 58% 50% 55%
Svag 0-10% 12% 11% 28% 11% 6% 18% 6% 14% 18% 42% 50% 9%

Negativ._ <0% 18% 22% 28% 44% 39% 24% 31% 7% 9% 0%) 0% 36%

Exkl. stéd Stark >10% 24% 17% 6% 6% 17% 6% 19% 50% 27% 17% 17% 27%
Svag 0-10% 6% 11% 11% 22% 11% 35% 19% 21% 9% 25% 25% 18%

55%
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| diagrammen nedan visas nyckeltalet soliditet i form av medel- (vanster) och

medianvarden (hdger) for tankersegmentet.
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Diagram 5.20 Soliditet 2008—-2017
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Diagram 5.21 Soliditet 2017-2018
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Utvecklingen 2017-2018: Det ar en knapp minskning av medelvardet och en
betydande minskning av medianvardet till 2018.

| cirkeldiagrammet nedan visas soliditet i segmentet utifran klassificeringen av nivan.
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Diagram 5.22 Soliditet 2018
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Soliditeten har 6kat bade som medel- och medianvarde men andelen féretag med hog
niva (>25 procent) ligger kvar pa nastan samma niva som féregaende ar och utgor 83
procent av de ingaende foretagen i segmentet ar 2017. Andelen foretag med lag
soliditet ar endast marginellt hogre 2018.

Tabell 5.7 Soliditet 2008—-2017 enligt tidigare metod, 2017—2018 enligt ny metod

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2017 2018,

Soliditet Hog >25% 35% 33% 33% 44% 50% 76% 63% 57% 82% 83% 83% 82%
Medel  15-25% 24% 28% 33% 22% 28% 12% 25% 36% 9% 8% 8% 9%

Lag <15% 41% 39% 33% 33% 22% 12% 13% 7% 9% 8% 8% 9%

5.3.3 Tanker - Likviditet

| diagrammen nedan visas likviditetsmattet kassalikviditet samt likviditetsbuffert i form

av medel- (vanster) och medianvarden (hdger).
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Diagram 5.23 Kassalikviditet (védnster axel) och likviditetsbuffert (héger axel) 2008-2017

Likviditetsbuffert
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Diagram 5.24 Kassalikviditet (védnster axel) och likviditetsbuffert (héger axel) 2017-2018

Utvecklingen 2017-2018: Bade kassalikviditet och likviditetsbuffert minskar till 2018.

| cirkeldiagrammen nedan visas kassalikviditet och likviditetsbuffert (hdger) i segmentet
utifran klassificeringen av nivan péa de finansiella nyckeltalen.

Kassalikviditet Likviditetsbuffert
Tanker Tanker
2018 2018
M Hég EMedel Olag WHog EMedel Olag

Diagram 5.25 Kassalikviditet och likviditetsbuffert 2018

En majoritet av foretagen ligger pa en niva som klassificeras som hég avseende
kassalikviditet 2018, liksom 2017. Andelen med lag kassalikviditet har dock Okat till
2018.

Andelen foretag med hog likviditetsbuffert har dock minskat markant och andelen med
lag buffert har 6kat fran 2017 till 2018.

| tabellen nedan visas utvecklingen i klassificeringen for de tre matten under perioden
2008-2018.
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Tabell 5.8 Kassalikviditet och likviditetsbuffert 2008—-2017 enligt tidigare metod, 2017-2018 enligt ny
metod

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2017  2018]

Kassalikviditet Hoég >1,1 53% 56% 39% 44% 44% 65% 56% 64% 73% 67% 67% 64%
Medel 0,8-1,1 12% 22% 11% 17% 28% 12% 25% 14% 18% 25% 25% 9%,

Lag <0,8 35% 22% 50% 39% 28% 24% 19% 21% 9% 8% 8% 27%

Likviditetsbuffert Hog >10% 41% 56% 39% 44% 50% 53% 56% 64% 73% 58%, 58% 36%
Medel 5-10% 18% 0% 17% 6% 17% 12% 25% 21% 27% 33% 33% 27%

Lag <5% 41% 44% 44% 50% 33% 35% 19% 14% 0% 8%) 8% 36%

5.3.4 Tanker - Ekonomisk effektivitet

3

8

Tanker N Tanker (utan stod)
2 z
= 2017-2018 ¥ 2017-2018
= . 2018
1,00 1,00
02017
0,80 2018 0,80
02017'
0,60 0,60
Tanker 2017 2018 Tanker (u stéd) 2017 2018
Foradingsvarde 506 093 457315 Féradlingsvarde 508 099 457315
0,40 —{omsattning 1151537 1357 243 040 Omsattning 1151 537 1357 243
"\ Jperscnalkostnad 359 149 361 928 fisimopelics pa 478 692 473721
Kapitalkostnad
Kapitalkostnad 67 223 72406 pial 6223 2506
Parscnalefektivitat 0,71 0,79 Personaleffeldivit=t 0,94 1,04
Kapitale feldivitet 0,13 0,16 Kapitaleffektivitet 0,13 0,16
020 impler-index 0,84 005 020 Simpler-index 1,08 119
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Artal foretag 12 11 Antal féretag i2 11
0,00 0,00
0,00 0,20 0,40 0,60 0,80 1,00 KK/FV 1,20 0,00 0,20 0,90 0,60 0,80 1,00 KK/FV 120

Diagram 5.26 Ekonomisk effektivitet 2018, med stéd (vénster) och utan stéd (héger)

| segmentet tanker forsamras den ekonomiska effektiviteten for de vartdera aret
ingaende foretagen under 2018, men med sjofartsstodet visar bagge aren en god
effektivitet (index lagre an 1,00).

Sammantaget for tanker ser vi att vinstmarginalen och rantabiliteten pa eget kapital
sjunker till 2018 vad galler medelvarde (ett foretag paverkar utvecklingen).
Medianvardet 6kar dock nagot till 2018. Lonsamheten matt i dessa tva matt ar
fortfarande positiv ar 2018. Utan sjofartsstodet har segmentet negativ vinstmarginal
och rantabilitet. De flesta foretag har hog soliditet 2018. Kassalikviditeten och
likviditetsbufferten ar samre 2018. Den ekonomiska effektiviteten ar samre 2018.
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5.4 Torrlast

| segmentet torrlast ingar 3 rederier 2018 mot 6 rederier 2017 och darfér gors ocksa en
jamforelse mellan de 3 féretag som ar desamma mellan aren.

5.41 Torrlast - Lonsamhet

Lénsamhet i segmentet for torrlast visas i diagrammen nedan med hjalp av nyckeltalet
vinstmarginal i form av medelvarden (vanster) och medianvarden (hoger).
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Diagram 5.27 Vinstmarginal 2008-2017
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Diagram 5.28 Vinstmarginal 2017-2018

Utvecklingen 2017-2018: 2018 sjunker medelvardet medan medianvardet 6kar nagot.
Bada ar positiva med knapp marginal. For de tre foretag som ar desamma mellan aren
ar utvecklingen annu mer radikal, fran 40,3 % i medelvarde 2017 till 1,5 % ar 2018
(men medianvardet okar fran 0 % till 1,5 %). AB Westco gjorde en stor realisationsvinst
ar 2017 vilket paverkar medelvardet det aret.

Om sjofartsstddet exkluderas blir vinstmarginalens medelvarde och median samre
2018 och negativa.

| cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifran klassificeringen av
nivan pa vinstmarginalen inklusive (vanster) och exklusive (hoger) sjofartsstod.
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Diagram 5.29 Vinstmarginal 2018 inkl. och exkl. sj6fartsstéd

Ett av féretagen har en stark vinstmarginal nar sjofartsstodet inkluderas och de tva
ovriga har en marginal som klassas som svag (> 0-5 procent). Inget féretag har en
negativ vinstmarginal. Nar stddet exkluderas har ett av foretagen fortsatt stark
vinstmarginal medan 6vriga tva har en negativ vinstmarginal.

| tabellen nedan visas férandringar i klassificering av nivan pa vinstmarginalen inklusive
och exklusive stdéd under den undersdkta tidsperioden 2008—-2018.

Tabell 5.9 Vinstmarginal 2008-2017 enligt tidigare metod, 2017-2018 enligt ny metod

Vinstmarginal 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2017 2018
Inkl. stoéd Stark >5% 17% 33% 29% 14% 50% 40% 0% 17% 17% 40% 33% 33%
Svag 0-5% 50% 33% 14% 14% 17% 20% 60% 33% 33% 20% 33% 67%

Negativ._ <0% 33% 33% 57% 71% 33% 40% 40% 50% 50% 40% 33% 0%)

Exkl. stod Stark >5% 17% 0% 0% 0% 17% 0% 0% 0% 0% 40% 33% 33%
Svag 0-5% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Negativ <0% 83% 100% 100%  100% 83% 100% 100%  100%  100% 60%) 67% 67%

| diagrammen nedan visas rédntabilitet pa eget kapital i form av medel- (vanster) och
medianvarden (hdger) inklusive och exklusive sjofartsstod.
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Diagram 5.30 Réntabilitet pa eget kapital 2008—2017
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Diagram 5.31 Rantabilitet pa eget kapital 2017-2018

Utvecklingen 2017—2018: 2018 stiger medelvardet mycket, men har finns en stor
skillnad i vilka féretag som ar med respektive ar (de storre rederierna Eurovik Shipping
och Uman saknas 2018). Medianvardet sjunker vasentligt men ar anda positivt. Jamfor
vi endast de tre féretag som ar med bada aren ar laget 2017 nagot battre men
utvecklingen anda i linje med ovanstaende (AB Westco gjorde en storre
realisationsvinst.

Om sjofartsstodet exkluderas blir medelvarde och medianvarde mycket séamre 2018
och negativa.

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

Rintabilitet pa eget kapital Rintabilitet pa eget kapital (exkl stéd)
Torrlast Torrlast
2018 2018

B Stark @Svag [ONegativ B Stark @ Svag [ONegativ

Diagram 5.32 Réntabilitet pa eget kapital 2018 inkl. och exkl. sj6fartsstéd

Nar sjofartsstodet inkluderas har ett av féretagen i segmentet for torrlast en niva som
kan klassificeras som stark (> 10 procent), ett har svag niva och ett har negativ
rantabilitet pa eget kapital. Nar sjofartsstodet exkluderas har alla foretag negativa
varden.
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| tabellen nedan visas andelen féretag som klassificerats i respektive niva under hela
den undersokta perioden inklusive och exklusive sjéfartsstod.

Tabell 5.10 Réntabilitet pa eget kapital 2008—-2017 enligt tidigare metod, 2017-2018 enligt ny metod

Réntabilitet pa eget kapital 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017, 2017  2018]
Inkl. stod Stark >10% 50% 50% 43% 14% 67% 60% 40% 60% 50% 67% 67% 33%
Svag 0-10% 17% 17% 0% 14% 0% 0% 20% 0% 0% 33% 33% 33%

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

Exkl. stod Stark >10% 17% 0% 0% 0% 17% 0% 0% 0% 0% 67% 67% 0%,
Svag 0-10% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%,

Negativ. <0% 83% 100% 100%  100% 83% 100% 100% 100%  100% 33% 33%  100%

5.4.2 Torrlast - Soliditet

| diagrammen nedan visas nyckeltalen soliditet i form av medel- (vanster) och
medianvarden (hdger) for torrlastsegmentet.
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Diagram 5.33 Soliditet 2008—-2017
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Diagram 5.34 Soliditet 2017-2018

Utvecklingen 2017-2018: Det ar en forsamring av medelvardet och medianen till 2018.

| cirkeldiagrammet nedan visas soliditet i segmentet utifran klassificeringen av nivan.

Bjerking AB Strandbodgatan 1, Uppsala. Hornsgatan 174, Stockholm. Vaxel 010-211 80 00. bjerking.se



Soliditet
Torrlast
2018

MHOg B Medel OLag

Diagram 5.35 Soliditet 2018
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Maijoriteten av foretagen har en soliditet under 2017 som kan klassificeras som lag.
Dessa nivaer ar dessutom patagligt laga, se ovan. Ovriga har en niva som klassificeras
som medel (15-25 %). | tabellen nedan kan férandringar i klassificering av nivan pa
soliditet under hela den undersékta perioden utlasas.

Tabell 5.11 Soliditet 2008—-2017 enligt tidigare metod, 2017-2018 enligt ny metod

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2017 2018

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

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

5.4.3 Torrlast - Likviditet

| diagrammen nedan visas likviditetsmattet kassalikviditet samt likviditetsbuffert i form
av medel- (vanster) och medianvarden (héger).

Kassalikviditet och likviditetsbuffert (medel)
Torrlast

18,0

16,0
14,0 A

12’0 I

\
10:0 —/— \\

/

w0 v — WA

2:0 ——‘/\J K

/

0,0

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

buffert

K likviditet ikvidi

40,0%

- 35,0%
- 30,0%
r 25,0%
r 20,0%
- 15,0%
r 10,0%
F 5,0%

0,0%

Kassalikviditet och likviditetsbuffert (median)
Torrlast
3,5

2,0
15

1,0 E ‘_______....---'

35,0%
20,0%
- 25,03
L 20,0%
- 15,08
10,0%

5,0%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

s K mzsalikviditet Likviditetsbuffert

Diagram 5.36 Kassalikviditet (védnster axel) och likviditetsbuffert (héger axel) 2008-2017
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Kassalikviditet och likviditetsbuffert (medel)
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Diagram 5.37 Kassalikviditet (védnster axel) och likviditetsbuffert (héger axel) 2017-2018

Utvecklingen 2017—2018: Under 2018 minskar kassalikviditeten markant, bade
medelvardet och medianen. Likviditetsbufferten dkar dock.
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| cirkeldiagrammen nedan visas kassalikviditet (vanster) och likviditetsbuffert (héger) i

segmentet utifran klassificeringen av nivan pa de finansiella nyckeltalen.

Kassalikviditet
Torrlast

2018

EMHOg EMedel OLag

Diagram 5.38 Kassalikviditet och likviditetsbuffert 2018

Likviditetsbuffert
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Vad galler klassificeringen har ett av féretagen en kassalikviditet som ar pa hég (> 1,1)
niva, ett har medelniva och ett har en 1&g niva. Det ar en mindre andel som har hog
niva an 2017. Likviditetsbufferten ligger pa en hég niva i 67 % av foretagen i

torrlastsegmentet, resterande ligger pa lag niva (oférandrat sedan 2017).

| tabellen nedan visas forandringar i klassificeringen av nivan for de tva
likviditetsmatten under den undersokta tidsperioden 2008—-2018.

Tabell 5.12 Kassalikviditet och likviditetsbuffert 2008—-2017 enligt tidigare metod, 2017—-2018 enligt ny

metod
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017] 2017 2018
Kassalikviditet Hog >1,1 67%  83% 71%  57% 67%  40%  20%  17%  33%  40%| 50%  33%
Medel 0,8-1,1 33% 17% 29% 29% 17% 40% 60% 33% 33% 20% 17% 33%
Lag <0,8 0% 0% 0% 14% 17% 20% 20% 50% 33% 40% 33% 33%
Likviditetsbuffert Hog >10% 67%  83%  71%  43%  50%  40% 40%  17%  33% 60%| 67%  67%
Medel 5-10% 3% 17%  14% 0% 0% 0% 0%  33%  17% 0% 0% 0%
L3g <5% 0% 0% 14% 57% 50% 60%  60% 50%  50%  40%| 33%  33%
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5.4.4 Torrlast - Ekonomisk effektivitet
#2018
@2017
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Diagram 5.39 Ekonomisk effektivitet for 2018, med stéd (vénster) och utan stéd (héger)

| segmentet torrlast forsamras den ekonomiska effektiviteten for de vartdera aret
ingaende foretagen under 2018, men det ar fa féretag med i analysen 2018. Med
sjofartsstddet visar bagge aren en god effektivitet (index lagre an 1,00).

Sammantaget for torrlast ser vi att vinstmarginalen sjunker till 2018, mycket
beroende pa att 2017 gjorde AB Westco en stor realisationsvinst. Medianvardet 6kar
nagot och bade medel och median ar fortfarande positiva med knapp marginal. For
rantabilitet pa eget kapital stiger medelvardet mycket och medianen sjunker samtidigt
vasentligt, allt pa grund av sammansattningen av foretag i den analyserade gruppen
2017 och 2018. Om sjofartsstodet exkluderas blir medelvarde och median pa dessa
I6bnsamhetsmatt mycket samre 2018 och negativa. Foretagen har patagligt l1ag soliditet
(67 %) eller endast medelgod (33 %). Kassalikviditeten minskar till 2018 men
likviditetsbufferten ar god for 67 % av féretagen 2018. Ekonomisk effektivitet utan
stddet ar mycket svag i segmentet bade 2017 och 2018, men med stddet blir bagge
aren effektiva.
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5.5 Farjesjofart
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| segmentet farjesjofart ingar 8 rederier bade 2018 och 2017 och de ar desamma.

5.5.1 Farjesjofart — Lonsamhet

Vinstmarginalen for foretag klassificerade som farjesjofart redovisas i diagrammen
nedan i form av medelvarden (vanster) och medianvarden (hoger).
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Diagram 5.40 Vinstmarginal 2008-2017
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Diagram 5.41 Vinstmarginal 2017-2018
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Utvecklingen 2017—2018: 2018 stiger bade medelvarde och median och bagge ar
positiva.

Om sjofartsstodet exkluderas blir vinstmarginalens medelvarde och median mycket
samre 2017 och 2018 och de ar negativa.
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| cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifran klassificeringen av
nivan pa vinstmarginalen inklusive (vanster) och exklusive (hdger) sjofartsstod.

Vinstmarginal Vinstmarginal (exkl st6d)
Farjesjofart Farjesjofart
2018 ‘ 2018 }
M Stark @ Svag [ONegativ B Stark ESvag [ONegativ

Diagram 5.42 Vinstmarginal 2018 inkl. och exkl. sj6fartsstéd

Av foretagen i segmentet for farjesjofart har 76 % en positiv vinstmarginal under ar
2017, varav 13 % har en vinstmarginal dver 5 procent (stark). Nar sjofartsstodet
exkluderas har 88 procent av féretagen en negativ vinstmarginal.

| tabellen nedan visas foérandringar i klassificering av nivan under den undersokta
tidsperioden 2008-2018.

Tabell 5.13 Vinstmarginal 2008-2017 enligt tidigare metod, 2017-2018 enligt ny metod

Vinstmarginal 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2017 2018
Inkl. stéd Stark >5% 14% 25% 38% 13% 13% 14% 17% 33% 14% 14% 13% 13%
Svag 0-5% 57% 75% 63% 63% 50% 71% 67% 50% 57% 71% 63% 63%

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

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

Negativ <0% 86% 75% 63% 88% 88% 86% 83% 83% 86% 86%) 88% 88%,

| diagrammen nedan visas I6nsamheten matt som rédntabilitet pa eget kapital i form
av medel- (vanster) och medianvarden (héger) inklusive och exklusive sjéfartsstod.
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Diagram 5.43 Réantabilitet pa eget kapital 2008—-2017
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Diagram 5.44 Réntabilitet pa eget kapital 2017-2018

Utvecklingen 2017—2018: 2018 stiger medianen nagot men medelvardet ar ungefar
detsamma.

Om sjofartsstodet exkluderas blir rantabilitetens medelvarde och median mycket samre
2018 och negativt.

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

Réantabilitet pa eget kapital Réantabilitet pa eget kapital (exkl stéd)
Farjesjofart Farjesjofart
2018 2018

B Stark @ Svag [ONegativ B Stark @ Svag O Negativ

Diagram 5.45 Réantabilitet pa eget kapital 2018 inkl. och exkl. sj6fartsstoéd

63 % av foretagen i segmentet for farjesjofart har en rantabilitet pa eget kapital dver
10 procent, vilket klassificeras som stark, nar sjofartsstodet inkluderas. Denna
andel sjunker till 0 procent om sjofartsstodet exkluderas samtidigt som ovriga har
svag eller negativ rantabilitet pa eget kapital. Sjéfartsstodet gor att 76 % av
foretagen i segmentet har en positiv rantabilitet pa eget kapital.
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| tabellen nedan visas andelen foretag som klassificerats i respektive niva under
hela den undersdkta perioden 2008—2018 inklusive och exklusive sjofartsstod.

Tabell 5.14 Réntabilitet pa eget kapital 2008—-2017 enligt tidigare metod, 2017—-2018 enligt ny metod

Réntabilitet pa eget kapital 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2017 2018
Inkl. stod Stark >10% 50% 63% 75% 50% 38% 67% 83% 50% 50% 57%) 38% 63%
Svag 0-10% 25% 38% 25% 25% 25% 33% 0% 33% 33% 29% 38% 13%

Negativ._<0% 25% 0% 0% 25% 38% 0% 17% 17% 17% 14% 25% 25%

Exkl. stod Stark >10% 13% 0% 13% 0% 0% 0% 17% 17% 17% 14% 0% 0%,
Svag 0-10% 13% 25% 25% 13% 13% 17% 0% 0% 0% 0% 13% 13%

Negativ. <0% 75% 75% 63% 88% 88% 83% 83% 83% 83% 86%| 88% 88%

5.5.2 Farjesjofart - Soliditet

| diagrammen nedan visas nyckeltalet soliditet i form av medel- (vanster) och
medianvarden (hoger) for foretagen som klassificerats som farjesjofart.
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Diagram 5.46 Soliditet 2008-2017
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Diagram 5.47 Soliditet 2017-2018
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Utvecklingen 2017-2018: Det ar en viss forbattring av medelvardet och en nagot

samre median.

| cirkeldiagrammet nedan visas soliditet i segmentet utifran klassificeringen av nivan.

Soliditet
Farjesjofart
2018

HMHOg B Medel OLag

Diagram 5.48 Soliditet 2018

Av foretagen i segmentet ligger halften pa en hog soliditet och haften pa en lag (>15%)
soliditet. Jamfort med narmast féregaende ar ar det en liknande situation men en

annan spridning.

Tabell 5.15 Soliditet 2008—-2017 enligt tidigare metod, 2017-2018 enligt ny metod

2016

2017 2017 2018,

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Soliditet Hog >25% 50% 38% 50% 50% 38% 29% 50% 50% 43% 43% 38% 50%)
Medel  15-25% 13% 13% 0% 13% 13% 29% 17% 0% 0% 29% 25% 0%
Lag <15% 38% 50% 50% 38% 50% 43% 33% 50% 57% 29% 38% 50%)
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5.5.3 Farjesjofart - Likviditet

| diagrammen nedan visas likviditetsmattet kassalikviditet samt likviditetsbuffert i form
av medel- (vanster) och medianvarden (hdger).
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Kassalikviditet och likviditetsbuffert (median)
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Diagram 5.49 Kassalikviditet (vénster axel) och likviditetsbuffert (h6ger axel) 2008—-2017

Kassalikviditet och likviditetsbuffert (medel)

Farjesjofart

20 13,0%
18

16 - 12,5%
g L 12,0%
12

1,0 — 115%
08 —|

06 L 11,0%
o - 10,5%
02

00 10,0%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

==e—Kassalikviditet Likviditetsbuffert

2018

Kassalikviditet och likviditetsbuffert (median)
Farjesjofart
1,8

25,0%

- 20,0%

r 15,0%

[ 10,0%

F 5,0%

0,0%

16

25,0%

14
12

F 20,0%

1,0 —

r 15,0%

0,8
0,6

0,4

0,2

0,0

r 10,0%

- 5,0%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

==e—Kassalikviditet Likviditetsbuffert

Diagram 5.50 Kassalikviditet (vénster axel) och likviditetsbuffert (héger axel) 2017-2018

Utvecklingen 2017—2018: Under 2018 minskar kassalikviditeten nagot.
Likviditetsbufferten minskar vasentligt.

| cirkeldiagrammen nedan visas kassalikviditet (vanster) och likviditetsbuffert (héger) i

segmentet utifran klassificeringen av nivan pa de finansiella nyckeltalen.

0,0%
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Diagram 5.51 Kassalikviditet och likviditetsbuffert 2018

Maijoriteten av foretagen har kassalikviditet under 2018 pa medel (0,8-1,1) eller hég (>
1,1) niva. Vad géller likviditetsbuffert sa har 50% av féretagen en niva som klassificeras
som medel eller hog.

| tabellen nedan visas férandringar i klassificering av nivan for de tva likviditetsmatten
under tidsperioden 2008-2017.

Tabell 5.16 Kassalikviditet och likviditetsbuffert 2008—2017 enligt tidigare metod, 2017-2018 enligt ny
metod

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017, 2017 2018

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

Lag <08 13% 0% 13% 13% 25% 29% 33% 33% 29% 29% 38% 25%

Likviditetsbuffert Hog >10% 50% 38% 13% 25% 25% 43% 50% 67% 29% 71%) 63% 25%
Medel 5-10% 0% 13% 25% 13% 25% 14% 0% 0% 29% 0% 0% 25%

Lag <5% 50% 50% 63% 63% 50% 43% 50% 33% 43% 29% 38% 50%

5.5.4 Farjesjofart - Ekonomisk effektivitet

g

Farjesjofart (utan stod)
2017-2018

Férjesjofart
2017-2018

PK/FV

g
B

PRJFV

2017

2017

050 0m
Firjesjbfart 2017 Firjesjafart (u stod 2017 2018]
Foradingsvarde 2521978 Foradlingsvarde 2520678 2518831
0,40 Omsattning 4392174 08 Omsitiring 4332174 4202358
Personalkostrad 1815312 Personalkostnad 2431376 2452 949
Kapitalkestnad 487 063 Kapitalkostnad 487 063 467981
PersonalefFaktivitet 0.72 Personslefektvitat 056 057
Kapitaleffektivitet 019 Kapitaleffektivitet 0,19 0,19
020 mp‘er—n.dex 0,51 o Simpler-index 1,16 1,16)
z Artal anstsllda 3244 g |ntal anstslida 3244 2972
Antal féretag 8 |Antal fsratag ] [

00 0,m

0,00 0,20 0,40 0,60 LCEY o0 KK/FV 1z v v o0 ) 0,80 1w KKFY 1o

Diagram 5.52 Ekonomisk effektivitet fér 2018, med stéd (vénster) och utan stéd (héger)

| segmentet farjesjofart ar samma féretag med bada aren sa har kan tillvaxten i
foradlingsvarde bedémas. Det sjunker marginellt till 2018. Den ekonomiska
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effektiviteten ar ocksa liknande mellan aren. Med sjofartsstodet visar bagge aren en
god effektivitet (index lagre an 1,00). Utan sjofartsstddet ar effektiviteten sdmre an ett
genomsnittligt naringsliv.

Sammantaget for farjesjofart ser vi att vinstmarginalen stiger, bAde medelvarde och
median, bagge ar positiva. For rantabilitet pa eget kapital stiger medianen nagot men
medelvardet ar ungefar detsamma. Om sjofartsstddet exkluderas blir bada
Idnsamhetsmattens medelvarde och median mycket samre och negativa. Halften av
foretagen har en hog soliditet, halften en lag. Majoriteten av foretagen har
kassalikviditet som klassas som medel eller hog. Vad galler likviditetsbuffert sa har
50% av foretagen en niva som klassificeras som medel eller h6g. Den ekonomiska
effektiviteten skiljer inte mycket mellan 2017 och 2018 och ar god endast om
sjofartsstodet inkluderas.

5.6 Management

| segmentet management ingar 6 féretag 2018 mot 7 féretag 2017 och 5 av dem ar
desamma. Darfér gors ocksa en jamférelse mellan de 5 féretag som ar desamma
mellan aren.

5.6.1 Management - Lonsamhet

Lénsamhet matt som vinstmarginal for foretag klassificerade som management
redovisas i diagrammen nedan i form av medelvarden (vanster) och medianvarden
(hoger).

Vinstmarginal (medel) Vinstmarginal (median)
Management Management
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Diagram 5.53 Vinstmarginal 2008-2017
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Diagram 5.54 Vinstmarginal 2017-2018

Utvecklingen 2017—2018: 2018 stiger bade medelvarde och median marginellt. Jamfér
vi endast de fem foretag som ar med bada aren ser vi ett nagot lagre medelvarde och
vinstmarginalen ar generellt nagot hogre.

Om sjofartsstddet exkluderas blir vinstmarginalens medelvarde och median mycket
samre 2017 och 2018 och de ar negativa.

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

Vinstmarginal Vinstmarginal (exkl stod)
Management Management
2018 2018

B Stark ESvag O Negativ W Stark ESvag O Negativ

Diagram 5.55 Vinstmarginal 2018 inkl. och exkl. sj6fartsstéd

Alla féretag har en positiv vinstmarginal 2018. Nar sjofartsstodet exkluderas har
samtliga féretag en negativ vinstmarginal. 2017 fanns det vissa féretag med en positiv
vinstmarginal aven nar sjéfartsstddet exkluderas, och en del foretag hade negativ
vinstmarginal aven med sjofartsstéd.

| tabellen nedan visas férandringar i klassificering av nivan pa vinstmarginalen under
den undersokta tidsperioden 2008—-2018.
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Tabell 5.17 Vinstmarginal 2008-2017 enligt tidigare metod, 2017-2018 enligt ny metod
Vinstmarginal 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016  2017| 2017 2018
Inkl. stéd Stark >5% 14% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 14% 14% 33%|
Svag 0-5% 57% 86% 50% 63% 67% 67%  100% 60% 63% 29% 29% 67%|
Negativ <0% 29% 14% 50% 38% 33% 33% 0% 40% 38% 57% 57% 0%
Exkl. stod stark  >5% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Svag 0-5% 14% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 14% 14% 0%
Negativ_<0% 86% 100% 100%  100% 100%  100% 100%  100% 100%  86%|  86%  100%

| diagrammen nedan visas réntabilitet pa eget kapital i form av medel- (vanster) och
medianvarden (hdger) inklusive och exklusive sjofartsstod.

Réntabilitet pa eget kapital (medel) Réntabilitet pa eget kapital (median)
Management Management
15000% Tgegg9 5000%
10000% 6,0% 12,5% -17,9% 2,0% 1,9% 4,0% 19,5% 10,0% 5,0% -0,7%
o \ 0% . o R " o o o
5000% ‘Q:&sow 70% 15% -39% -60% 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
0% 2 35259 + + . -5000%
5000% 2008 2009 2010 2012/20186%2014 2015 2016 2017 10000% \ /\
\ = (] v
-10000% \ -7027% \ S

-15000% ‘\ /__—\ / -15000% \ /\/

-20000% \ / \ / -20000% \/

25000% \ / \ / -25000%
V L4

-30000%
-35000% -30000%
—4=Rintabilitet p3 eget kapital ==e==Rantabilitet pa eget kapital (exkl stod) —#=—Réntabilitet p& eget kapital ==Rantabilitet pa eget kapital (exkl stod)

Diagram 5.56 Réantabilitet pa eget kapital 2008—-2017

Rintabilitet pd eget kapital (medel) Rintabilitet pd eget kapital (median)
Management Management
15000% SO00%
10000% - -0,8% 47,6%
0% + v v v T v v e
L SE% &% 200 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
0% + T v v r v v T v -5000% -
sppos, 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
-10000% ~
-10000% /
-15000% / -15000%
-20000% -20000% -
-25000%
-25000% -
-30000%
-35000% - -30000% -
=—#= R antabilitet pd eget kapital == Rantabilitet pd eget kapital (exkl sthd) =g 3ntabilitet p& eget kapital =—s=R3ntabilitet pd eget kapital [exk| sthd)

Diagram 5.57 Réntabilitet pa eget kapital 2017-2018

Utvecklingen 2017-2018: 2018 stiger medelvarde och median. Om vi endast ser till de
fem foretag som ar desamma mellan aren ar rantabiliteten pa eget kapital med stod
god 2018 (dock har personalintensiva féretag ofta hdg rantabilitet pa kapital).

Om sjofartsstodet exkluderas blir rantabilitetens medelvarde och median mycket sdmre
och negativa.

| cirkeldiagrammen nedan visas andelen foretag i segmentet utifran klassificeringen av
nivan pa rantabiliteten pa eget kapital inklusive (vanster) och exklusive (hdéger)
sjofartsstod.
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Réntabilitet pa eget kapital
Management
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Rantabilitet pa eget kapital (exkl stod)
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2018
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Diagram 5.58 Réntabilitet pa eget kapital 2018 inkl. och exkl. sj6fartsstéd
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Nar nivan pa rantabilitet pa eget kapital klassificeras i managementsegmentet har

samtliga foretag har en stark niva pa rantabiliteten inklusive sjofartsstodet. Samtliga

har en negativ rantabilitet om sjofartsstodet exkluderas.

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

Tabell 5.18 Réntabilitet pa eget kapital 2008—-2017 enligt tidigare metod, 2017—-2018 enligt ny metod

Réntabilitet pa eget kapital 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017, 2017 2018,
Inkl. stod Stark >10% 29% 57% 38% 25% 14% 33% 80% 40% 25% 29% 29%  100%
Svag 0-10% 43% 29% 13% 38% 57% 33% 20% 20% 38% 14% 14% 0%,

Negativ. <0% 29% 14% 50% 38% 29% 33% 0% 40% 38% 57%, 57% 0%

Exkl. stéd Stark >10% 14% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 14% 14% 0%,
Svag 0-10% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

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

5.6.2 Management — Soliditet

| diagrammen nedan visas nyckeltalet soliditet i form av medel- (vanster) och
medianvarden (hdger) for féretagen i segmentet fér management.

Soliditet (medel)
Management

50%
45%
40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%

/\ o

N—————

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

=== Soliditet

Diagram 5.59 Soliditet 2008—-2017
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Diagram 5.60 Soliditet 2017-2018

Utvecklingen 2017-2018: Det ar en viss forbattring av medelvardet och ungefar
samma median.

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

Soliditet
Management
2018

MHOg B Medel OLag
Diagram 5.61 Soliditet 2018

Som konstaterats ovan ar soliditeten i detta segment generellt lag vilket diagrammen
ocksa visar. Nastan samtliga féretag segmentet bedéms ha en Iag soliditet och
konsolideringsgrad under 2018, liksom 2017. | tabellen nedan kan férandringar i
klassificering av nivan pa soliditet under hela den undersokta perioden utlasas.

Tabell 5.19 Soliditet 2008—-2017 enligt tidigare metod, 2017-2018 enligt ny metod

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2017 2018

Soliditet Hoég >25% 0% 0% 13% 13% 0% 0% 0% 0% 0% 14% 14% 17%
Medel  15-25% 14% 14% 0% 13% 0% 0% 0% 0% 13% 0%, 0% 0%

Lag <15% 86% 86% 88% 75% 100% 100% 100%  100% 88% 86%, 86% 83%
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5.6.3 Management — Likviditet

| diagrammen nedan visas likviditetsmattet kassalikviditet samt likviditetsbuffert i form
av medel- (vanster) och medianvarden (hdger).

Sida 55 (63)

Kassalikviditet och likviditetsbuffert (medel) Kassalikviditet och likviditetsbuffert (median)
Management Management
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Diagram 5.62 Kassalikviditet (vdnster axel) och likviditetsbuffert (hger axel) 2008—2017
Kassalikviditet och likviditetsbuffert (medel) Kassalikviditet och likviditetsbuffert (median)
Management Management
14 35,0% 1,4 40,0%
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Diagram 5.63 Kassalikviditet (védnster axel) och likviditetsbuffert (héger axel) 2017-2018

Utvecklingen 2017-2018: Under 2018 Okar kassalikviditeten i medelvarde men
likviditetsbufferten minskar. | medianvarde okar likviditetsbufferten.

| cirkeldiagrammen nedan visas kassalikviditet (vanster) och likviditetsbuffert (héger) i
segmentet utifran klassificeringen av nivan pa de finansiella nyckeltalen.
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Diagram 5.64 Kassalikviditet och likviditetsbuffert 2018
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Kassalikviditet for samtliga foretag i managementsegmentet ligger 2018 pa en niva
som klassificeras som medelniva (0,8-1,1) eller hdg (>1,1). Betraffande
likviditetsbufferten har éver halften av foretagen en niva som klassificeras som hog oh
den andra halften ligger pa en lag niva. Detta ar ganska likt férdelningen 2017.

| tabellen nedan visas férandringar i klassificering av nivan for de tre likviditetsmatten
under den undersoékta tidsperioden 2008—-2018.

Tabell 5.20 Kassalikviditet och likviditetsbuffert 2008—2017 enligt tidigare metod, 2017-2018 enligt ny

metod
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017] 2017 2018
Kassalikviditet Hog >1,1 0% 0%  13%  50% 0% 0% 0% 0% 13%  14%| 14%  33%
Medel 0,8-1,1 71%  71%  88%  38%  86%  83% 80%  80%  88%  86%| 86%  67%
L3g <0,8 29%  29% 0%  13%  14%  17%  20%  20% 0% 0% 0% 0%
Likviditetsbuffert Hog >10% 43%  29%  50%  75%  86%  83%  60%  60%  63%  43%| 43%  50%
Medel 5-10% 14%  29%  13%  13% 0% 0%  20% 0% 0%  14%|  14% 0%
L3g <5% 43%  43%  38%  13%  14%  17%  20%  40%  38%  43%| 43%  50%

5.6.4 Management - Ekonomisk effektivitet @

20
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Diagram 5.65 Ekonomisk effektivitet 2018,
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| segmentet management ar den ekonomiska effektiviteten for de vartdera aret
ingaende foretagen likartad under 2017 och 2018, Med sjofartsstodet visar bagge aren
en god effektivitet (index lagre an 1,00) medan laget ar mycket svagt utan stéd.

Sammantaget for management ser vi att till 2018 stiger bade medelvarde och median
marginellt. Rantabiliteten pa eget kapital stiger ocksa. Jamfor vi endast de fem foretag
som ar med bada aren ser vi ett nagot lagre medelvarde och vinstmarginalen ar
generellt nagot hogre, men monstret ar detsamma. Om sjofartsstodet exkluderas blir
vinstmarginalens och rantabilitetens medelvarde och median mycket samre och de ar
negativa bada aren. Soliditeten ar lag for 83 % av féretagen. Kassalikviditeten ligger pa
nivan medel eller hdg. Betraffande likviditetsbufferten har éver halften av féretagen en
niva som klassificeras som hég och den andra halften ligger pa en lag niva. Detta ar
ganska likt fordelningen 2017. Den ekonomiska effektiviteten ar god med sjofartsstod.

6. Jamforelser av ekonomisk effektivitet

| &rets rapport ingar ocksa att jamfora den del av sjéfartsnaringen som fatt stéd under
2018 med olika relevanta grupper av féretag/sektorer i Sverige. Ekonomisk effektivitet i
foretag och segment har kunnat bedémas ovan. Metoden kan anvandas fér jamférelser
med olika kontrollgrupper.

Tabellen nedan visar en liknande tabell som den for de sjofartsstodsberattigade
foretagen och segmenten i kapitlet Nuldget for de svenska rederierna. De olika
grupperna ar:

- Sveriges hela naringsliv speglat av aktiebolag, ekonomiska féreningar och
andra bolagsformer, men inte enskilda firmor och offentlig sektor. En bred
referens for Ionsamhetsmattet ekonomisk effektivitet da det visar arets
genomsnitt for alla branscher (0,87)

- Ovrig sjofart som inte erhallit sjofartsstdd, enligt SNI-koder for sjéfart pa inre
och yttre vattenvagar, av passagerare och gods, reguljar och icke-reguljar

- Hamnar enligt SNI-kod 52.241

- Jarnvag enligt SNI-koder for jarnvagstransport av passagerare och gods

- Végtransport enligt SNI-koder for all form av vagtransport inklusive linjetrafik
och kollektivtrafik

- Lufttransport, enligt SNI-koder for lufttransport av passagerare och gods,
reguljar och icke-reguljar

- Bemanning, 6vriga bemanningsforetag i alla branscher, férutom de som fatt
sjofartsstod

- Varuagare, innefattande alla féretag inom areell sektor, byggsektor, samt all
slags tillverkning och utvinning.

Bjerking AB Strandbodgatan 1, Uppsala. Hornsgatan 174, Stockholm. Vaxel 010-211 80 00. bjerking.se



Sida 58 (63)

| |

Tabell 6.1 Aggregerad bokslutsdata for féretag som ingér i definierade j@mférelsegrupper 2018.

AGGREGERADE RESULTAT- OCH

T I Sverige Gvrig sjdfart Hamnar Jarnvag Varusgare
Antal bolag 565025 802 81 53 13127 252 4531 95337
Nettoomsittning thr 9548776632 14612665 7122702 18446 189 191260832 30519197 66936128 2913561548
Rorelseresultat f. avskr. thr 960818 844 1481644 1634657 2150264 18039214 2329891 3592062 285340631
Rorelseresultat (EBIT) thr 653245963 561707 943899 573475 5795560 1711083 320435 200861768
Finansnetto thr 794 106 359 100612 -129248 -248452 -690 134 -53 000 431115 30472197
Resultat e. fi thr 1447352322 662319 814651 325023 5105426 1658083 3651550 240333964
Kredi thr 1427400 0 0 0 0 0 0 0
Antal Anstallda st 2846929 2308 3681 7426 111389 4978 83404 839185
Anlaggningstillgangar thr 17494713948 18567892 11697919 12719605 111932229 12411571 7876345 1641513616
Omssttningstillgangar thr 19156551819 9898405 2920497 5727800 51522947 11043817 30868601 1326330674
Summa tillgangar thr 36651265 767 28466 297 14618416 18447 405 163455176 23455388 38744946 2967844291
Eget kapital thr 11504 865 427 5574429 4266312 6224076 32319314 5928640 10668886 1183365998
Obeskattade reserver thr 887606 164 5234480 2150408 1931818 15938843 359890 1181405 268377818
Summa eget kapital och ob. reserver thr 12392471591 10808909 6416720 8155804 48258157 6288530 11850291 1451743817
Avséttningar och minoritetsintressen thr 7712568030 944191 592697 872500 2242519 6959844 567430 124851198
Kortfristiga skulder thr 8005461408 7639988 3405323 4446432 49886174 6798442 17076119 1005596572
Langfristiga skulder thr 8501578588 9038099 4203631 4972581 62996 165 3408554 9253282 385276603
Summa skulder thr 16507039996 16678087 7608954 9419013 112882339 10206 996 26329401 1390873175
Summa ital och skulder thr 36612079616 28431187 14618371 18447407 163383015 23455370 38747122 2967468190
Summa Féradlingsvarde thr 3814070778 2596237 3670239 5809262 63204205 6541314 47379371 935170074
Summa Personalkostnad thr 2006730948 1499735 2686519 5122554 56478415 4591413 43190355 668711936
Summa Kapi thr 1303 386 565 1054758 630355 816205 5094209 711959 1296076 144714695
Ekonomisk effektivitet (Simpler-index) 0387 0,98 0,9 1,02 097 081 094 0,87

Av tabellen framgar att den mest effektiva jamférelsegruppen av féretag ar
lufttransportféretagen, med ett index pa 0,81. En annan mycket ekonomiskt effektiv
grupp ar varuagarna, liksom hela det svenska naringslivet (varav varuagarna ar en stor
del). Sjofarten ligger pa 0,98, en niva som aven féretagen som inte far sjéfartsstod har.
Ser vi till dvriga trafikslag ar det ungefar samma effektivitet inom vagtransport som
inom sjofart, medan jarnvagstransport ligger nagot sdmre. Bemanningsforetagen ar
ocksa effektiva, med ett index pa 0,94, att jamféra med 0,97 fér de managementforetag
inom sjofart som uppbar sjéfartsstod.

1,20
z Benchmark
g 2018
1,00
Bemanning Végtransport

oQvrig sjofart

Varuagare

Benchmark 2018 Varudgare Bemanning Sjofartsstod Ovrig Sjofart Hamnar Jarnvag Vagtransport  Lufttransport
0,40 1 Féradingsvarde (FV) 935 170 074 47 379 371 6675 322 2 596 237 3670239 5809 262 63 204 205 6541 314
Omsattning 2998 321 595 67 596 240 15 080 802 14 996 247 7 513 615 18 969 799 199 786 690 30 790 661
Personakestnad (PK) 668 711 936 43 190 355 4 135 639 1499 735 2 686 519 5122 554 56 478 415 4591 413
Kaptalkostnad (KK) 144 714 695 1296 076 2433 559 1054 758 630 355 816 205 5094 209 711 959
Personakffektiviet 0,72 0,91 0,62 0,58 0,73 0,88 0,89 0,70
Kaptaleffektivtet 0,15 0,03 0,36 0,41 0,17 0,14 0,08 0,11
0.20 Simpler-ndex 0,87 0,94 0,98 0,98 0,90 1,02 0,97 0,81
’ Antal anstalda 839 185 83 404 6 455 2308 3681 7426 111 389 4978
Antal féretag 95 337 4531 31 802 81 53 13 127 252
0,00
0,00 0,20 0,40 0,60 0,80 1,00 KK/FV 1,20

Diagram 6.1 Ekonomisk effektivitet 2018, jamférelsegrupperna (Sjbéfartsstéd=gruppen av stdédberiéttigade
féretag)
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1,00
Bemanning Vagtransport
@Sjofartsstod
< oQvrig sjtfart
Varudgare
Benchmark 2018 (u stéd) Varuagare Bemanning Sjofartsstod Ovrig Sjofart Hamnar Jarnvag Vagtransport  Lufttransport
0,40 Féradingsvarde (FV) 935170 074 47 379 371 6 675 322 2596 237 3670 239 5809 262 63 204 205 6 541 314
Omséttning 2998 321 595 67 596 240 15 080 802 14 996 247 7 513 615 18969799 199 786 690 30 790 661
Personakostnad (PK) 668711936 43 190 355 5424722 1499 735 2686 519 5122554 56478415 4591 413
Kaptalkostnad (KK) 144 714 695 1296 076 2433559 1 054 758 630 355 816 205 5094 209 711 959
Personakffektiviet 0,72 0,91 0,81 0,58 0,73 0,88 0,89 0,70
Kaptaleffektivtet 0,15 0,03 0,36 0,41 0,17 0,14 0,08 0,11
0.20 Smpler-ndex 0,87 0,94 1,18 0,98 0,90 1,02 0,97 0,81
’ Antal anstélda 839 185 83 404 6455 2308 3681 7426 111 389 4978
Antal féretag 95 337 4531 3t 802 81 53 13 127 252
0,00
0,00 0,20 0,40 0,60 0,80 1,00 KK/FV 1,0

Diagram 6.2 Ekonomisk effektivitet 2018, jamférelsegrupperna (Sjéfartsstéd=gruppen av stédberéttigade
féretag men nu utan stédbidrag)

Utan sjofartsstod uppvisar de stodberattigade patagligt samre ekonomisk effektivitet an
samtliga jamforelsegrupper.

7. Kommentar

Rapporten har haft som ambition att utvardera de finansiella effekterna av det svenska
sjofartsstodet for ar 2018. Rapporten ar baserad pa finansiell information om féretagen
som ar publikt tillganglig. Rapporten visar och jamfor den finansiella situationen for de
foretag som mottagit sjofartsstdd under 2017 och 2018. Den innehaller aven historik
som bygger pa analyser i tidigare rapporter for perioden 2008—-2017.

Nyckeltal som speglar Ibnsamhet, kapitalstruktur och likviditet har beraknats per
segment, med och utan sjofartsstodets paverkan. Det har darigenom varit maojligt att
askadliggdra den direkta finansiella effekten av sjofartsstodet, bade pa aggregerad
niva och per segment.

Som framhallits i tidigare rapporter kan det finnas skl att vissa foretag ar konstruerade
som de ar med hansyn till beskattning och méjligheterna att uppbara sjofartsstod.

Ett annat férhallande som kan ha effekt pa vilka slutsatser som ar méjliga att dra ar
antalet bolag i respektive segment. Det ar relativt fa bolag i varje segment vilket gor att
enstaka bolag kan fa ett stort genomslag pa berékningen av finansiella nyckeltal och
vid angivande av procentuell foérdelning av foretagen i olika nivaer pa de finansiella
nyckeltalen. Speciellt svart blir det att uttala sig om tillvaxt (omsattning, foradlingsvarde
etc) men aven nyckeltal som beskrivs som kvoter kan paverkas starkt. | rapporten har
vi forsokt att dra rimliga slutsatser och att kommentera dar det behdvs.
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For de enskilda segmenten ser utvecklingen olika ut. Dessutom ar nyckeltalen i viss
man olika for kapitalintensiva respektive personalintensiva verksamheter.

Segmentet for management bor betraktas som ett sarskilt fenomen dar verksamheten
utan sjofartsstod ar kraftigt oldnsam.
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Bilaga 1 Nyckeltalsdefinitioner
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Nyckeltal

Definition

Kassalikviditet

Omséttningstillgdngar reducerat med varulager dividerat med korta skulder

Balanslikviditet

Omséttningstillgéngar 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

Réntabilitet pa eget kapital

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

Réntabilitet pa totalt kapital

Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader i procent av genomsnittlig balansrakning

Likviditetsbuffert

Likvida medel dividerat med totala tillgangar

Rorelsemarginal

Rorelseresultat efter avskrivningar i procent av nettoomséattning

Vinstmarginal

Resultat efter finansnetto i procent av nettoomsattning

Resultat per anstalld

Rorelseresultat dividerat med genomsnittligt antal anstéllda

K/I-tal

Totala kostnadernas andel av intékterna (Omséttning - res. e finansnetto)/Omséttning
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Bilaga 2 Bolag som ingar i studien
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Bolag som fatt sjofartsstéd 2018 |Org. Nr. Segment Bolag fér analys om annat &n bolag som fatt sjofartsstéd
Stena Line Scandinavia AB 5562317825 Diversifierad Andel av koncern Stena AB (1)

Stena Marine Management AB 5566278148 Diversifierad Andel av koncern Stena AB (1)

Viking Supply Ships Management AB 5568582463 Diversifierad Andel av koncern Viking Supply Ships AB (2)

Wallenius Marine AB 5560846643 Diversifierad Andel av Rederi Aktiebolaget Soya (3)

FORSEA Helsingborg AB 5562064575 Farjesjofart Andel av Forsea AB (4)

Destination Gotland AB 5560382342 Farjesjofart Andel av Rederiaktiebolaget Gotland (5)

Northern Offshore Services AB 5564421161 Farjesjofart

Rederi AB Ishavet 5565360830 Farjesjofart

Rederi Eckert Sverige AB 5561814350 Farjesjofart

Tallink Silja AB 5563426138 Farjesjofart

TT-Line Aktiebolag 5560637828 Farjesjofart

Viking Rederi Aktiebolag 5561157289 Farjesjofart

GoTa Fleet AB 5590329644 Management

Nordic HSC Crewing AB 5590248430 Management

OSM/Transforest AB 5568630494 Management

VGG Sweden AB 5568102619 Management

Master Mariner AB 5566425392 Management

BRP Rederi AB 5565362323 Tanker Summa BRP Rederi AB och BRP Shipping AB

Fiskeback Bunkrings Aktiebolag 5561363143 Tanker

Goteborg Bunker AB 5566119433 Tanker

Ockerd Bunkerfrakt Aktiebolag 5564868585 Tanker

OleumAB 5569596173 Tanker

OljOla AB 5566675293 Tanker

Rederiaktiebolaget Alvtank 5564663143 Tanker

Rederiaktiebolaget Donsotank 5560582925 Tanker Summa Rederiaktiebolaget Donsdtank och Navix Maritime AB
Sirius Shipping AB 5567725360 Tanker Summa Sirius Shipping AB, Sirius Rederi AB, Sirius Chartering AB, Sirius Tankers AB
Tarbit Shipping Aktiebolag 5563791325 Tanker

Aktiebolaget Westco 5563133502 Torrlast

Charterfrakt Baltic Carrier AB 5565243150 Torrlast

F. Shipping AB 5569636771 Torrlast

Furetank Rederi AB (ny) 5563717510 Tanker

Sirius Crew AB (ny) 5591297360 Management

Bolag som inte lamnat bokslut per 2019-09-10 och déarfor inte analyserats

EUROVIK SHIPPING AB 5567855621 Torrlast

Finnlines Ship Management Aktiebolag 5563148369 Management

GoTa NETSS AB 5590245451 Management

Veritas Management AB 5590039391 Tanker

Rederiaktiebolaget Uman 5560540014 Torrlast

Tankskar Rederi AB (ny) 5565758488 Tanker

OljOla Shipping AB (ny) 5591519573 Tanker

Bolag som inte analyserats av andra skal

MMT Sweden AB 556679-4706 Bedriver inte rederiverksamhet utan goér hogupplosta marina métningar
Svensk Sjoentreprenad i Malmo AB 556223-2172 Bedriver inte rederiverksamhet utanbedriver dykning, undervattensarbete mm
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Not 1-5: Ovriga bolag férutom mottagande bolag som anvints for att berékna sjéfartens andel av koncern

Not 1: Stena

Stena Rederi Aktiebolag 5560578360
Stena LNG Holding Sweden AB 5561884247
Stena Bulk Aktiebolag 5562432236
Steneo Aktiebolag 5563336808
Stena Nordica AB 5564220894
HH Ferries Sverige AB 5564275666
Stena RoRo AB 5566208186
Stena Don AB 5566208236
R.O.K Konsulat Service AB 5566875075
Sessanlinjen AB 5567157549
Stena Superfast AB 5568099112
Stena RFM AB 5568782980
Not 2: Viking Supply Ships

Aktiebolaget Nordisk Linjeagentur 5560224908
Malartransport Aktiebolag 5560569153
Paltrans Ferrieservices Aktiebolag 5560598723
Osterstroms Rederi Aktiebolag 5560733767
B&N Specialtonnage AB 5560745431
B&N Nordsj6frakt AB 5561610113
Transatlantic Services AB 5561617928
Aktiebolaget Nordsjofrakt Ro/Ro 5562026095
B & N Rederi Aktiebolag 5562080373
B&N Transbulk AB 5562100585
Transatlantic Fleet Services AB 5562758846
Osterstroms Nordic AB 5562846740
Rederi AB Nordship 5563099141
Osterstrons Logistics AB 5563207215
B&N Crewing AB 5564268646
B&N Hornet AB 5565194270
Paltrans Shipping AB 5565206504
TransAtlantic Adminstration (2) AB 5565502159
Gorthon-B&N Transatlantic AB 5566425889
Tr ion AB

Transatlantic Icebreaker Crewing AB 5566791454
TRVI Offshore & Icebreaking AB 5567109003
TRVI Offshore & Icebreaking 4 AB 5567331094
TRVI Offshore & Icebreaking 3 AB 5567331102
TransAtlantic Short Sea Bulk AB 5567772180
SOIC Ship Management AB 5568030372
TransAtlantic Ship AB 5569012858
Not 3: Rederi Aktiebolaget Soya
Walleniusrederierna Aktiebolag 5560335928
Rederi AB Wallship 5560484148
Rederiaktiebolaget Walltime 5562539840
Wallcargo Aktiebolag 5563313468
Walwal Aktiebolag 5564660305
Wallcarrier Aktiebolag 5565215604
Wallfreight Aktiebolag 5565218483
Wallauto Aktiebolag 5565227542
Wallocean Aktiebolag 5565252227
Wall RO/RO AB

Grand Campus Stockholm AB 5565593414
Wallroll Aktiebolag 5566685987
Walltrade AB 5566745575
Not 4: Forsea AB

HH Ferries Oresund AB 5565360889
Not 5: Rederiaktiebolaget Gotland
Rederiaktiebolaget Gute 5560210741
Rederi AB Kappelshamn 5560527169
Rederi Hoburgen Aktiebolag 5562073816
Rederiaktiebolaget Vandburg 5564962222
Rederi AB Torsburgen 5565705869
Rederi AB nd

Gotlandsbolaget AB 5566437850
Rederi AB Ljugarn 5566695903
Rederi AB Kiintehamn

Rederi AB Lickershamn 5567400493
Rederi AB Roneharm 5567401616
Rederi AB Katthammarsvik 5567623250
Rederi AB Herrvik 5567623342
Rederi AB Djupvik 5568151160
Rederi AB Lauter 5568151293
Rederi AB Kyllaj 5568640931
Rederi AB Burgsvik 5568640949
Rederi AB Botvaldevik

Rederi AB Asunden 5568993892
Hallshuk Rederi AB 5569377756
Sundre Rederi AB 5569377764
Nya Skérgrdsbolaget 2017 AB 5569783573
Rederi Utholmen AB

Hangvar Rederi AB 5590196977
Hellvi Rederi AB 5590197025
Rederi Sysne AB 5590694807
Rederi Grynge AB 5590694831
Rederi Othem AB 5591223374
Rederi Boge AB 5591223457
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