REMENTUM .

RESEARCH & p— SVERIGES AKERIFORETAG
MANAGEMENT

AKERINARINGEN MED VERKSAMHETSOMRADEN

September, 2018

Rementum © 2018. Alla rattigheter forbehalls.



Argéng: 3, Utgava: 1, Bestéllare: Sveriges Akeriféretag, Ansvarig utgivare: Rementum Research

EKONOMISK STATUS OCH UTVECKLING

Fig. 1: TRANSPORTARBETE PA VAG | SVERIGE, 1975-2018(Prognos)
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BEHOVET AV EKONOMISK
ANALYS I VAR NARING

Akerin';iringen 1 Sverige dr en mo-
gen bransch som utvecklats mycket
genom aren. Aketierna star for allt
fran traditionell ravaruforsorjning, till
godsfléden till och fran industrier och
byggen samt handelns alla transporter.
Lagerhallningen har i stor utstrickning
flyttat ut pa lastbilsflaken, varfér in-
dustrier 4r mer beroende av leveranser
7just in time” idag 4n férut. Niringen
hanterar ocksa andra, nyare utmaning-
ar som e-handelns enorma tillvaxt, och
samhallets 6kande klimatambitionet.

Marknadsmiljon for Sveriges akare dr
komplex. Mycket av godset férmedlas
via speditor eller lastbilscentral. Kon-
junkturen svinger snabbt och effek-
terna av, exempelvis, en byggboom
syns allt mer tydligt i kringliggande
branscher. Det dr fortfarande en stor
brist pa forare och kompetent logistisk
personal, samtidigt som det inom vissa
segment av akerindringen 4r en viss
Overetablering sett strikt till radande
utbud och efterfragan.

Minga pekar pa den olagliga konkur-
rensen som frimsta orsak till en
komplex marknadsmiljo. Spelreglerna
maste naturligtvis vara lika f6r alla.
Ut6varna bor kontrolleras hirdare 1
ett mer finmaskigt nit. Hogre krav pa
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bestillarna dr nédvindigt, men dkerier-
na maste ocksd vdga teckna fraktavtal
med redovisad hallbarhet som med
lagliga metoder gar att leva efter.

I en sadan, mer rittvis, marknads-
milj6 blir ekonomiska analyser allt
viktigare. I hela niringslivet dr mark-
nadsinformation bade efterfrigad och
nédvindig. Manga vill bekrifta sitt
foretagande med siffror. Den som vet
mest gor bast affirer. Dirfoér gor vi
denna nyckeltalsundersckning;

Vi konstaterar att det finns myck-
et hart arbete i akerierna bakom var
analys. Rapporten redovisas som
tidigare 1 akerindringens huvudsakliga
segment och 1 drets utgava uppvisas en

forsiktig avmattning fran en historiskt
hég niva inom de flesta verksamhets-
omriden. Det dr glidjande att se i en
hégkonjunktur att dven akeriernas
ckonomiska utveckling hingt med,
och att det finns framgangsrika akerier
inom alla verksamhetssegment.

Stockholm i september, 2018
Ulric Langberg
Branschchef, Sveriges Akeriféretag

Fig. 2: Akerinaringens omsattning och avkastning, 1997-2018P
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SLUTSATSER, NARINGENS
EKONOMI OCH UTSIKTER

Svensk akerindring befinner sig
i en avmattande hégkonjunktur.
Virdeskapandet - mitt som avkastning
pé totalt kapital i relation till rintan pd
en svensk 10-drig statsobligation - dr
fortfarande hogt. Den svagare trenden
ir dock tydlig sedan slutet av 2016.
Niringen priglas generellt av ekono-
misk cyklikalitet till £6ljd av begrinsade
forutsittningar att parera svingningar i
efterfrigan med en rationell kostands-
massa (se fig. 3, hoger). Perioder med
under- respektive Gverkapacitet avléser
varandra; resulterande i fluktuerande
fraktrater och vinster. Under 2018 har
fraktvolymerna fallit patagligt i flera
verksamhetsomrdden och vissa typer
av akerier moter fortsatt en struk-
turellt utmanande efterfragesituation.
Kostnadsutvecklingen (fig. 4, nedan)
priglas av en brist pa forare. I kombi-
nation med stigande brinslepriser och
en mindre gynnsam kapacitetsbalans
under 2018 finns en pataglig risk f6r
fortsatt vikande 16nsamhet.

MANGFACETTERAD BILD

Det idr stora skillnader mellan olika del-
niringar inom branschen. Bygg- och
anliggningstransportérerna har mott
en marknad f6r bostadsbyggnation
som varit den starkaste sedan tidigt
90-tal men nu minskar fraktvolymerna
och vinstmarginalerna. Fjdrrbilsakar-
na har kunnat glidjas 4t stark svensk
industriproduktion och snabbt vix-
ande exportvolymer de senaste aren.
Deras langsiktiga utmaning ligger i den

Fig. 3: KOSTNADSFORDELNING, TYPAKERI, GENOMSNITT 2010-17
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relativt laga avkastning som foljer av
en 6kande konkurrens. Detaljhandelns
omsittning i Sverige slir rekord, 4r
efter ar, men transportorer med fokus
pa nirdistribution kimpar dnda med
tillvixten. Mojligen finns en férklaring
att finna i férindrade godsfléden, till
toljd av kraftig tillvixt i ndthandeln?
Skogsadkerierna har lyckats lyfta sin
genomsnittliga omsittning pa ett
tortjansttullt sdtt Gver dren - detta
trots att efterfrigan pa skogsprodukter
(som flis och rundvirke) 6kar mycket
litet. Akeriniringens lysande stjir-

na, 1 termer av finansiell utveckling,

ir miljétransportorerna (avfall och
atervinning). En hog, stabil avkastning
har kombinerats med imponerande
tillvixt - dven om vinstmarginaler-

na vek dven hir under 2017. Med

Okat fokus pa atervinning i samhallet
ser den nirmaste framtiden fortsatt
lovande ut f6r denna delniring, men

svagare byggkonjunktur slir dven hir.
Transportérerna av produkter i tank
har en tid mott dystra marknadsutsik-
ter. I och med att priset f6r de flesta
fossila brinslen fallit kraftigt de senaste
aren har hela virdekedjan dragits med
dalig 16nsamhet. Ett naturligt resultat
har varit 6kad konsolidering inom
verksamhetsomradet, vilket stottat
I6nsamheten, och nu ser dven efter-
fragan ut att stiga. Jordbrukssektorn
har inte sett motsvarande strukturella
nedging i efterfragan, men 2017 var
l6nsamhetsmissigt ett av de svagaste
ar vi noterat. 2018 kommer bli en
verklig utmaning, eftersom torkan ser
ut att ge de ldgsta skérdarna i Sverige
pa 6ver 25 ar. De “blandade” verksam-
heterna har ligre I6nsamhet och driver
sin omsattningstillvixt frimst genom
torvirv och sammanslagningar, men vi
bedémer att dessa just nu drar nytta av
en allmin brist pa transportkapacitet.

Fig. 4: UTVECKLING INTAKTER OCH N
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SLUTSATSER - 2017/2018

o) Efterfragan pa vigtransporter i Sverige
fortsatt god men tillvixttakten mattas.

0) Akeriernas intjaning sjunker; pa grund
av flera samverkande faktorer.

0) Behovet att investera kvarstar.

0) Skogs- och jordbrukstransporter ér de
svagaste sektorerna; frimst pa grund av
svag volymutveckling,

o) Tank- och “Gvriga” fokuserade trans-
portorer visar starkast avkastning; frimst
pa grund av kapacitetsbrist.




NYCKELTALSANALYS -
EN BAKGRUND

D en svenska akerindringen ir en
bransch med ling historia och av
kritisk betydelse f6r samhallets funk-
tion. Intresset fran media och 6vrig
omvirld 4r tidvis mycket stort, men
den allminna kunskapsnivin om
branschens forutsittningar kan alltid
forbattras.

Fakta dr en forutsittning for kon-
struktiv diskussion. Syftet med den
arliga nyckeltalsrapporten fran Sveriges
Akeriféretag i samarbete med Remen-
tum Research 4r att belysa branschens
ekonomiska och finansiella utveckling,
Ett avgrinsat fokus ger storre utry-
mme till férdjupade fragestillningar.
Jamtorande analyser av finansiella ny-
ckeltal, 6ver tid och mellan olika dkeri-
typer, sitter ljuset pa vilka mekanismer
och trender som madste férstas for att
skapa en livskraftig ndring,

SMASKALIG

Akeriniringen i Sverige, precis som i
de allra flesta linder i virlden, 4r en
utpriglad smaféretagarbransch. Endast
c:a 25% av den totala omsittningen
skapas av foretag med fler 4n 100
anstillda. Orsaken dr tydlig; kostnads-
massan for ett genomsnittligt akeri (se
fig. 3 for en illustration) dr till stor del
relativt oflexibel. An si linge behovs

bade forare och bil for att transport-
era gods fran punkt a till punkt b.
Skatt och forsikring skall betalas och
fordonet minskar i virde, 4ven om det
anvinds mycket litet. Tunga godstrans-
porter pa vig ingar alltid som ett led

1 en industriell kedja och blir darfér
exponerad mot en cyklisk efterfragan.
Ibland erbjuds inte en 16nsamhet som
finansiellt 6verbryggar lagkonjunktur-
er. Det problemet har branschen sjilv
16st genom att sprida kostnader och
risker i en relativt komplex kedja av
leverantorsférhallanden mellan olika
sma vigtransportorer, speditorer och
transportkopare. Faran med en sidan
arbetsférdelning inom virdekedjan
blir att vissa aktérer kan hamna 1
klim, med f6r lagt foridlingsinnehall
1 tjdnsten. En svar, men ofrinkomlig,
balansgang.

HETEROGEN

En annan viktig karaktiristik dr
branschens fragmenterade tjansteut-
bud. Ett lastfordon kan anvindas i en
mycket stor mingd olika applikationer,
beroende pa teknisk specifikation. Det
blir ddrfér missvisande att tala om ge-
nerella branschfenomen. Tillvixt och
l6nsamhet skiljer sig avsevirt - bade
konjunkturellt och strukturellt - mellan
olika tjinstesegment. Néir man i media
talar om problemen med olagligt cab-
otage, eller otydliga arbetsgivarforhal-
landen, inom ékeriniringen som helhet

missar man de underliggande faktorer
som driver utvecklingen i de enskilda
tjdnstesegmenten. Ligg till detta en
geografisk komponent; det ir stor
skillnad att vara dragbilsiakare med
huvudkontor i belgiska Antwerpen
relativt i svenska Norrbotten - for att
gbra exemplet Gvertydligt.

SVARANALYSERAD

Till denna komplexitet skall liggas en
utmaning att skaffa tillforlitlig data

om lastbilstrafik i Sverige. Det statliga
institutet Trafikanalys (TRAFA) gor
exempelvis ett fortriffligt arbete med
de datakillor man har att tillga, men de
ar 1 mycket enkitundersékningar och
framforallt endast riktade till svenska
foretag. Med ett, fortfarande, Sppet
Europa ser vi enorma férindringar i
branschens struktur pa den europeiska
kontinenten. Det kan vara riskabelt

att dra f6r langtgaende slutsatser av
studier enbart i Sverige. Denna rapport
anvinder finansiella data fran Sverig-
es Akeriféretags (SAs) medlemmar,
rapporterade i arsredovisningar till
bolagsverket och sammanstillt av

UC t6r Rementums analys. Det finns
naturligtvis brister ocksa med ekon-
omisk redovisning, men risken for
missvisande jamforelser pa grund av
mitproblem dr liten.

Tab. 1: OVERGRIPANDE NYCKELTAL SVENSK AKERINARING

2008 |2009 |2010 [2011 |2012 |2013 |2014 |2015 |2016 |2017
Antal bolag
Aktiebolag 8.466 8.434 8.427 8.746 8.806 8.844 8.857 8.677 8.977 8.860
% A &/a 0,1 -0,4 -0,1 3,8 0,7 0,4 0,1 -2,0 3,4 -1,3
Total oms.
Aktiebolag | mSEK 118.831 108.557 | 119.305 | 128.977 129.004 127.326 130.231 133.838 139.861 143.357
% A &/ 6,9 -8,6 9,9 8,1 0,0 -1,3 2,3 2,8 4,5 2,5
Antal anstallda
Aktiebolag 64.798 61.898 |[62.009 |64.536 63.898 62.986 63.362 63.947 67.408 68.434
% A &/a 15 -4,5 0,2 4,1 -1,0 -1,4 0,6 0,9 5,4 1,5
Rorelse | resultat
Aktiebolag | mSEK 4.291 2.498 3.190 3.469 3.402 3.063 3.563 3.824 3.916 3.154
% avoms. | 3,6 2,3 2,7 2,7 2,6 2,4 2,7 29 2,8 2,2
Avkastn. | kapital
Aktiebolag | % tot. kap. | 8,9 5,7 6,1 6,2 5,9 6,4 6,1 6,2 7,6 6,8
Statsobl. % 10 ar 3,9 3,3 2,9 2,6 1,6 2,1 1,7 0,7 0,5 0,7
Diff. %-enheter | 5,0 2,4 3,2 3,6 4,3 4,3 4,4 55 7,1 6,1

Kdlla: Rementum Research, Trafikanalys, Sveriges Riksbank
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OVERGRIPANDE OBSERVATIONER, METOD OCH DEFINITIONER

Sammantatining -2017;

- Efterfragan pa vigtransporter
6kar generellt, pa grund av god
tillviaxt i svensk- och europeisk
ekonomi.

- Lonsamheten for det genomsnit-
tliga akeriet i Sverige sjonk under
2017 men ligger fortfarande 6ver det
historiska genomsnittet.

Ursikrer, 20718-;

- En stigande inflationstakt i man-
ga ekonomier 6kar sannolikheten
for rantehdjningar under 2018-19.
Detta kan bromsa viss invester-
ingsverksamhet, och i férlingnin-
gen efterfrigan pa tunga vigtrans-
porter.

- Det finns inga uppenbara tecken
till 6verinvesteringar inom aker-
indringen generellt, vilket stttar
mojligheten att atminstone delvis
kompensera f6r kostnadsokningar.

Under 2017 6kade omsittningen
tor akerindringen som helhet med c:a
2.5%. Vir bedémning ér att cirka 1
%-enhet av tillvixten drevs av hogre
transportarbete och 1-2 %-enheter var
en effekt av stigande nominella frak-
trater/ton-km. Volymtillvixten ligger

tor ndrvarande under historisk trend
(se fig. 1, sid. 2). Innan branschens
detaljer analyseras dr det virdefullt att
fa en Gversiktlig bild av dess struktur.
Vigtransporter stir fOr cirka 60%
av allt transportarbete (tonkilometer)
1 Sverige. Miter man produktionen i
godsvikt stiger andelen till cirka 80%.
Det finns i september 2018 c:a 14.300
foretag registrerade hos bolagsverket
med ndringsinriktningen 1 ggtransport,
Godstrafik - Transport och magasinering.
Enligt véra berdkningar omsatte dessa
tillsammans 6ver 150 miljarder kronor
(motsvarande knappt 4 procent av
Sveriges BNP) och sysselsatte drygt
75 000 personer 2017. Till detta skall
liggas de individer som yrkesmassigt
arbetar med tunga godstransporter
pa vig utan att formellt riknas in i
ovanstdende definition av akerindrin-
gen - verkande i sa kallad firmabil-
strafik. Totalt sysselsitter sektorn Gver
100,000 personer i Sverige; omkring
2% av det totala antalet sysselsatta.

MEDLEMSFORETAGEN
Tabellen pa sidan 4 bygger pa den data
som statliga Trafikanalys aggregerar
tor samtliga aktiebolag med klassifi-
ceringen Vagtransport, Godstrafik. Av de
drygt 14.000 dkeriféretagen dr knappt
5.800 medlemmar i SA. Férdelningen
pa bolagstyp syns i tabellen nedan
(bransch/medlemmar/urval). Den-

na rapport kommer analysera den

Tab. 2: VERKSAMHETSINRIKTNING OCH ORGANISATIONSSTRUKTUR

Verksamhet SA SA Bolagsform SA uc
POPULATION URVAL POPULATION POPULATION
(A % “16) (A % “16) (A % ‘16) (A % “16)

Bygg- 1.113 (-17%)  958(-3%) Aktiebolag 4.789 (-3%)  9.269 (-5%)

Fjarr- 583 (-9%) 542(-4%) Enskild firma 932 (-11%)  4.597 (-4%)

Nar- 343 (-5%) 310(-5%) Handelsbolag 72 (-10%) 318 (-19%)

Skogs- 508 (+5%)  444(-5%) Utl. filial 0 (0%) 100 (+6%)

Miljs- 151 (+2%) 129(-4%)

Tank- 96 (0%) 85(-7%)

Jordbruk- 163 (-3%) 133(-4%)

Avrig- 338 (-14%)  318(-5%)

Blandad-  1.674 (+2%) 436(-3%)

Okodad- 822 (+3%) 0(0%)

TOTAL 5.793 (-5%)  3.355(-4%) 5.793 (-5%)  14.284 (-5%)

Kdlla: Rementum Research, SA, UC

finansiella utvecklingen f6r kategorin
aktiebolag bland SAs medlemmar - hir
finns publik finansiell data att tillgd.
Totalt har vi studerat resultat- och
balansrikningsdata fran 3.500 dkerier,
rapporterad under 20 ér.

En stor férdel med att ha tillgang
till SAs medlemsregister ar att vi kan
anvinda medlemsféretagens egen
klassificering efter huvudsaklig tjin-
steinriktning. I Nyckeltalsrapporten
analyserar vi normalt atta olika verk-
samhetsomraden:

- Bygg- och anldggningstransporter
- Fjarrbilstransporter

- Nirdistribution

- Skogstransporter

- Milj6transporter

- Tankbilstransporter

- Jordbrukstransporter

- Ovriga fokuserade transporter

Som en referensgrupp studeras ett
urval av foretag vilka uppgett att de
bedriver verksamhet inom mer dn ett
omrdde. Begreppet “renodlat” dr inte
helt okomplicerat. Inom respektive
verksamhetsomrade finns ytterligare
moéjligheter att detaljera beskrivningen
av tjansten. Ett foretag som primirt
arbetar med skogstransporter kan, till
exempel, vara verksamt inom rund-
virkestransporter, flistransporter, eller
bigge. For denna rapports syfte har
det inte varit meningsfullt att bryta
ned tjinsteomradena till denna niva.
Urvalen av féretag skulle bli f6r sma
tor att vaga dra slutsatser med statis-
tisk signifikans.

DEFINITIONER
Tva viktiga nyckeltal som dterkommer
i rapporten ar:

- Avkastning pd totalt kapital
Definieras som:

(rorelseresultat + finansiella intikter) /
(skulder + eget kapital)

- Vinstmarginal
Definieras som:
vinst fore skatt/nettoomsittning



Tab. 3: LANGSIKTIG OMSATTNINGSUTVECKLING PER VERKSAMHETSOMRADE

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 ‘97-'17
Omsaéttn.  SEKk Tillvéxt samman-
(median) (%) satt
Bygg- 2.618 2.550 2.732 2.743 2.738 2.725 2.691 2.735 2.866 2.851 4,7
Fjarr- 6.027 5.671 6.135 6.330 6.402 5.965 6.267 6.179 6.621 6.458 2,4
Nar- 4.444 4537 4.890 5.441 5.466 5.422 4.906 4.869 5.295 5.293 1,9
Skogs- 5.206 4.935 5.366 5.363 5.458 5.390 5.630 5.561 5.416 5.747 4,3
Miljo- 7.786 7.096 8.125 8.888 8.682 8.706 8.744 8.590 10.449 10.978 7,8
Tank- 7.854 7.527 7.447 8.601 7.194 7.514 7.550 7.045 6.888 7.739 0,6
Jordbruk- 4.995 4.938 4.684 4.934 5.560 4.737 5477 5.292 5.259 5.306 1,9
Ovrig- 4.315 4.022 4.466 4.630 4.845 4.744 5.061 4.960 5.509 5.535 23
Blandad- 7.241 7.223 7.351 7.338 7.393 7.073 7.143 7.305 6.994 7.431 2,3
URVAL 5.206 4.938 5.366 5.441 5.560 5.422 5.630 5.561 5.509 5.747 2,3

Kdlla: Rementum Research, SA, UC

JAMFORELSER OCH
TRENDER

Bland de mest intressanta analyserna
ligger jaimforelser av nyckeltal mellan
olika inriktningar av tunga vigtrans-
porttjanster.

Hir dyker omedelbart ett metod-
problem upp som bér nimnas; SAs
medlemsbolag har fatt klassificera sig
sjilva. Direkta konkurrenter inom
samma ndringsgren kan alltsd falla i
olika urvalsgrupper genom subjektiva
bed6émningar. Vi har valt att inte ta
hinsyn till denna risk. Didremot har vi
sallat bort uppenbart extraordinira re-
sultatposter f6r enskilda bolag, Utéver
detta har vi valt att i den jaimférande
analysen fokusera pa medianvirden
tor att undvika oproportionerligt stor

sitt verksamhetsomride. Medianmattet

kan ocksa fanga konsolideringstrender.
Vi vill lyfta fram tvé centrala typer av

nyckeltalsjimférelser:

-Omsittningstillvixt
-Lénsamhet

Kapitalavkastning - eller rintabi-
litet - 4r det mest rittvisande mittet
pd en niringsgrens formaga att skapa
finansiellt virde for sina investera-
re. Vinstmarginaler av olika slag dr
relevanta i jimforelsen mellan direkta
konkurrenter inom samma inriktning,
Diremot ar det inte rittvist att, till ex-
empel, jimféra den absoluta intjdnin-
gen fran ett fullutrustat skogsfordon
med en enklare specificerad dragbil.
Mer omfattande investeringar kriver

vinstmarginaler fér att motivera sin
hégre absoluta kapitalkostnad. En jam-
torelse av 16nsamheten mellan olika
niringsgrenar, samt éver tid aterfinns i
tabell 4, nedan.

Omsittningstillvixt kan matas pd
flera olika sdtt. Vi har valt medianvir-
det/bolag av flera skil. Det hat, bland
annat, fordelen att illustrera struktur-
skillnader mellan olika verksamhet-
sinriktningar. Exempelvis; ett median-
foretag inom miljétransporter omsatte
2016 drygt 3,5x ett medianforetag
inom byggtransporter. A andra sidan
finns en risk att branschkonsolider-
ing forvixlas med marknadstillvixt.
Omsittningsdatan dterfinns i tabell 3,
ovan.

Vi kommenterar den relativa ut-
vecklingen nirmare under respektive

betydelse for enskilda foretag inom antingen storre omsittning eller vidare  verksamhetsavsnitt.
Tab. 4: LANGSIKTIG LONSAMHET PER VERKSAMHETSOMRADE
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 ‘97-'17

Avkastn.  median Avkastn. median
kapital (%) (%)
Bygg- 9,4 5,8 6,4 7,7 6,7 6,9 7,1 7,5 9,0 8,0 7,5
Fjarr- 8,7 53 5,9 7,6 6,1 6,2 7,6 8,1 8,4 7,6 7,3
Nar- 9,7 6,4 8,2 8,0 6,1 7,2 7,6 7,6 8,4 6,9 7,2
Skogs- 7,9 52 4,3 6,8 6,3 5,8 7,2 57 6,6 6,7 7,0
Miljo- 9,2 6,5 6,4 7,9 8,3 7,6 73 6,8 8,4 7,8 7,9
Tank- 9,6 9,2 6,9 8,1 7,4 7,0 6,4 7,0 8,4 8,3 7,4
Jordbruk- 8,6 6,5 5,8 7,4 5,8 55 6,6 57 7,9 5,7 6,9
Ovrig- 11,1 7,8 8,5 9,1 7,6 7,5 7,3 7,1 10,8 9,7 8,5
Blandad- 8,8 6,5 6,6 6,9 6,2 57 6,3 6,8 6,2 6,1 6,6
URVAL 9,20 6,45 6.43 7,72 6,27 6,91 7,21 6,97 8,40 7,57 7,21

Kdlla: Rementum Research, SA, UC




BYGG- OCH ANLAGGNINGSTRANSPORTER

Sarmmantatining, -2017;

- Vixer i takt med underliggande,
cyklisk marknad men snabbare 4n
jamforelsegruppen.

- Lonsamheten 2017 tredje bast i
jamforelsegruppen. Négot bittre
over tid.

Ursikter; 2018-:

- Byggkonjunkturen viker fran his-
toriskt hog niva.

- Omfattande investeringar riskerar
pressa rater och I6nsamhet de kom-
mande aren.
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Foto: Svensk Akeritidning, Anders Karlsson

Fig. 5: OMSATTNINGSTREND RELATIVT UNDERLIGGANDE MARKNAD

Under 2017 sjonk median-
omsittningen for transportorer
inom bygg- och anliaggningssektorn
med cirka 0,5%. Detta ar 4,8 pro-
centenheter simre an mediandkeriet
1 vart totala urval om 3.500 foretag,

Den underliggande marknad-
sutvecklingen - uppskattad genom
Statistiska Centralbyrans (SCBs)
statistik for paborjad bostadspro-
duktion i Sverige - i figur 5, till
héger, visar tydligt den vikande
byggkonjunkturen i Sverige. Den
hoga nivan reflekteras dock 1 att
omsittningen for transportorer
inom bygg- och anliggningssek-
torn 6kat sin omsittning dubbelt
sd snabbt som medianakeriet de
senaste 20 aren.

Lonsamheten dr ocksd hogre dn
for medelakeriet. Bade 6ver tid och
det senast rapporterade verksam-
hetsaret. Intressant att notera ar
dock det faktum att investeringarna
tycks vara sjunkande inom verk-
samhetsomradet. Nir bostadsby-
ggandet faller finns alltsd en risk
att lonsamheten for transportorer
inom bygg- och anliggningssektorn
kommit under pataglig press.

70,000
60,000
50,000
40,000
30,000
20,000

1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017

10,000

= Produktionsstart bostadsenheter Omséttningstrend byggtransporter

Kdlla: Rementum Research, SCB, UC

Fig. 6: OMSATTNING & VINSTMARGINAL (RESULTAT FORE SKATT)
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FJARRTRANSPORTER

Sarmmantatining, -2017;

- Vixer langsammare 4n underlig-
gande marknad och jimforelseg-
ruppen.

- Lonsamheten 2017 och over tid i
linje med medel.

Ursikter; 2018-:

- Fraktkonjunkturen fortfarande
relativt stark. Strukturellt 6kande
konkurrens pressar lingsiktig 16ns-
ambhet.

- Aterhallsamma investeringsbeslut
rationellt pa kort sikt. Fragetecken

kring det lingsiktiga virdeskapan-

det.

Foto: Svensk Akeritidning, Anders Karlsson

Fig. 7: OMSATTNINGSTREND RELATIVT UNDERLIGGANDE MARKNAD

Under 2017 minskade median-
omsittningen for transportorer
inom fjarrgodssektorn med cirka
2,5%. Detta ar 7,8 procentenheter
samre dn medianakeriet i vart totala
urval om 3.500 foretag;

Den underliggande marknad-
sutvecklingen - uppskattad genom
SCBs statistik for viardet av indus-
triproduktion 1 Sverige - 1 figur 7,
till hoger, visar relativ f6ljsamhet 1
omsittningstrenden for verksam-
hetsomradet. Omsittningen for
transportorer inom fjarrgodsssek-
torn har vuxit strax 6éver medi-
anakeriet de senaste 18 dren, men
2016 tror vi att stigande kostnader
slog igenom snabbare for fjarrakar-
na.

Lonsamheten 2017 ér i linje med
ovriga verksamhetsomraden, men
over tid nagot ligre. Strukturellt
okande konkurrens ar en rimlig
forklaring till denna utveckling.
Den lingsiktiga marknadssitua-
tionen verkar dock haft en him-
mande inverkan pa investeringsvil-
jan i verksamhetsomradet, vilket
bor gynna utvecklingen for frak-
trater - atminstone pa kort sikt.
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Fig. 8: OMSATINING & VINSTMARGINAL (RESULTAT FORE SKATT)
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NARDISTRIBUTION

Sarmmantatining, -2017;

- Vixer langsammare 4n underlig-
gande marknad i strukturell om-
vandling. Aven bland dom ligsta
tillvixttalen i jaimforelsegruppen.

- Lonsamheten svag under 2017,
men normal éver tid.

Ursikter; 2018-:

- Konsumtionen fortsatt stark.
Strukturella forindringar i konsum-
tionsmonster kommer ha langsik-
tig, men oklar, inverkan.

- Relativt hoga investeringar risker-
ar langsiktig 16nsambhet.

Foto: Svensk Akeritidning, Anders Karlsson

Fig. 9: OMSATTNINGSTREND RELATIVT UNDERLIGGANDE MARKNAD

Under 2017 lag median-
omsittningen for transportorer
inom lokal distribution 1 stort sett
oforindrad. Detta ir 4,3 procenten-
heter simre an medianakeriet 1 vart
totala urval om 3.500 foretag,

Den underliggande marknad-
sutvecklingen - uppskattad genom
SCBs statistik for virdet av detal-
jhandeln i Sverige, exklusive ben-
sinstationer - 1 figur 9, till héger,
visar en radikalt ligre omsittning-
strend for verksamhetsomradet.
Omsittningen for transportorer
inom nirdistribution har ocksa
vuxit langsammare an medianaker-
iet de senaste 20 dren. Andrade
logistikfléden till £6ljd av 6kad
e-handel, samt storre konkurrens
fran tidigare fjarrakare kan vara tva
forklaringar.

Lonsamheten 2017 dr svag 1
jamforelse, men 6ver tid normal.
Okande kapacitetsinvesteringar
kan dock leda till langsiktig pris-
press. Exakt hur omvandlingen av
detaljhandelns virdekedja paverkar
nérdistributorerna finansiellt r
dock oklart och motiverar vidare
studier.
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Kdlla: Rementum Research, SCB, UC

Fig. 10: OMSATTINING & VINSTMARGINAL (RESULTAT FORE SKATT)
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SKOGSTRANSPORTER

Sarmmantatining, -2017;

- Vixer snabbare 4n jamférelseg-
ruppen trots svag underliggande
marknad.

- Lonsamheten ir fortsatt under
press fran finansiellt utsatta kunder
inom papperssektorn.

Ursikter; 2018-:

- Kundernas 16nsamhet ser fortsatt
svag ut, vilket riskerar pressa rater.

Foto: Svensk Akeritidning, Anders Karlsson

- Relativt begrinsade investeringar
talar f6r en mer normal 16nsamhet

pa medellang sikt.
Fig. 11: OMSATTNINGSTREND RELATIVT UNDERLIGGANDE MARKNAD
9,000
Under 2017 okade median- 8,000

omsittningen for transportorer 7,000
inom skogssektorn med cirka 6,1%.  ©090 \/_\/_/\/
5,000

Starkare an medianakeriet 1 vart

4,000

totala urval om 3.500 foretag, 3.000
Den underliggande marknad- 2,000
sutvecklingen - uppskattad genom 1,000

TRAFASs statistik for vardet av -

transportarbete med rundvirke,

flis och massa 1 Sverige _ ﬁgur 11’ = \/arde transportarbete skogsprodukter (tonKm)
Omsattningstrend skogstransporter

1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017

till hoger, visar en betydligt hogre
omsattningstrend for verksam-
hetsomradet. Dock skedde till- Kdlla: Rementum Research, TRAFA, UC
vaxtspranget fraimst under ‘00-talets
forsta halft - troligtvis till f6ljd av
branschkonsolidering. Omsittnin-

Fig. 12: OMSATINING & VINSTMARGINAL (RESULTAT FORE SKATT)

. . . 7,000 7
gen for transportorer inom sk-
ogssektorn har, till f6ljt av detta, 6,000 6
Okat snabbare 4n mediandkeriet de 5,000 5
senaste 20 aren. Inom de ndrmaste
\ . . 4,000 4
5 dren raknar vi med en fortsatt
normalisering av tillvixttakten. 3,000 3
Lonsamheten 2017 dr den tredje 2,000 2
ligsta i jamforelse, men Over tid
1,000 1

knappt under medel. Skogsakerier-

na haller tillbaka investeringarna, - -
: 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017
bl a pga oklara nya regler kring

fordonsvikter, men den lingsiktiga OMSATTNING MEDIAN (KSEK) ~====VINSTMARGINAL MEDIAN (%)

prispressen 1 den strukturellt utsatta Kdlla: Rementum Research, UC

pappersindustrin dr svar att vinda.

10



MILJOTRANSPORTER

Sarmmantatining, -2017;

- Vixer snabbare 4n underliggande
marknad och jaimférelsegruppen.

- Lénsamhet konsekvent 6ver jam-
forelsegruppen.

Ursikter; 2018-:

- Milj6transporter visar strukturell
tillvixt genom okat allmint fokus
pa héllbarhet. En svagare byggkon-
junktur minskar cyklisk efterfrigan.

- Verksamhetsomradets goda
tillvixt och 16nsamhet verkar ha at-
traherat 6kade investeringar, vilket
mojligen kan leda till nagot ligre
I6nsamhet under kommande ar.

‘.I \ ‘J'!JJ'L {"E\
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Foto: Svensk Akeritidning

Fig. 13: OMSATTNINGSTREND RELATIVT UNDERLIGGANDE MARKNAD

Under 2017 6kade median-
omsittningen for transportorer
inom miljosektorn (avfall och dter-
vinning) med cirka 5%. 0,7 procen-
tenheter bittre 4n medianakeriet i
vart totala urval om 3.500 foretag.

Den underliggande marknad-
sutvecklingen - uppskattad genom
SCBs statistik for byggaktivitet och
bruttonationalprodukt i Sverige -
figur 13, till hoger, visar en hogre
omsattningstrend for verksamhet-
somradet. Industriell konsolidering
forklarar en del, sirskilt 2016, men
det dr uppenbart att miljGtrans-
portorerna varit duktiga att 6ka
foradlingsvirdet i sin affir 6ver tid.
Omsittningen for transportorer
inom miljésektorn har vuxit mer dn
tre ganger snabbare dn medianaker-
iet de senaste 20 dren.

Den lingsiktiga 16nsamheten ar
dock inte lingre bist i klassen. De
senaste aren har vi sett en lonsam-
het for verksamhetsomradet mer
1 linje med jamforelsegruppens.
Detta understryker en tydlig, och
logisk, trend med 6kade invester-
ingar inom verksamhetsomradet de
senaste dren.
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Kdlla: Rementum Research, SCB, UC

Fig. 14: OMSATTINING & VINSTMARGINAL (RESULTAT FORE SKATT)
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TANKTRANSPORTER

Sarmmantatining, -2017;

- Vixer snabbare dn cykliskt stirkt
efterfragan, och betydligt snabbare
an jamforelsegruppen.

- Lénsamheten kraftigt forbattrad.
Ussikter, 2018-;

- En minskad anvindning av fossila
brinslen i Sverige bor pressa eft-
erfrigan lingsiktigt. Uppsving lir
fortsitta under 2018, dock.

- En nédvindig konsolidering av
verksamhetsomradet lir fortsitta.
Loénsamheten kan troligen hallas
uppe av detta.

Foto: Svensk Akeritidning

Fig. 15: OMSATTNINGSTREND RELATIVT UNDERLIGGANDE MARKNAD

Under 2017 6kade median-
omsittningen for akerier inom
tanktransporter med cirka 12,4%.
8,1 procentenheter bittre an me-
dianakeriet 1 vart totala urval om
3.500 foretag.

Den underliggande marknad-
sutvecklingen - uppskattad genom
Svenska Petroleum- och biodriv-
medelinstitutets (SPBIs) statistik
for petroleumleveranser i Sverige - i
figur 15, till hoger, visar utmanin-
gen for verksamhetsomradet.

Fram till mitten av ‘00-talet vaxte
medianomsittningen, men sedan
dess har enbart kraftiga stigningar i
oljepriset gynnat sektorn. I Sverige
rader en strukturell trend mot
minskat fossilbrinsleberoende se-
dan flera decennier och de nya bio-
drivmedlen har dnnu inte kompens-
erat for tanktransportérerna.

Loénsamheten dr dock hogre an
jamforelsegruppen. Vilket framst
borde kunna forklaras med den
kraftiga konsolidering inom verk-
samhetsomradet som fortfarande
pagar. Bland annat med uppkép
fran storre, utlindska dkerier.

12

160

140

120 /__/\/\/V

100 <~ >—

80

60

40

20
1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017
= \/arde petroleumleveranser (index) Omsattningstrend tanktransporter

Kdlla: Rementum Research, SPBI, UC

Fig. 16: OMSATINING & VINSTMARGINAL (RESULTAT FORE SKATT)
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JORDBRUKSTRANSPORTER

Sarmmantatining, -2017;

- Vixer mer 4n underliggande
marknad men mindre 4n jam-
forelsegruppen.

- Lonsamheten konsekvent bland
de lidgsta i jamférelsegruppen se-
dan 2012.

Ursikter; 2018-:

- Sma skordar kommer pressa efter-
fragan pa kort sikt.

- Investeringar i kapacitet under
mitten av ‘00-talet fortsitter pressa
16nsamheten, men en mer balanse-
rad marknadssituation bor férvin-
tas pa medellang sikt.

Foto: Svensk Akeritidning

Fig. 17: OMSATTNINGSTREND RELATIVT UNDERLIGGANDE MARKNAD

Under 2017 6kade median-
omsittningen for akerier inom
jorbrukstransporter med cirka
0,9%. 3,4 procentenheter samre dn
medianakeriet i vart totala urval om
3.500 foretag.

Den underliggande marknad-
sutvecklingen - uppskattad ge-
nom Jordbruksverkets statistik
for totalskorden 1 Sverige - figur
17, till hoger, visar en langsiktig
omsattningstillvixt strax éver mark-
naden - runt 2% arligen.

Lonsamheten 2017 dr dock klart
samre 4n for jamforelsegruppen,
och under de fem senaste aren kon-
sekvent bland de lagsta. Kraftigt
sjunkande globala spannmalspriser
fran 2012 spelar naturligtvis roll.
En strukturellt relativt svagare l6ns-
ambhetsutveckling dn, exempelvis,
tanktransportorerna kan till viss del
forklaras med 6verkapacitet efter
investeringar 1 mitten av ‘00-talet,
men dven andra strukturella foran-
dringar 1 virdekedjan. Flera tidigare
jordbruksdkare har nyligen sokt sig
till andra segment.
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Kdlla: Rementum Research, Jordbruksverket, UC

Fig. 18: OMSATTINING & VINSTMARGINAL (RESULTAT FORE SKATT)
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OVRIGA TUNGA TRANSPORTER

Sarmmantatining, -2017;

- Vixer strax 6ver underliggande
marknad, men under jaimférelseg-
ruppen.

- Lonsamheten konsekvent over
jamforelsegruppen.

Ursikter; 2018-:

- Ett starkt fokus pa ett min-
dre verksamhetsomrade verkar
skapa vissa begrinsningar f6r
omsittningstillvaxt.

- Nischstrategier ger utdelning i
form av ledande 16nsamhet i jam-
forelsegruppen.

Foto: Svensk /&keriﬁdnin

Fig. 19: OMSATTNINGSTREND RELATIVT UNDERLIGGANDE MARKNAD

Under 2017 6kade median-
omsittningen for akerier inom
ovriga tunga transporter med cirka
0,5%. 3,8 procentenheter samre dn
medianakeriet i vart totala urval om
3.500 foretag.

Inom verksamhetsomradet
aterfinner vi, per definition, en
heterogen grupp av dkerier med
olika inriktningar - som fordon-
stransportorer, flyttfirmor, etc. Den
underliggande marknadsutvecklin-
gen - uppskattad genom TRAFAs
statistik for transportarbetet med
lastbil 1 Sverige, samt langsiktig
prisinflation - figur 19, till hoger,
visar en langsiktig omsattningstill-
vaxt ungefir i linje med marknaden
- c:a 2.5% arligen.

Lonsamheten 4dr dock konsekvent
bland de hégsta 1 jaimforelsegrup-
pen, och 6vertriffar pa lang sikt
dven miljotransportorerna. Med
ett sa spretigt urval blir analysen
litt spekulativ; men det ar rimligt
att saga att nischtransportérerna i
dessa mindre verksamhetsomraden
lyckats positionera sig vl 1 virde-
kedjan.
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Fig. 20: OMSATTNING & VINSTMARGINAL (RESULTAT FORE SKATT)
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BLANDADE VERKSAMHETER

Sammanfarining, -2017;

- Vixer snabbare 4n underliggande
marknad och jaimférelsegruppen.

- Lonsamhet konsekvent under
jamforelsegruppen.

Ussiktes, 2078-:

- Gynnas fortsatt av allminn kapac-
itetsbrist.

- Den mindre fokuserade verksam-
hetsmodellen ser ut att vara 16ns-

Foto: Svensk /&keriidning, Anders Karlsson

amhetsbegrinsande.
Fig. 21: OMSATTNINGSTREND RELATIVT UNDERLIGGANDE MARKNAD
60,000
Under 2017 okade median-
50,000 e —

omsittningen for akerier med
verksamhet inom flera omriaden
med cirka 6,2%. 1,9 procentenheter
battre an medianikeriet i vart totala
urval om 3.500 foretag;

Den underliggande marknad-
sutvecklingen - se forklaring av
metod pa sid. 14 - visad i figur 21,
till hoger, indikerar en lingsiktigt
omsittningstillvixt i linje med
marknaden och jamforelsegruppen
de senaste 10 aren. Aven hir ir det
svart att peka pa enskilda forklar-
ingsfaktorer (Lastbilscentraler -
LBCer - utgor cirka 3% av urvalet);
men det dr rimligt att forvinta sig
stark utveckling for omsittningen i
perioder av generell kapacitetsbrist.

Lonsamheten 4r dock konsekvent
ligre 4n for jamforelsegruppen det
senaste decenniet - sd aven 2017
(nast lagst). Det ligger nara till
hands att tro att mindre fokuserade
verksamheter dr simre pa att sélja
unika mervirden till transport-
koparen. Kvantitativa beligg for
detta har vi diremot inte. Aven
detta ett intressant omrade for en
separat fordjupningsrapport.
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Kdlla: Rementum Research, SCB, UC

Fig. 22: OMSATTINING & VINSTMARGINAL (RESULTAT FORE SKATT)
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SUMMARY IN ENGLISH

The Swedish road haulage industry
is facing a softer business cycle. Value
creation in 2017- measured as return
on capital in relation to the Swedish
10-year government bond yield - was
off the historical high recorded in ‘16.

In general the industry is character-
ised by economic cycles as a result of
high fixed costs and periods of under-
and overcapacity; resulting in fluctu-
ating freight rates and profits. During
2018 freight volumes have continued
to increase in most areas of the road
haulage industry, but some types of
haulage companies face a structural-
ly challenging demand situation. In
addition we see cyclical weakness from
very high levels in the important con-
struction sector.

The industry is gernerally facing
a shortage of skilled drivers and in
combination with a clear increase in
fuel costs as well as a less supportive
capacity balance in the market; profits
may continue to weaken in 2018.

KONTAKTUPPGIFTER

A NUANCED PICTURE

This report anlyses profitability and
growth of the Swedish road haulage
industry with varying perspectives.
3,500 companies have been studied be-
tween 1997-2017. The situation varies
considerably, depending on the type of
haulage operation.

Construction hanlage companies are
facing a weaker demand situation
currently in Sweden, but this is also
deterring new capacity from entering
the segment. Long distance hanlage com-
panies saw a strong increase in profit-
ability through 2015, due to a shortage
in equipment and falling fuel costs.
Over time this is the most competitive
area, however. Local distribution haul-
age companies are facing a structural
growth challenge. It would be valuable
to better understand the financial im-
pact from the rapid growth in e-com-
merce activities. Forest product hauliers
have seen a weak trend in revenues
and profits in recent years, but man-

aged to grow revenues well from the
mid ‘90-s. Recycling hanliers are best-in-
class, both with regards to long-term
growth and financial stability. Recently
there are signs of excessively growing
capacity, however. Tank transporters in
Sweden have faced a declining market
for years. The response has been to
consolidate and profitability continues
to be propped up. Hauliers of agricultural
products overinvested in the mid ‘00-s;
resulting in poor profitability to date.
Weak crops in drought-stricken Swe-
den create a challenging outlook. Swall-
er niche hauliers (such as, for example,
car transporters or moving companies)
create strong positions in their value
chains; resulting in leading profitabil-
ity. Their medium-term growth trend
is also decent. Hauliers with a mixed
business model generate below-average
returns, and their underlying growth is
relatively modest. In many cases there
are opportunities for mergers and
acquisitions in this area.
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