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Abstrakt

Detta examensarbete ar en undersékning om rederiers investeringsbeddmningsmetoder vid
fartygskop. Fragestallningarna vi tar upp ar vad rederierna har for bedémningskriterier vid
fartygsinvestering och vilka skillnader det finns pa forfarandet vid fartygsinvesteringar for
sma och stora rederier? Vilka programvaror anvands som hjalpmedel vid
investeringsbeddémning av fartygskop? Vad har rederierna for framtidstro vad galler
nyinvesteringar av fartygstonnage?
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hade finskflaggade fartyg.
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vasentliga om investeringar och investeringskalkyler tas dven upp.

Resultatet av undersokningen visar vilka metoder och hjalpmedel rederierna anvénder sig
av vid investeringsbedémning och skillnaden dar mellan stora och sma rederier. Det
framkommer &ven vilka skillnader det ar mellan olika marknadsomraden.
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1. INLEDNING

Handel med fartyg ar en stor del av varje rederis verksamhet. Bade kép och forsaljning
av fartyg ar en del av rederiverksamheten. Att hitta ratt tidpunkt ar viktigt for den
finansiella utvecklingen inom ett rederi. Detta examensarbete handlar om olika
investeringsbeddémningsmetoder och vilka hjalpmedel som rederier anvéander sig av vid
kop av fartyg. Arbetet tar d&ven upp rederiernas syn pa framtiden for
fartygsinvesteringar.

Vi valde detta &mne for att det &r nagot som vi bada &r intresserade av och som vi bada

kan lara oss mycket om. Vi tycker ocksa att det ar en central del att ha bred kunskap om
for att forsta rederiernas tankegangar ekonomiskt vid t.ex. fartygskop. Vi ser det som en
viktig sak att ha kunskap om som befal pa fartyg. Darfor undersoker vi i hur rederier tar
reda pa nar det ar I6nsamt att kopa ett fartyg och hur investeringsbedémningsmetoderna
mojligtvis skiljer sig mellan mindre och storre rederier samt om olika marknadsomraden

har ndgon inverkan pa beddmningsmetoderna.

1.1. Syfte

Syfte med denna undersdkning ar att med hjalp av intervjuer och rederikontakter ta reda
pa vilka olika tillvagagangsétt rederierna har nar de skall investera i fartygskdp. Finns
det givna val av olika parametrar for ett rederi vid fartygskép? Och vilken syn har
rederierna idag pa sjofart i framtiden.

1.2. Fragestallningar

De fragestallningar vi har valt for arbetet ar:

1) Vad har rederierna for bedomningskriterier vid fartygsinvestering?

2) Vilka skillnader finns pa forfarandet av fartygsinvesteringar for sma och stora
rederier?

3) Vilka programvaror anvands som hjalpmedel vid investeringsbeddmning av
fartygskop?

4) Vad har rederierna for framtidstro vad géller nyinvesteringar av fartygstonnage?
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1.3. Avgransningar

Vi har valt att inte ta upp alla rederier utan endast en handfull rederier i Finland vars
fartyg ar i huvudsak finskflaggade och huvudsakligen trafikerar i nartrafik.

Arbetet behandlar dven bara investering av fartygstonnage.



2. BAKGRUND

Har tar vi upp tidigare forskning om fartygsinvesteringar och gar igenom begreppen

som anvands samt forklarar de olika investeringsbedémningsmetoderna.

2.1. Tidigare undersokningar om fartygsinvestering

Det har gjorts flera undersokningar inom dmnet investeringsbeddmningar inom sjofart
men inte direkt specifikt for rederier om fartygskop. Arne Bergvik, Harald Nilsson och
Par Svensson har ar 2007 gjort en undersokning om produkttankfartygs
specialiseringsgrads paverkan av kreditbedémningen. (Bergvik, Nilsson, & Svensson,
2007)

| deras arbete undersoks det ifall ett fartygs specialiseringsgrad har en inverkan pa
kreditbedomningen. Dar kommer man fram till att belaningsgraden endast ar en av flera
faktorer som paverkas av fartygets specialiseringsgrad. De har koncentrerat sig mer pa
bankens bedémningssatt, medan var undersokning kommer att undersoka rederiets
beddmningsmetoder. Det har gjorts flera undersékningar om investeringar och
investeringsbeddmningsmetoder men inte i samband med fartygskdp. Vi har anvént oss
av flera bocker om investering, investeringskalkyler och

investeringsbeddmningsmetoder.

2.2. Vad &r en investering?

Med investering menas att man binder egna resurser for framtida avkastning (Yard,
2001, s. 23). Egna resurser kan vara t.ex. pengar, tid och arbetskraft. FoOr att ett foretag
skall véxa ar investeringar ett maste. Med en dalig investering binder man de egna
resurserna i onddan vilket kan leda till minskad avskaffning eller t.0o.m. negativ
avskaffning som i sin tur i vérsta fall kan leda till konkurs beroende pa investeringens
storlek. Man kan dela in investeringar i “expansionsinvesteringar” och
”vidmakthallande”. Med “expansionsinvesteringar” menas investeringar som leder till
en utvidgning av foretagets verksamhet, volymmassigt och/eller Ionsamhetsmassigt.
”Vidmakthéllande” investeringar dr sidana som endast héller verksamheten pa

existerande niva. (Bergknut, ElImgren-Warberg, & Hentzel, 1993, s. 286)
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Gransen for vad som ar en investering och vad som inte betraktas som en investering ar
flytande och varierar fran foretag till foretag. Det ar framforallt tva faktorer som
bestammer om det ar fragan om en investering eller inte: tidskonsekvenserna och vardet
pa resursutnyttjandet. Ett resursutnyttjande vars konsekvenser inte stracker sig langre an
tva till tre ar i framtiden betraktas oftast inte som en investering. Inte heller om vérdet
pa utnyttjade resurser ar forhallandevis litet sa betraktas handlingen inte som en
investering fastén tidskonsekvenserna ér stora. (Bergknut, EImgren-Warberg, &
Hentzel, 1993, ss. 16-17)

Investeringsbeslut bygger oftast pa gissningar om hur foretagets forutsattningar kommer
att se ut att bli i framtiden. Det finns otaliga exempel pa nér dessa gissningar gatt fel. |
denna foranderliga och turbulenta varld &r investering ett vagspel dven om foretagen
gora allt i deras makt for att mota det oférutsedda. (Bergknut, EImgren-Warberg, &
Hentzel, 1993, s. 17)

2.3. Investeringsbeddmning

Varje beslut att kdpa ndgonting for att anvanda i framtiden &r ett investeringsbeslut, fran
att kopa nya skor till att satsa miljoner pa ett nybygge till din flotta. Oavsett vad man
investerar i maste kostnaden vagas mot den framtida nytta investeringen ger.
Investeringsbeddmning handlar om att utifran givna forutsattningar endast genomfora
de investeringar dar nyttan 6verskrider kostnaden. Dixit & Pindyck (1994) definierar
investering sa har: Att idag betala for ndgot som forvéntas ge framtida intakter. De tar

upp tre saker som ar typiska for investering.

1. Den initiala utgiften gar helt eller delvis inte att fa tillbaka.
2. Det rader osakerhet om framtida intakter

3. Timingen av framtida beslut &r viktigt

Det &r dessa punkters samspel som utgér om en investering ar vard att genomfora.
(Armerin & song, 2014, ss. 7-8)



2.4. Investeringskalkylen

Investeringar kan allmént definieras som en resursinsats som leder till konsekvenser i
framtiden. Investeringar &r beslut vars konsekvenser strécker sig 6ver en langre
tidsperiod. Tidsdimensionen &r viktig inom investeringar. Investeringskalkyler utgor en

begransad del av investeringsprocessen. (Andersson, 2008, ss. 293-316)

En investering kan betyda att kapaciteten utvidgas och kallas da expansionsinvestering
eller nyinvestering, ett exempel pa det &r nar ett rederi investerar i ett nytt fartyg till
flottan for att 6ka sitt tonnage. En annan form av investering &r att befintliga resurser
byts ut och att kapaciteteten bibehalls. Detta kallas till ersattningsinvestering eller
reinvestering. Ett exempel dr ndr passagerarfarjor renoverar restaurangerna for att ge ett
frascht intryck at passagerarna. Med rationaliseringsinvestering syftar man till att med
ny teknik mojliggora effektivare hantering av driften. Kvalitetsforbattrande
investeringar har, som namnet antyder, syftet att forbattra produkternas kvalitet.
Tvangsinvestering ar investeringar man maste gora for att exempelvis lagstiftningen
kraver det. D& IMO" inférde ett avtal for att minska svavelutslapp inom SECA-
omraden?som tradde ikraft 2015 fick flera rederier kring 6stersjon tvangsinvestera i
scrubbers® for att fa ner svavelutslappen. (Bergknut, ElImgren-Warberg, & Hentzel,
1993, s. 16) (Nilsson, 2002, s. 65)

Investeringskalkylen hjélper foretag att fatta det riktiga beslutet angaende investeringar.
Den &r en av flera underlag som man har till hands nar man till exempel skall ta beslutet
att overhuvudtaget investera eller vélja basta mojliga investeringsalternativ. Man maste
ta hansyn till flera faktorer ndr man fattar beslut om investeringar. Darfor behovs flera
underlag for att kunna fatta det slutliga beslutet. I investeringskalkylering koncentrerar
man pa betalningsstrommarna och pa tidpunkterna da de intraffar. Modeller baseras pa
begreppen inbetalning och utbetalning. Orsaken varfér man koncentrerar sig pa
tidpunkterna da betalningsstrommar intraffar ar for att betalningar vid olika tidpunkter
inte ar direkt jamforbara och darfor hamnar betalningarna och deras spridning under

livslangden i fokus vid investeringskalkylering. En euro idag &r mer vérd &n en euro

Y IMO &r forkortningen for Internationella sjofartsorganisationen.

2 SECA-omréde &r ett utslappkontrollomrade till sjéss dér man kommit éverens om obligatoriska metoder
for att minska fartygs luftutslapp

¥ Scrubbers 4r ett reningsverk for avgaserna pa ett fartyg.
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som fas om ett ar. En euro som fas idag motsvarar 1,08 euro om ett ar ifall den sétts in

pa en bank med 8 % arlig rantesats medan en euro som fas om ett ar ar vard 1,00 euro.

Man kan dven dela in investeringar i operativa-och strategiska investeringar. Operativa
innebdr t.ex. nya mobler, maskiner osv. medan med strategiska innebér nybyggen eller

t.o.m. uppkdp av foretag. (Tullgren, 2002, ss. 107-125)

Man behdver plocka fram grunduppgifter for att kunna gora en investeringskalkyl.
Dessa grunduppgifter far foljande bokstaver som benamning for att underlatta
beskrivningen av metoderna (Tullgren, 2002, s. 108):

G Grundinvestering, beloppet for investeringen, t.ex. Priset pa varan.
i arliga inbetalningarna som den nya investeringen genererar.

u arliga utbetalningarna som den nya investeringen genererar. T.ex.

driftkostnader och underhall.

a inbetalningsoverskottet, alltsa vinsten, som ar differensen mellan i och u. Det

ar lattare att rakna med endast a istéllet for bade i och u.
n Investeringens ekonomiska livslangd.

R Restvarde, vardet man kan vantas fa vid slutet av investeringens ekonomiska

livslangd. T.ex. skrotningsvardet av ett fartyg.

r kalkylrantesatsen som anvands vid kalkylen.

Det som ar enklast att faststalla i kalkylen ar grundinvesteringen (G) for prisuppgifter pa

produkter som fas av leverantorer t.ex. priset pa en maskin.

Det svaraste, men samtidigt mycket viktiga for kalkylen, att faststélla ar de arliga
inbetalningarna (i). Ju storre osakerhet om inbetalningar som tros fas desto osakrare blir
sjalva kalkylen. Med hjalp av datorprogram kan man latt simulera hur varden pa
inbetalningar paverkar resultatet av kalkylen. Den ekonomiska livslangden, kallas dven
nyttjandeperiod, ska motsvara den tiden som investeringen har ett ekonomiskt vérde.
Det &r viktigt att vara realistisk med att faststélla vilken tid som bor gélla for det ar I4tt

att vara optimistisk och rakna med en for lang period och kan darmed fa en sa kallad
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”gldadjekalkyl”. Man skall darfor helst rdkna med en kortare period &n med en som ar for

lang.

Kalkylréantan (r) skall innefatta bade det belopp som féretaget maste betala i ranta for
lanat kapital samt avkastningen som &agaren kréaver pa sitt egna kapital. Man kan rakna
dessa tva vardens genomsnitt och man lagger oftast till en riskpremie vars storlek beror
pa hur riskfylld investeringen kanns. En tredjedel av kalkylrantan skall visa tidsaspekten
gallande krav pa aterbetalning for investeringen. Om man lagger hogre tillagg pa
kalkylrantan resulterar det till en kortare aterbetalningstid. Kalkylrantan brukar
vanligtvis variera mellan 15 — 25 %. (Tullgren, 2002, ss. 107-125)

Det ar bra om investeringen och dess konsekvenser illustreras i ett enkelt diagram for att
underlatta berékningar. Man kan placera alla inbetalningar och utbetalningar som

investeringen leder till langs en tidsaxel. Ett sadant diagram kan t.ex. se ut sahar:

a = Inbetalningsoverskott
R = Restvarde
G G = Grundinvestering

Figur 1 Diagram 6ver inkomster och utgifter for en investering under dess ekonomiska
livsléangd (S. Tullgren, Finansiering och kalkylering, 2002, s.109)

| figuren ersatter inbetalningsoverskott (a) bade inbetalningar (i) och utbetalningar (u). |
detta fall & den ekonomiska livslangden 8 ar vilket avgor langden pa tidsaxeln.
Grundinvesteringen (G) intraffar oftast i borjan av forsta aret. Inbetalningséverskotten
(a) intraffar i slutet av aret i detta fall. | verkligheten kommer de I6pande under aret men
man forenklar for att underlatta utrékningen (Bergknut, 1993, s. 16) (Andersson, 2008,
ss. 293-295) (Tullgren, 2002, ss. 107-109) (Niskanen J, 2007, s. 299).



2.5. Investeringsbeddmningsmetoder
Lat oss se pa nagra olika investeringsbedomningsmetoder.
2.5.1. Payback-metoden

Payback &r den enklaste metoden for investeringskalkylering. Den tar inte i beaktande
att beloppet har olika varden vid olika tidpunkter. Payback-metoden &r
likviditetsinriktad och rantor inkluderas inte. Snabbast aterbetalande investering ar den
formanligaste. Man kan rakna ut aterbetalningstiden om inbetalningsoverskotten ar lika
stora fran ar till ar genom att dividera grundinvesteringen (G) med

inbetalningsdéverskottet (a) per ar. (Andersson, 2008, ss. 300-301)
G
7= Aterbetalningstid

Om grundinvesteringen (G) dr 100€ och det arliga inbetalningsdverskottet (a) dr 30€

blir aterbetalningstiden da: % =3

o

ar

Wl

Payback-metoden &r den vanligaste kalkylmetoden vid investeringar. Payback-metoden
anvands ibland som ett filtreringsinstrument for att gallra investeringsalternativ for att
sedan utsétta dem for noggrannare berdkningar innan det slutliga beslutet gors. Ibland
anvénds Payback-metoden &ven som den enda kalkylen.

(Andersson, 2008, ss. 300-301)( (Tullgren, 2002, s. 110)

2.5.2. Diskonterande payback-metoden
Med diskonterande payback-metoden tar man hansyn till rantan pa aterbetalningstiden.
Innan man adderar rantorna till inbetalningsoverskottet maste beloppen diskonteras till

nuvarden. Denna metod beaktar kapitalkostnader vilket ger ett riktigare resultat for
aterbetalningstiden. (Yard, 2001, s. 46) (Andersson, 2008, ss. 297-298)
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2.5.3. Nuvardemetoden

Nér investeringsbeddmningar skall géras med nuvardemetoden diskonteras alla
betalningar till nutidpunkten. Man ténker att 7 500,- € idag 4r mer vérda 4n om t.ex. 5
ar. Man gor detta for att belopp som fas idag kan placeras och ge en viss rénta.
Nuvardemetoden tar hansyn till ranteaspekten. Man maste omrakna beloppen som skall
jamforas till samma tidpunkt, alltsa beloppen skall diskonteras. Det ar vanligast att
omréknar det framtida beloppet till nutid och nar man gor detta sa nuvardesberaknar
man beloppet. For att kunna gora detta maste kalkylrantan faststéllas. Det finns fardiga
réantetabeller for att ta fram kalkylrdntan. Grundprincipen med nuvérdemetoden &r att
alla betalningar diskonteras till nutidpunkten. Tumregeln for att nuvardemetoden skall
anvandas &r att investeringen skall klara av avkastningskraven, dvs. kalkylrantekraven.
Det investeringsalternativet som ger hogst positiva nuvéarde skall véljas om det finns
flera investeringsmojligheter. (Andersson, 2008, s. 302) (Tullgren, 2002, s. 112)

2.5.4. Internrantemetod

Grundprincipen med internrantemetoden &r att man beréknar den réntesats som en
investering avkastar, detta kallas for internrantan. Om internréntan ar hogre én
kalkylréntan klarar investeringen avkastningskraven. Om man skall vélja mellan fler
investeringsalternativ skall man alltid vélja den med hogst internrénta.

(Andersson, 2008, ss. 305-306)

2.5.5. Annuitetsmetoden

Annuitetsmetoden gar ut pa att man fordelar alla in-och utbetalningar jamt 6ver
investeringens ekonomiska livslangd i lika stora ars annuiteter. Man skall forst
diskontera alla framtida kassafloden till ett nuvarde med hjalp av nuvardemetoden. Efter
att nuvardet har bestamts delar man upp det i lika stora delar, annuiteter och sprider dem
jamt 6ver investeringens ekonomiska livslangd. Annuitetsmetoden foredras da man
skall jamfora investeringar med olika livslangd. Man accepterar investeringar som ger

en positiv annuitet, andra skall kastas. (Andersson, 2008, s. 306)
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2.5.6. Nuvardeskvot

Nar man jamfor investeringar kan det vara av intresse att veta vilken investering som
producerar storst vardetillskott per satsad euro. Man kan fa fram detta genom att dela
nuvardet eller nettonuvardet med grundinvesteringen och dar med fa fram
nuvardeskvoten eller nettonuvardeskvoten. Begreppet kallas dven for kapitalvardeskvot.
Nettonuvardeskvoten (NNK) och nuvardeskvoten (NK) raknas sa har:

NV

NK = a3
NNV
NNK = <
NV — Nuvarde

NNV — Nettonuvarde
G — Grundinvestering
NK — Nuvardeskvot
NNK — Nettonuvardeskvot

Nuvarde: Alla inkomster minus alla utgifter forutom investeringar diskonterade till
samma tidpunkt.

Nettonuvarde: alla inkomster och alla utgifter diskonterade till samma tidpunkt.
Nettonuvardeskvoten skall vara 6ver noll medan nuvérdeskvoten skall 6verstiga ett for
att en investering skall vara Iénsam. Den investeringen med hdgsta kvoten &r mest

I6nsam. (e-conomic.se, 2016)
2.5.7. Ekonomiskt mervarde
EVA ér forkortningen pa Economic Value Added, vilket r ett ekonomiskt

I6nsamhetsmatt. Man brukar dven tala om ekonomiskt mervarde. Ekonomiskt mervarde

ar skillnaden mellan kapitalkostnaden for totalt kapital och rérelseresultat efter skatt.
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EVA = (RR — S) — WACC * TK

e EVA &r ekonomiskt mervérde

e RR ar rorelseresultat

e S érskatt

o WACC éar viktad kapitalkostnad
e TKér totalt kapital

Och darmed blir EVA ett matt pa om foretaget dkat eller minskat i varde.
(Wikipedia, 2016)

2.6. Investeringsprocessen

I figur 2, hdr under, visas operativa investeringars sju olika steg i investeringsprocessen.
Den strategiska investeringens process har liknande steg som den operativa
investeringsprocessen men ar nédvandigtvis inte i samma ordning.(Puolaméki E, 2009,
s. 135)

¢ |Investeringsbehovets uppkomst

e Specificera investeringens mal

¢ Sokande av mojligheter

e Investeringsberdakningarnas sammanstallning och gemférandet av alternativ

¢ Planerande av finansieringen

¢ Val av genomfdérande investering

e Genomfdrande och 6vervakande av investeringsprojektet

Figur 2. Steg i investeringsprocessen (Neilimo K, 2010, s. 208)( (Niskanen J, 2007, s.
299)

| samband med da foretaget bereder sin budget eller strategiska beslut, uppkommer

oftast investeringsbehovet. Det ar oftast av chefens tycke som intresset av operativa
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investeringar uppstar, sa som kop av verktyg och maskiner. Kop av foretag eller

nybyggen, som dr strategiska investeringar framtas oftast av ledningen eller styrelsen.

For att foretaget skall uppna sina mal och sin bestamda strategi, maste
foretagsledningen fundera pa till exempel hurdana investeringar foretaget bor gora.
Foretagets mal kan vara 6kad forséljning, som inte dagens resurser racker till att
uppfylla. Darfor maste foretaget mojligtvis investera i yrkeskunnig personal, nya
maskiner eller i nya lokaler for att uppna malet. Med en vaxande kundkrets kan
investeringsbehov dven uppsta, om man inte har tillracklig personal eller
lokalutrymmen for att betjana den véxande kundkretsen. Investeringsbehovet ar bra att
kontrollera redan under budgetering sa att man & medveten om i vilken utstrackning
man kan gora investeringsbeslut redan under planeringsskedet.(Jarvenpéa J, 2010, ss.
329-333) (Puolamaki E, 2009, ss. 136-137) (Neilimo K, 2010, s. 207)

Att specificera malet med investeringen betyder mestadels att man framstaller malen i
form av siffror. Malet kan till exempel vara att minska driftskostnader med 15%, att ka
produktion med 10%, att hoja kapacitet med 20%, 6ka forsaljningen av en ny produkt
med 15% eller att 6ka foretagets marknadsandel med 10%.Vilken typ av avkastning pa
investeringar och placeringar man vill uppna maste diskuteras fran foretagets dgares
synpunkt. (Knipfer S, 2007, ss. 100-101) (Neilimo K, 2010, ss. 208-209)

Vid det tredje steget i investeringsprocessen, vilket dr sokandet av mojligheter, soker
man efter jamforbara placeringsalternativ som stoder malen man forsoker uppna.
Ansvaret for sokandet av investeringsalternativen vid de operativa investeringarna
ligger pa avdelningscheferna, som sedan, i form av investeringsforslag, presenterar
alternativet till den hoégre ledningen. Det &r bra att ordna investeringsalternativen i
viktighetsordning sa att hogre ledningen har lattare att forsta vilka investeringar ar
ytterst viktiga for foretaget. Det &r oftast en viss summa pengar planerade for att
genomfora investeringar och darfor kan oftast inte foretaget genomfora alla
avdelningars 6nskade investeringar. (Gowthorpe, 2008, s. 145) (Niskanen J, 2007, s.
299) (Jarvenpad J, 2010, s. 334)

N&r man skall planera investeringsberdknandet borjar man med att soka upp och

analysera investeringsalternativens viktiga uppgifter. Man bor i samband med detta
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fundera p4, vad investeringens intékter bestar av och hur mycket man kan forvénta sig i
framtida intékter, hur stor sjalvkostnaden for investeringen ar samt vilka kostnader
investeringen orsakar pa manads- och arsbasis. (Niskanen J, 2007, s. 299)

Hur man skall betala for investeringen bestdammer man under finansieringsfasen. Om
investeringen &r liten pengamaéssigt eller om foretaget under en langre tid har forberett
sig for just den investeringen, kan man genomfdra finansieringsplanen efter att
investeringsbeslutet har tagits. Man planerar ofta omfattande investeringars beslut i
samband med da man jamfor investeringens I6nsamhet. Foretaget maste bestaimma
under finansieringsplanerandet, hur stor del som kan betala sig med inkomster och
bidrag och hur stor del av investeringen man maste betala med eget kapital. Figuren

nedan visar hur ett foretags finansieringsalternativ kan se ut.

Kortvarigt

Framande kapital

Finansierings

Langvarigt
( h -kapital gvarie

Eget kapital

Kassaflodet fran
den |l6pande
verksamheten

Foretagets
finansieringsbehov

. J Bidrag

Figur 3. Investeringens finansieringsalternativ (Neilimo K, 2010, s. 209)

Finansieringskapitalet delar sig i eget och frammande kapital. Det frammande kapitalet
delas i langvariga och kortvariga. Finansiella lan, som man betalar tillbaka efter forst
nagra ar ar exempel pa langvariga frammande kapital. Pengar lanade pa kort tid och
som betalas tillbaka pa under ett ar ar kortvariga fraimmande kapital. Lanets storlek
paverkar mycket hurdant kapital som behdvs, hurdan investering det ar fragan om och
nar man kan vénta sig att investeringen borjar generera intakter paverkar aven hurdan
finansiering som behdvs. Vid investeringar talar man oftast om langvariga projekt och

da lampar sig inte kortvariga finansieringar. Med kortvariga lan kan man finansiera
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dverraskande och mindre kostnader som foretagets intakter och langvariga lan inte
récker till att tacka. (Neilimo K, 2010, s. 209)

Genom att placera sina egna pengar i foretaget, vilket kallas for det egna kapitalet, kan
foretagets dgare ocksa sjalva vara med och investera i finansieringen. Ur finansiellt
perspektiv ar skillnaden mellan eget och fraimmande kapital den att for frammande
kapital betalar foretaget ranta till langivaren medan foretagets agare far for sin placering
av eget kapital betalt forst i framtiden, t.ex. i forma av utdelningar. Nar man talar om
investeringsbeslut ar dgarnas roll mycket stor, for de vill ha s stor avkastning som
mojligt for sin insats. Man kallar sadana inkomster som har samlats in fran foretagets
dagliga affarer till kassaflodet. Ju storre del av investeringen som kan finansieras av just
kassaflodet fran den lopande verksamheten, desto billigare blir investeringen for
foretaget. For att forverkliga investeringar kan foretaget, beroende pa bolagsform och
bransch, ansoka efter bidrag. (Knupfer S, 2007, ss. 100-101) (Jyrkkio E, 2004, s. 210)

Man rankar alternativen enligt investeringsberakningarnas resultat nar det &r dags att
valja investeringsalternativ. Investeringen bor uppfylla foretagets egna faststallda
kriterier som paverkas av rankningen. En viss storleks kassaflode kan till exempel vara
ett av investerings kriterierna. Under slutet av urvalsprocessen &r det foretagets ledning
som beslutar om vilka investeringar som de kommer att genomféra. (Gowthorpe, 2008,
s. 145) (Niskanen J, 2007, s. 299)

Vid investeringsprojektets start borjar projektets forverkligande och 6vervakandefas.
Investeringsprojektet och dess utveckling évervakas under hela projektet, som t.ex.
under nybyggen eller dd en ny programvara tas i anvandning. Overvakandet fortsatter
efter att investeringsprojektet har startat och borjat bara. Investeringsberakningarnas
forutsagbara och faktiska kassaflodesskillnader jamfors under 6vervakandefasen och
man spekulerar pa orsaker till skillnaden. Skillnaden mellan investeringsprojektet och
berdakningarna studeras for att man skall ldra sig och fa erfarenhet till framtida
investeringsprojekt. (Niskanen J, 2007, s. 299) (Jarvenpéa J, 2010, ss. 334-335)
Investeringsprocessen namnt ovan &r vanlig, men stora foretag som t.ex. skall gora en
strategisk investering utomlands kan ibland behéva mer omfattande fakta. Innan
finansidrer tar sitt bindande beslut kan de krdva en mer detaljerad forklaring for deras

omfattande investering. Investeringsplanen ar en detaljerad ekonomisk och teknisk
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utvardering av investeringen, kallas dven forstudie. Det &r en ratt sa tidskravande
process att gora en investeringsplan och det kravs fran foretaget manga deltagande
arbetskretsar och experter och oftast behovs aven hjalp fran utomstaende experter.
Alternativt kan en utomstaende konsult bedéma investeringsplanen som foretaget sjalv
har gjort. (Puolaméki E, 2009, ss. 141, 211, 139)

2.7. Beslutsfattande

Ett val mellan flera olika alternativ &r ett beslut. Varje alternativ har en konsekvens i
framtiden. Investeringsbedémningen skapar underlag for att ta beslut om handlingar
som har framtida konsekvenser. Beslutsprocessen brukar beskrivas som ett fler stegat
forlopp som man genomgar delvis flera ganger eller i helhet. Under processen utvecklas
alternativen, de provas och forkastas tills man funnit en Idsning. En rationell
beslutsfattare gar igenom foljande steg som illustreras ned innan han eller hon fattar sitt

beslut:

¢ Definiera problemet och klargér malsattningen

¢ |dentifiera alla tankbara handlingsalternativ

¢ Faststall konsekvenserna av dessa handlingsalternativ

e Vardera konsekvenserna relativt malsattningen

¢ Vilj det alternativ som ger hogst maluppfyllelse

- (-C-C-< - 4

Figur 4 Beslutfattandes steg (Andersson G, 2008, s.29)

Beslutsfattaren maste kanna till alla alternativ och vara medveten om de olika
alternativens konsekvenser. Det ar en mycket svar uppgift som den rationella
beslutsfattaren har, att forutsatta en begransad rationalitet ar mer realistiskt. Endast fa
mojliga alternativ undersoks da av beslutsfattaren. (Andersson, 2008, ss. 29-31)
(Bergknut, EImgren-Warberg, & Hentzel, 1993, ss. 86-87)
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3.METOD

Vi har valt att med hjalp av intervjuer och rederikontakter ta reda pa vilka olika
tillvagagangsatt rederierna har nar de skall investera i fartygskop.

Fragorna till intervjuerna &r i forhand gjorda for ett generellt rederi och samma fragor
stalls till alla intervjuade, men diskussionerna i intervjuerna kan leda till olika

foljdfragor for djupare kunskap.

3.1. Intervju med rederier

Efter att vi last in oss mer pa @amnet om investeringsbedémning, borjade vi fundera pa
hur vi skulle samla in informationen. Vi tankte att intervjuer ar ett bra satt att fa in
information fran rederierna om deras olika tillvagagangssatt vid
investeringsbeddémningar samt dokumentera de olika intervjuades svar. Vi valde att
utfoéra intervjuerna personligen och inte via telefon eller genom e-post. Vi borjade jobba
pa fragor som skulle vara lampliga och sedan bjuda in till en diskussion mellan oss och
de intervjuade enskilt. Med hjélp av var handledare Johan Hansen fick vi fram atta
grundfragor som vi anvande som bas for intervjun. Fragorna ar sa formulerade att de
intervjuade inte endast kan svara ja eller nej utan de bjuder in till en diskussion. Vi
stallde aven en del foljdfragor dar det fanns mojlighet samt efter hur diskussionen
framskred. Rederierna vi kontaktade for intervjuer valde vi med tanke pa att fa en sa
mangsidig studie som mdjligt. Intervjuerna bandades in sa att latt kunde ga igenom
materialet senare. Vi intervjuade ett mindre bulkrederi, ett Ro/Ro-rederi och ett rederi

med kryssning- och farjetrafik samt ett dotterbolag till ett rederi med Ro/Ro-fartyg.

3.2. Praktiskt utférande av intervjuer

Fragorna till véra intervjuer har med hjélp av var handledare p& Hogskolan pé& Aland
utformats och godkénts. Vi tog kontakt med rederierna via telefon och e-post. Vi
fragade om de var intresserade att delta i en intervju. Vi fick en positiv respons av de
rederier vi kontaktade och de var villiga att stalla upp. Innan intervjuerna gav vi

foljande information och forklaringar at de som skulle intervjuas:
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e Vemviér

e Vad vart arbete handlar om och dess syfte

e Hur fragorna ser ut och hur lang tid intervjun mojligtvis skulle ta

e Att vi staller ssmma bas fragor till alla rederier men att foljd fragorna kan
variera

e Att det ar frivilligt att delta i intervjun och att man far avbryta och inte
slutfora intervjun nar som helst

e Och att man far vara anonym om man sa énskar

Vi fragade dven om det passade att vi spelade in intervjun pa mobiltelefon. Intervjuerna
har agt rum pa rederiernas kontor enligt begéran av de intervjuade. Intervjuerna tog fran
cirka 30 minuter till 6ver en timme. Vi skrev om intervjuerna till textform pa dator och
laste noggrant igenom dem fler ganger for att forsakra oss att det inte blivit nagra
missforstand. Vi skickade de renskrivna intervjuerna till personerna vi intervjuat for att

de skulle fa en mojlighet att se deras svar och korrigera mojliga missforstand.
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4. RESULTAT

Vi presenterar resultaten fran intervjuerna i detta kapitel. Vi har analyserat samtliga svar
vi fatt pa fragorna vid intervjuerna hos de olika rederierna. Nedan sammanstaller vi
svaren efter varje intervjufraga. Vi har aven citat fran intervjuerna med och hela

intervjuerna finns som under rubriken ”Bilagor”.

4.1. Fraga 1. Vem/Hur manga &r inblandade i

investeringsbeddmningen av fartygskoép i rederierna?

Det varierar beroende pa rederiets storlek hur manga som &r inblandade i
investeringsbeddmningen av fartygskdp. Det som alla de intervjuade rederierna hade
gemensamt var att styrelsen eller &garna tog det sista beslutet. Skillnaden mellan
rederierna var mera den att de storre hade skild personal och olika avdelningar for olika
uppgifter i beddmningen medan de mindre rederierna bestod av endast ett fa tal
personer som skotte flera uppgifter. | alla rederierna var den verkstallande direktdren
som var nyckelpersonen. Aven hurdant fartyg investeringen gallde spelade en roll for

mangden inblandade.

- Hur manga som &r inblandade &r svart att sdga. Ar det ett enkelt Ro/Ro
fartyg sa kravs det farre inblandade &n med en passagerarfarja dar det

kan vara manga fler inblandade. (Jari Sorvettula, VD fér Eckerd shipping)

4.2. Fraga 2. Hur fods idén om fartygskop?

Det som alla rederierna i intervjuerna hade gemensamt var att idén oftast kommer da
fartygen blir aldre och man maste fundera om det &r ekonomiskt 16nsamt att halla kvar
ett aldre fartyg eller investera i ett nyare. En annan sak de hade gemensamt var att iden
uppkommer ifall man behdver 6ka sin kapacitet. Andra faktorer som bidrar till att idén
fods &r att konkurrenten investerat i nytt och rederiet behdver investera for att
uppratthalla sin konkurrenskraft. Det framkom aven att idén om fartygskop inte alltid
fods inom det egna rederiet utan kan komma fran utomstaende fartygsméklare eller dven

fran banker som finansierat andra rederiers fartyg. Ifall rederier inte klarar av att betala
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amorteringar och rantor sa kan deras bank fragar ifall ett annat rederi kan képa och ta
hand om fartyget och finansieringen.
- Sedan ar det ocksa hur konkurrensen ser ut. Ser man att konkurrensen har
ett nyare fartyg sa maste man svara genom att komma med nagot

béattre.(Kari Granberg, Manager NB Project and Technical Development)

4.3. Fraga 3. Hur gar investeringsprocessen till?

Alla de intervjuade rederierna borjar med en ekonomisk Iénsamhetsbeddmning och ser

att finansieringen ar i skick.

- Vi har en femarsplan som vi siktar pa och for att uppna det s maste vi ha
finansieringen i skick. Inte far man till matbutiken och handlar om man

inte har pengar. (Antti Partanen, VD fér Rederi Ab Nathalie)

Processen skiljer sig en del fran rederi till rederi men har manga gemensamma drag.
Mangden anstéllda pa rederiet paverkar hur manga steg processen har men huvudstegen
ar de samma. Investeringsbehovet uppkommer, man arbetar fram siffror och kalkyler
man tror pa och bedomer lénsamheten, man valjer om det skall vara nybygge eller
begagnat, kontaktar banker eller andra méjliga finansiérer, kontaktar varv eller ser sig

om pa marknaden efter lampliga fartyg.

4.3.1. Vill bankerna se att man har kontrakt innan de

finansierar?

Denna fraga stalldes som en foljd fraga till alla intervjuade och gav valdigt varierande
svar. Dels berodde det pa att de olika rederierna opererar i olika marknader dar en del
inte har nagot langre kontrakt 6verhuvudtaget t.ex. spotmarknaden. Dels berodde det pa
att rederierna hade olika banker som finansidrer, som hade olika riskanalyser och syner
pa shippingen. Alla hade det gemensamt att finansiarerna vill se nagon garanti, endera i
form av kontrakt eller kassafldde.
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4.4, Fraga 4. Anvander rederierna nagot datorprogram som
underlag vid investerings bedomning? | sa fall vilket? Ifall inte,

har det tankts pa datorprogram som underlag?

Alla de intervjuade rederierna anvande sig av nagot datorprogram som hjalpmedel vid

investeringsbeddmningen, men det var endast Viking Line som hade ett inkdpt program.
De andra anvénde sig av Excel, dér de sjalva hade gjort kalkyler. De rederierna som inte
hade ett inkopt program hade inte heller planer pa att kopa in ett, utan de tyckte att deras

Excelkalkyler var tillrackliga for deras behov.

- Excel som vi sjalva har konstruerat. En applikation att jAmféra olika

alternativ har vi inte annat an Excel, inget inkdpt program har vi.
(Jari Sorvettula, VD for Eckerd Shipping)

4.5. Fraga 5. Vilka investeringsbedomningsmetoder anvander

rederierna?

Pa denna fraga hade rederierna varierande svar. De flesta raknade i nagot skede med
Paybackmetoden. Det var endast ett rederi som inte raknade pa hur snabbt investeringen
skulle betala tillbaka sig utan de lade mer vikt pa att den operativa verksamheten skulle
ge vinst pa sikt. Det som alla rederierna raknade pa var att fartygen skulle hamta en viss
procent vinst for att det skulle fundera vidare pa den investeringen. Alltsa anvande sig
alla av nagon form av nuvardeskvot i sina berakningar. Aven varifrdn man fatt sin
finansiering spelade stor roll. Har man kortare finansiering betyder det naturligt vis att

man maste snabbare fa pengar att betala lanet.

- ...Viavskriver vara fartyg pa 25 ar sa vi ser inte pa fartygsvardena utan

istallet pa operativa verksamheten. (Jari Sorvettula, VD for Eckerd Shipping)
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4.6. Fraga 6. Vilka faktorer paverkar nar rederier valjer

tidpunkt for att investera i ett fartyg?
Det &r manga faktorer som inverkar nar ett rederi valjer tidpunkt for att investera:

e Hur fraktmarknaden ser ut, vad kan man fa for rater nu och hur tror man att det
ser ut i framtiden.

e Hur det egna fartygsspecifika varldstonnaget ser ut, om det finns mycket gamla
fartyg kan det vara en god idé att investera i nybyggen.

e Hur ser varvssituationen ut, ar det tyst pa varven kan man fa ett bra pris.

Ar det samre tider p& marknaden brukar det vara tystare pa varven men just nu, fastan
det &r lite samre tider sa ar det fullt pa varven. Man maste aven ha finansieringen i
skick, just nu ar det svart att fa finansiering och fraktraterna &r laga sa fler av rederierna

tanker inte ens pa att bygga nytt utan de soker efter begagnat.

Alla rederierna har inte mojligheten att kdpa begagnat tonnage. Det finns inte passande
fartyg till salu sa enda mojligheten &r nybyggen. De intervjuade rederierna namnde att
de egna fartygens alder spelar en vasentlig roll vid fartygskop. Det kommer en tidpunkt
for rederierna da fartyget blir sapass gammalt att det inte langre ar ekonomiskt Ionsamt
att satsa pa underhall och uppgradering av utrustning for ett gammalt fartyg och da
maste man investera i ett nyare begagnat eller ett nybygge. Flera konventioner som
leder till att fartyg behdver ny dyr utrustning, vilket ofta driver fram idén att investera i
nytt. Aven det att konkurrenten satsat i nyare tonnage fér ett rederi att investera i nytt.
Tidpunkten att investera kan &ven uppkomma p.g.a. 6kad sysselséttning och att tonnaget
inte réacker.

- Talar man om nybyggen &r det befraktningsmarknaden, varvssituationen
och finansieringen som man ser pa. I en perfekt varld skulle man hitta
investeringsmojligheter da alla dessa dr bra samtidigt, ...

- Denna perfekta varld kommer man knappast aldrig att uppleva, att alla tre
skulle vara bra samtidigt, men jag brukar &nda tanka sa att skall man
bestalla bat skall iallafall tva av tre vara ratt. (Dan Mikkola, VD fér Godby

Shipping)
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4.7. Fraga 7. | hurdana fartyg har rederierna investerat
tidigare, nybyggen eller begagnat tonnage. Hur sag

investeringsprocessen ut da?

Endast Godby shipping hade tidigare investerat i bade nybyggen och begagnat tonnage
och deras investeringsprocesser hade inte &ndrats sen dess. Rederi Ab Nathalie har
endast investerat i begagnat tonnage. Det &r ett relativt ungt rederi och de beréttade att
nar de borjade sa kopte de ett fartyg och allt gick kanske inte som planerat men att man

lar sig hela tiden.

- Nar vi borjade var vi unga och visste kanske inte hela sanningen om
shipping, men vi kopte en skuta och tankte att det har blir nog bara bra.
Men tiden visade att det inte riktigt gick sa, men man kan ju inte vantat sig
att om man borjar fran noll att man genast &r pa toppen. Man maste ta en

risk for att vinna. (Antti Partanen, VD for Rederi Ab Nathalie)

Viking Line har investerat endast i nybyggen, for att det inte finns begagnade fartyg
som skulle passa dem. Deras investeringsprocess har varit i stort satt lika for alla fartyg,
med endast den skillnaden att nér de har investerat i dubbletter/systerfartyg har man
sparat pa designkostnaden for det andra fartyget. Eckerd Shipping har som sadan inte

investerat i nagra fartyg.

4.8. Fraga 8. Skiljer sig investeringsbedomningen for

nybyggen och begagnat tonnage och pa hur vis?

Alla de som vi intervjuade hade kunskap om skillnaderna fastan de sjalva endast
investerat endera i nybyggen eller begagnat. Det ar sa mycket stérre summor som det ar
fragan om vid nybyggen att det inverkar pa bedomningen. Det ar aven mer forarbete
med nybyggen som t.ex. design arbete och varvs forfragningar. De flesta av rederierna
vi intervjuade sag att det &r sa daliga rater pa fraktsidan att det inte troligtvis ar 1onsamt

att investera i nybyggen inom de narmaste aren.
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5. DISKUSSION

| detta kapitel diskuterar vi vad vi kommit fram till genom intervjuerna och vart

forskningsarbete. Aven reflektioner pa svar fran véra fragestallningar tas upp.

Vi intervjuade fyra rederier med olika marknadsomraden och storlek bade till tonnage
och anstéllda. Det som vi kom fram till &r att det inte spelade sa stor roll pa
investeringsbeddmningsmetoderna huruvida det var ett storre eller mindre rederi.

For de flesta av rederierna vi intervjuat var Paybackmetoden den huvudsakliga metoden
som anvandes, hur snabbt investeringen aterbetalar sig. Alla rederier rdknade dven pa att
investeringen skulle hamta en viss procent vinst i aret. Alltsa anvande de sig av nagon
form av nuvérdeskvot eller internrantemetod. Grundprincipen ar ju alltid den samma, en

investering bor hamta avkastning.

Investeringsprocessen &r i stora drag den samma vare sig det ar fragan om ett mindre
eller ett storre rederi. Skillnaden & méngden personer som &r inblandade i processen.
Storre rederier har tillgang till mer personal och kan ha skilda avdelningar for de olika
stegen i processen medan i ett mindre rederi sa ar det nagra fa personer som skoter hela

processen.

Vi fragade ifall rederierna anvande sig av nagot datorprogram vid
investeringsbeddmningen. Det visade sig att samtliga rederier vi intervjuat anvande sig
av Excel och att endast Viking Line har ett inkdpt program som de anvénder som en del
av investeringsbedomningen. Vi var aningen forvanade over att endast ett rederi hade
ett inkdpt program for investeringsbeddmningar. De andra anvéande sig av Excel dér de
sjalv lagt in kalkyler. Vi fick se hur nagra rederiers Excelprogram fungerade och vad for
information man behdvde till kalkylerna. Storsta delen av insattningsvarden i kalkylerna
var kanda som t.ex. lanets storlek, rantan, avbetalningstiden. Har man ett
befraktningskontrakt vet man dven de relativt sakra inkomsterna for ett X antal ar

framat.

Vi fragade dven av rederierna hurdan framtidstro de har angaende fartygskop. Generellt
sag alla att framtiden ser ljusare ut angaende fartygskop men att det nog kommer att

dr6ja innan rederier borjar satsa pa nybyggen inom fraktmarknaden. For begagnat
25



tonnage verkade daremot rederierna se investeringsmaojligheter. Det vi fick hora var att
manga av fartygen pa secondhand-marknaden inte var i sa gott skick eftersom man
sparat pa underhall under dessa daliga tider. Inom Ro/Ro déar varldstonnaget borjar bli
gammalt sag rederier investeringsmaéjligheter i framtiden for nybyggen. De fa Ro/Ro-
fartyg som ar i bestéllning &r relativt stora och lampar sig inte for de flesta hamnarna

som rederierna vi intervjuat trafikerar till.
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6. SLUTSATS

Rederiets storlek spelar ingen roll for investeringsbeddmningsprocessen. Det som
skiljer sig mellan rederierna ar méngden personer som ar inblandade i processen och att
for rederier med passagerarfarjorna inverkar konkurrentens fartygsinvesteringar pa det
egna beslutsfattandet i hogre grad an for de andra rederierna.

Det som framkom var att rederierna inte sag nagot storre behov av inkdpta
investeringsbeddmningsprogram, utan att de anvande egna Excelkalkyler som
hjalpmedel vid investeringsbeddmningar.

Vi kan aven konstatera att rederierna har en forsiktigt positiv syn pa framtiden angaende

fartygskop och vidare investeringar.

Vi tycker att vi fatt bra svar pa vara fragestallningar, men att de intervjuade rederierna
kunde ha varit fler. Aven om vi endast intervjuat fyra rederier s& ser vi att var forskning
ar palitlig och akademiskt valid p.g.a. att det ar fyra sapass olika rederier, bade till
storlek och inom olika marknadsomraden. Vi har fatt en god éverblick 6ver olika
rederiers tillvagagangssatt vid investeringsbeddmningar av fartygskop. Det skulle varit
intressant att dven intervjua container- och tankerrederier for att se om deras

tillvagagangssatt skiljer sig mot vad vi har konstaterat genom var undersokning.

Som forslag till vidare forskning uppkom det under vart arbete idén att se pa hur in- och
utflaggning av fartyg gar till och pa vilka grunder rederierna véljer flagg for sina fartyg.
Ett annat forslag skulle vara att folja med ett rederi vid ett fartygskop och fa en djupare

inblick i investeringsprocessen.
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BILAGOR

Fragor och svar Viking line

Kari Granberg, Manager NB Project and Technical Development

1. Vem/Hur manga i ert rederi ar inblandade i investeringsbhedémningen av
fartygs kop?
- Det &r otroligt manga, dels ar det marknadssidan. Sen ar det marin operations

som opererar dem och sen ar det ekonomisidan som kollar att vi klarar av en
sadan investering eller inte. Sa& det ar otroligt manga. P& operationssidan har vi
restauranger och hotell. Det ar mer eller mindre hela rederiet som ar inblandat
pa ett eller annat séatt i en investeringsbedémning.

2. Hur fods idén om fartygskop i ert rederi?

- Det kan bero pa flera olika saker. Dels att fartygen borjar bli gamla s man
behdver ett ersattande tonnage. Sa kan det ocksa handa att man behover ett
fartyg med annan kapacitet, kanske mera kapacitet pa last sidan, restaurang
sidan eller hotell sidan. Sedan ar det ocksa hur konkurrensen ser ut, ser man att
konkurrensen har ett nyare fartyg s maste man svara genom att komma med

nagot battre.

3. Hur gar investeringsprocessen till i ert rederi?

- Det &r en lang process och borjar vid bedomningen, forst kommer behovet att
investera. Man jobbar fram ett fartyg och ar i kontakt med ett X antal varv och
fatt in offerter och pratat med banker. Det &r inte bara att bestélla ett fartyg
utan det ar hela den ekonomiska biten att fa en bra deal med banken och en bra

deal med varvet, att du inte vill betala s& mycket fore du far baten.

4. Anvander ert rederi nagot datorprogram som underlag vid investerings
bedomning? | sa fall vilket? Ifall inte har ni tankt pa dator program som
underlag?

- Jo i har alla vara ekonomisystem. Mycket ar excel baserat. Man gor mycket

undersokningar pa fartygens energiforbrukning och likadant med personal
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kostnader, sa mycket excel som i slutandan kommer in i affarsprogrammet. Det

ar inkopta program.

5. Vilka investeringsheddémnings metoder anvander ert rederi? T.ex.

Payback metoden, Annuitetsmetoden, Ekonomiskt mervarde m.fl.

Vi forsoker att betala av fartygen pa korttid sa att de blir i rederiets ego. Alltsa
réaknar vi med payback metoden att hur snabbt fartyget betalar in sig. Vi raknar
aven att hur mycket fartyget skall hamta in per ar och det har vi fardiga
program som raknar. Man jamfor infortjaningsformagan av det gamla fartyget
med det nya minus amorteringarna, da ser man om det Iénar sig eller inte att
investera. Man kommer ju till en viss livslangd for fartygen och ibland blir man
att investera fast det inte skulle motsvara det gamla fartygets

infortjaningsformaga.

6. Vilka faktorer paverkar nar ni véljer tidpunkt for att investera i ett fartyg

Det ar manga olika faktorer som paverkar, hur ser det ut i omvarlden och nar ar
det billigt att bygga ett fartyg. Ofta &r det sa att ar det lite samre tider ar det
billigare att bygga och da kan man inte rékna med hur det ser ut just da med
infortjaningarna utan man maste tanka nagra ar framat att hur det mojligen ser
ut da. Fast det just nu &r lite samre tider s& ar varven fullbokade, t.ex. &r bo
varvet fullt anda till 2024. En annan faktor ar ju det ifall konkurrenten bygger

nytt.

6.1Ar det svarare att fa finansiering da det ar samre tider fast &n det skulle

7.

vara billigare att bygga?

Finansieringen hanger ihop med hur rederiets ekonomi ar att hur kassan ser ut,
ligger du ute med mycket skulder t.ex. och ser man pa oss sa har vi valdigt lite
skulder. Vi har endast skulder pa tva av vara batar och resten ager vi, sa det

ligger massa pengar i vara batar. Sa vi har inga problem med finansieringen.

I hurdana fartyg har ni investerat tidigare, nybyggen eller begagnat
tonnage och hur sag investeringsprocessen ut da?
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- Det &r nytt tonnage som vi investerat i. Investerings processen har varit lika for
alla fartygen. Vi har ju haft syster fartyg sa da har vi sparat pa design
kostnaderna for det andra fartyget.

8. Skiljer sig investeringsbedémningen fér nybyggen och begagnat tonnage
och pé hur vis?

8.1Ni har kanske inte s@ mycket att géra med begagnat men ni har kanske
nagon kunskap om det?

- Jo nog ser vi pa begagnat men det finns inte riktigt nagot med tillracklig is

klass. Det &r ju da vara eller grannens batar.
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Fragor och svar Eckero

Jari Sorvettula, VD for Ecker6 Shipping

“Rederiaktiebolaget Eckerd grundades den 2 mars 1961 och dr moderbolag i
Eckerokoncernen som bestar av fem affarsomraden.

Koncernen bedriver passagerar- och bilférjetrafik p& Alands hav i Eckerd Linjen och pé
Finska viken i Ecker6 Line, kryssningstrafik mellan Stockholm och Mariehamn i Birka
Cruises samt skoter transporter for exportindustrin mellan Finland/Sverige och
kontinenten i Eckerd Shipping (ex. Birka Cargo).

Totalt ingar 5 fartyg i flottan.” (Om oss: Rederi Ab Eckerd, 2016)

1. Vem/Hur manga i ert rederi ar inblandade i investeringshedémningen av
fartygs kop?

- Det &r naturligtvis styrelsen som tar sista beslutet och sa ar det Verkstallande
direktorerna och ekonomi avdelningen vad galler kalkyler, det tekniska gor en
bedémning, om det &r begagnat, om fartygets skick. Hur manga som &r
inblandade ar svart att siga, ar det ett enkelt Ro/Ro fartyg sa kravs det farre

inblandade an med en passagerarfarja dar det kan vara manga fler inblandade.’

2. Hur fods idén om fartygskop i ert rederi?

- Det finns ju manga olika satt hur iden kommer. Just nu ar det hos oss att aldern
borjar komma emot pa vara fartyg att det borjar bli dags att tanka pa yngre
tonnage. Med aldre fartyg maste man borja tanka att hur lange det ar
ekonomiskt Ionsamt att ha dem nar tekniken blir gammal och man maste fornya.

- Och sen dyker det upp fartyg, vi har ett ganska bra maklar nat som vi diskuterar
med, om inte dagligen sa valdigt ofta och de kommer med forslag. Sa alltid fods

inte iden inifran rederiet.

3. Hur gér investeringsprocessen till i ert rederi?

- Det ar tva saker som gar parallellt med varandra. Den ena ar den ekonomiska
sidan, att ta fram kalkyler och siffror som man tror pa och géra en bedémning
om det &r ekonomiskt I6nsamt eller vettigt att genomfdra investeringen. Den

andra beror pa hurdant fartyg det ar fragan om, ar det ett nybygge sa kraver det
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lite mer for arbete med design och hurdan typ man vill ha. Ar det begagnat sa ar
det att hitta ratt tonnage och bedoma konditionen relativt till priset. Sen gar det
vidare och till sist ger man ett forslag till styrelsen och far da endera ett ja eller

nej.

3.1Vill era banker se att ni har kontrakt innan de finansierar i ert kop?

Som alla vet sa ar det svarare och svarare att fa bankfinansiering i dagens lage,
det behover inte vara banker som man soker finansiering av, manga sjofarts
banker har helt slutat att finansiera shippingen. Kanske det viktigaste att ha i
minnet just nu ar att man behdver ha mycket mer eget kapital &n tidigare.
Kontrakt hjalper, men det &r skillnad pa att vem man har kontrakt med. En
orsak till att Bankfinansiering kan vara svar att fa idag ar att

befraktningskontrakten ofta ar korta.

4. Anvander ert rederi ndgot datorprogram som underlag vid investerings

bedomning? | sa fall vilket? Ifall inte har ni tankt pa dator program som
underlag?

Jo, Excel som vi sjalva har konstruerat. En applikation att jamfora olika

alternativ har vi inte annat an Excel, inget inkdpt program har vi.

5. Vilka investeringsbheddmnings metoder anvander ert rederi? T.ex.

Payback metoden, Annuitetsmetoden, Ekonomiskt mervarde m.fl.

For var del raknar vi att den operativa verksamheten skall vara positiv pa sikt.
Tidigare forsokte vi gora langre kontrakt. Bara for nagra ar sedan, 10 ar sedan,
kunde man gora 5, 6 till och med 7 ars kontrakt medan man idag kanske far 7
manaders kontrakt. Vi avskriver vara fartyg pa 25 ar sa vi ser inte pa

fartygsvardena utan istéllet pa operativa verksamheten.

6. Vilka faktorer paverkar nar ni valjer tidpunkt for att investera i ett fartyg

Det ar inte s& mycket tidpunkten som spelar in utan nar det behovs, att man ser
nar man har sysselsattning och det behdvs mer tonnage eller nar tonnaget maste

fornyas p.g.a. alder.
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7.

I hurdana fartyg har ni investerat tidigare, nybyggen eller begagnat

tonnage och hur sag investeringsprocessen ut da?

Eckerd Shipping (ex. Birka Cargo) blev uppkdpt av Rederi Ab Eckerd, och
fartygen fanns redan i det uppkopta bolaget, sa inga specifika

fartygsinvesteringar har gjorts av bolaget.

8. Skiljer sig investeringshedémningen fér nybyggen och begagnat tonnage

och pé& hur vis?

Jo det gor det, speciellt pa frakt sidan sa I6nar det sig inte att investera i
nybyggen p.g.a. laga fraktraterna och jag tror inte det kommer att I6na sig i den
narmaste framtiden P.g.a de korta befraktningskontrakten som gor marknaden
osaker.. Det ar sa stora pengar i nybyggen jamfort med begagnat.

Pa kryssningssidan s finns det inte begagnat tonnage som passar p.g.a. isklass
och att de inte &r anpassade till kallt klimat. I och for sig har Eckerd Line
(dotterbolag) investerat tidigare i en begagnad passagerarfarja som byggdes om

for vart klimat och is-situation.

8.1 Hur ser fartygsmarknaden ut for tillfallet?

Ja nu finns det en hel del men mest i segment stora fartyg (for stora for Eckero
Shippings marknadsomrade) medan det finns efterfraga efter mindre Ro/Ro-
fartyg som vara. Det finns mycket aldre tonnage, men aldre Ro/Ro-fartyg
betyder inte pa nagot vis att det skulle vara daliga fartyg.

Det ar inte manga fartyg i bestallning just nu och de som ar pa kommande har
4000 — 6 000 lane meter medan vara ar 1200 meter. Och det kraver ganska
mycket av hamnarna att ta emot 6 000 lane meters fartyg, sa det ar ganska stor

efterfragan efter var storleks fartyg.
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Fragor och svar Godby

Dan Mikkola, VD fér Godby Shipping

1. Vem/Hur manga i ert rederi ar inblandade i investeringsbhedémningen av

fartygs kop?

Det beror pa hurdant projekt vi haller pa med, det finns i princip tva olika
sorters projekt, vi kan endera investera i begagnat eller nybyggen. Metodiken ar
i och for sej ganska lik men priserna skiljer sig vasentligt mellan begagnat och
nybyggen. De som ar mest inblandade &r da jag som verkstallande direktor och
ansvarar for bade befraktning och finansiering. Vid ett nybygge ar det nagon
form av bank finansiering som ar en del av paketet. Képer man ett aldre
begagnat fartyg s vill inte bankerna finansiera sa da far vi finansiera med egna
medel.

Jag som VD &r da nyckel personen och sa har vi Vice-VD som &r nasta

inblandade. Sapas stora beslut skall sedan tas upp i styrelsen.

2. Hur fods idén om fartygskop i ert rederi?

Det kan komma fran manga olika kallor. Det kan komma fran oss sjélva att vi
vill borja med nagot nytt och borjar kolla pa nya eller begagnade fartyg. En
annan aspekt kan vara att en kund, en potentiell befraktare, som séger att den
behover ett fartyg for att kdra nagonting. Sedan finns det ett tredje och det ar att
méklare kontaktar oss om att det finns ett fartyg till salu. Och sa finns det en
fjarde mojlighet och det ar att banker som finansierar andra rederiers fartyg,
rederier som inte kan betala sina rantor och amorteringar, ser sig runt och

fragar ifall ndgon annan kan képa och ta hand om fartyget och finansieringen.

3. Hur gér investeringsprocessen till i ert rederi?

VD och vice-VD som jobbar fram affars case och sedan férankras det i styrelsen
oberoende om det &r fragan om begagnat eller nybygge sa ar det ett sapass stort
beslut att det skall tas upp i styrelsen. Vid ett nybygge &ar det nagon form av

bankfinansiering som ar en del av paketet.
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3.1Vill bankerna se nagra bevis om att man kommer att ha frakter?

Bankerna vill se ett kontrakt dar det visar att vi kommer att ha sékra inkomster
for ett antal ar framat, det hjalper inte att jag sager att marknaden ar bra nu

och kommer att vara annu battre da vi far fartyget.

4. Anvander ert rederi nagot datorprogram som underlag vid investerings

bedomning? | sa fall vilket? Ifall inte har ni tankt pa dator program som
underlag?

Jo, eller en Excel baserad kalkyl som jag sjalv har gjort.

5. Vilka investeringsbeddmnings metoder anvander ert rederi? T.ex.

Payback metoden, Annuitetsmetoden, Ekonomiskt mervarde m.fl.

Var grundlaggande kalkylmetod &r att vi raknar med kassafloden dvs.
pengaflddet in och ut samt hur mycket blir kvar eller inte kvar per ar och

ackumulerat efter t.ex. 15 ar.

6. Vilka faktorer paverkar nar ni véljer tidpunkt for att investera i ett fartyg

Hur stor varlds Ro/Ro-flottan ar, aldersstrukturen pa flottan, Nybyggnads
aktivitet och rat nivan, att vad far man ut for rater nu och vad tror man att man
kan fa i framtiden. Dessa faktorer galler for bade begagnat och for nybyggen.
Satsar man pa nybyggen kommer en till faktor, som &r varvs aktivitet. Ar det tyst
pa varven sa gar nybyggnadspriserna ner. Och sa till gangen och kostnaden for
finansieringen. Talar man om nybyggen ar det befraktningsmarknaden,
varvssituationen och finansieringen som man ser pa. | en perfekt varld skulle
man hitta investerings maéjligheter da alla dessa &r bra samtidigt, det vill saga
att befraktningsmarknaden ar het, man far hoga rater. Det ar lag nybyggnads
aktivitet, dvs. laga nybyggnads priser. Latt att fa finansiering, dvs. billiga
finansieringar. Denna perfekta varld kommer man knappast aldrig att uppleva,
att alla tre skulle vara bra samtidigt, men jag brukar anda tanka sa att skall

man bestalla bat skall iallafall tva av tre vara rétt.
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7. | hurdana fartyg har ni investerat tidigare, nybyggen eller begagnat
tonnage och hur sag investeringsprocessen ut da?

- Den senaste investeringen var i ett begagnat fartyg och gangen fore det var i tva
nybyggen. Vi har anvant oss av samma kalkylmodell for de har fartygen som den
vi anvander idag. Det &r i princip samma faktorer som vi sag pa da som vi ser

pa idag.

8. Skiljer sig investeringshedémningen fér nybyggen och begagnat tonnage
och pé& hur vis?

- Na det uppenbara ar ju det att med nybyggen &r det typiskt att det &r fragan om
minst tio ganger storre summor plus att med nybyggen ar vantetiden langre fran
underskrivet kontrakt till leverans &n med begagnat alltsa ar det en mycket
langre process med nybyggen. Nar vi bestéller nybyggen sa gor vi det aldrig

utan att ha ett befraktnings kontrakt som trader i kraft da fartyget levereras.
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Fragor och svar RABN

Fragor

1.Vem/Hur manga i ert rederi ar inblandade i investeringsbedémningen av
fartygs kop?

- No ar vi alla som &r &gare i nagot skede inblandade men det ar jag som soker
efter mojligheterna sa att saga. Och med majligheter menar jag da att hitta ratt
fartyg till de laster vi kommer att kora.

2. Hur fods idén om fartygskop i ert rederi?

- Fartygen blir aldre och aldre hela tiden och om man vill vara med i shippingen
s& maste man fornya i nagot skede plus att vill man att rederiet skall vaxa sa

maste man kopa nagot storre eller flera fartyg sa att kapaciteten dkas.

3. Hur gar investeringsprocessen till i ert rederi?

- Investeringen hanger huvudsakligen ihop med finansieringen. Vi har en fem ars
plan som vi siktar pa och for att uppna det s& maste vi ha finansieringen i skick,
inte far man till matbutiken och handlar om man inte har pengar. Forst skall

finansieringen vara i skick innan vi ens funderar pa investeringar.

3.1 Vill bankerna se nagra bevis om att man kommer att ha frakter?

- Joo bankerna vill ha bevis men att man har verksamheten i gang och den
hamtar pengar, tidigare var det sa att om man hade ett kontrakt sa var det en
viss sakerhet men sa ar det inte i dagenslage mer. Eller inte i vart fall i alla fall.
Forstas, banken som vi har &r inte en sa kallad shipping-bank sa de ser pa
sakerna pa ett lite annat satt, speciellt pa sakerheterna. Men det fungerar ocksa.
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4. Anvander ert rederi nagot datorprogram som underlag vid investerings
bedémning? | sa fall vilket? Ifall inte har ni tankt pa dator program som

underlag?

- Nej, inget fardigt program men vi anvander Excel i vara bedémningar.

5. Vilka investeringsbeddmnings metoder anvander ert rederi? T.ex. Payback
metoden, Annuitetsmetoden, Ekonomiskt mervarde m.fl.

- Danér vi borjar rékna om det &r nagon ide att kopa, sa har vi ett fartyg som
heter da t.ex. A sa vet vi kostnaderna och ungefar inkomsterna sa raknar vi da
att baten skall hamta en viss procent vinst sa att det &r nan ide att funderar

vidare. Man kan saga att vi raknar delvis pA ROA = Return on equity.
5.1Raknar ni pa hur snabbt fartyget betalar tillbaks sig?

- Det &r svart p.g.a. att marknaden gar upp och ner hela tiden s det ar svart att
saga hur marknaden ser ut om lat oss séaga fem ar men i dagensléage ar det sa att
man far max 10 ar finansiering for fartygen, sa man blir att ta det i beaktandet. |
vart fall at i alla fall. Men man kan fa forlangning genom om finansiering, men
det &r inte riktigt bra. Det finns exempel fran holland och tyskland déar rederier

har gjort sa och blast upp en bubbla som forr eller senare spricker.

6. Vilka faktorer paverkar nar ni véljer tidpunkt for att investera i ett fartyg

- Det ar manga. Generellt kan man séga att marknaden styr ganska langt. Men
om man vill optimera fartygskop i den finska marknaden sa skulle leveransen
vara i borjan av aret p.g.a. farledsavgifterna m.m. det ar en sak och sa ar det
ocksa sa att sommar manaderna, juli, augusti ar lugna sa om man vill komma

igang med bra fart sa ar det vintermanaderna som galler.
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6.1 Ser ni pa marknadslaget nar ni skall investera?’

- Jo, foljer med dagligen marknaden och man borjar automatiskt fundera nar det
ar daligt en langre tid att man kanske borde hitta pa nagot annat méjligtvis.
Alltsa hitta pa nya majligheter.

7.1 hurdana fartyg har ni investerat tidigare, nybyggen eller begagnat tonnage
och hur sag investeringsprocessen ut da?

- Det &r ju secondhand. Nar vi borjade var vi unga och viste kanske inte hela
sanningen om shipping men vi kopte en skuta och tankte att det har blir nog
bara bra. Men tiden visade att det inte riktigt gick s& men man kan ju inte vanta
sig att om man bdrjar fran noll att man genast ar pa toppen. Man maste ta en

risk for att vinna.

8. Skiljer sig investeringsbedémningen for nybyggen och begagnat tonnage
och pé& hur vis?

- Jo, de skiljer sig ganska mycket till och med.

8.1 Finns det mycket fartyg till salu for tillfallet?

- Jo, jag har varit och se pa ca. 10 fartyg pa tva ar, men fartygens priser ar inte
motsvarande fartygens skick pa grund av att rederierna har sparat pa underhall
vilket syns. Vi har tagit i beaktande att underhall kostar och vi satsar pa
underhall pa vara egna batar, for att halla upp fartygets varde, och det kommer

vi att gora i fortsattningen ocksa.
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