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Indledning

Deloitte preesenterer den arlige analyse af den
okonomiske udvikling i installationsbranchen.

Der er i ar udarbejdet en samlet analyse af installations-
branchen med relevante separate nggletal for vvs- og
elinstallationsbranchen.

Udgangspunktet for analysen har vaeret virksomheder,
der arbejder med vvs- og elinstallation i Danmark.
Analysen bygger pa offentliggjorte arsrapporter for
aktie- og anpartsselskaber. En raekke virksomheder er
udeladt af analysen pa grund af saerlige forhold, som
ville medfere, at undersggelsen ikke giver et korrekt
billede af branchen. Eksempelvis er virksomheder, hvor
regnskabstal indikerer, at deres primaere beskaeftigelse
ikke er indenfor vvs- eller elinstallationsbranchen,
udeladt af analysen. Endvidere er de starste virksom-
heder udeladt, da deres aktivitet spaender betragtelig
bredere end vvs og elinstallationsbranchen og de
dermed vil virke skaevvridende for brancheanalysen.

Da alene hver 8. virksomhed oplyser omsaetning i deres
arsrapport, har vi i lighed med tidligere ar fokuseret pa
en raekke medarbejderrelaterede nggletal, idet antal
medarbejdere er den bedste indikator for aktiviteten i de
enkelte virksomheder.

Der er dog udarbejdet nogle omsaetningsafhaengige
nggletal for de ca. 160 virksomheder, som praesenterer
omsatningen i arsrapporten.

En raekke virksomheder offentligger ikke antal ansatte i
deres arsrapport hvorfor disse virksomheder ikke er med
i analysen. Analysen omfatter herefter ca. 1.200 virksom-
heder i Danmark. Arsrapporterne omfatter regnskabsar,
som afsluttes i 2008, sa for virksomheder med forskudt
regnskabsar er der tale om regnskabsaret 2007/08.

Ud over generelle konklusioner om udviklingen i
branchen har vi analyseret mulige sammenhaenge
mellem branchens resultater og virksomhedernes

starrelse. Vi har foretaget opdelingen i virksomhedsstar-
relse ud fra folgende kriterier:

+ Virksomheder med 5-10 ansatte (ca. 45% af virksom-
hederne i undersggelsen).

+ Virksomheder med 11-20 ansatte (ca. 30% af virksom-
hederne i undersggelsen).

+ Virksomheder med 21-40 ansatte (ca. 15% af virksom-
hederne i undersggelsen).

+ Virksomheder med 41-100 ansatte (ca. 8% af virksom-
hederne i undersggelsen).

« Virksomheder med > 100 ansatte (ca. 2% af virksom-
hederne i undersggelsen).

Virksomhederne i analysen beskzeftiger i alt godt 23.000
ansatte, og malt pa det totale antal ansatte er forde-
lingen som falger:

« Virksomheder med 5-10 ansatte (ca. 15% af medar-
bejderne i undersggelsen).

« Virksomheder med 11-20 ansatte (ca. 25% af medar-
bejderne i undersggelsen).

« Virksomheder med 21-40 ansatte (ca. 25% af medar-
bejderne i undersggelsen).

« Virksomheder med 41-100 ansatte (ca. 20% af virk-
somhederne i undersggelsen).

« Virksomheder med > 100 ansatte (ca. 15% af medar-
bejderne i undersggelsen).

Der er ogsa medtaget tal for ca. 600 virksomheder

med 1-4 ansatte for 2008, som beskaeftiger ca. 1.350
ansatte. Der indgar ikke tal for tidligere ar i analysen.

De medtagne virksomheder er vvs- og elinstallations-
virksomheder. Blandt de omfattede virksomheder er

der ogsa virksomheder, som samtidig opererer i andre
brancher. Ca. hver 10. virksomhed opererer i mere end
én branche, mens 3% af virksomhederne beskaeftiger sig
med mere end 2 brancher.

Vi henviser i gvrigt til side 28 for definitionen af
anvendte hoved- og nggletal.

Vi haber, at du finder analysen interessant. Vi harer
gerne bade ris og ros samt besvarer spgrgsmal, som du
er velkommen til at sende direkte til mig pa bodgaard@
deloitte.dk.

God laeselyst!

Bo Odgaard
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Resumé

Undersggelsen har identificeret folgende:

+ Det gennemsnitlige primaere resultat pr. ansat i 2008
er uzendret i forhold til 2007. For den samlede instal-
lationsbranche udger det gennemsnitlige resultat pr.
ansat 59 t.kr., mens det for vs-virksomheder udger
63 t.kr. og 55 t.kr. for elinstallationsvirksomheder.
Virksomheder med mere end 100 ansatte har haft den
starste fremgang i 2008 i forhold til 2007.

Andelen af underskudsgivende virksomheder er steget
fra hver 7.1 2007 til hver 6. i 2008. 29% af virksom-
hederne har haft underskud i mindst 1 ar inden for

de seneste 3 ar, hvilket er pd niveau med 2007. Hver
5. virksomhed med 5-10 ansatte havde underskud i
2008, mens alene hver 10. virksomhed med mere end
40 ansatte havde underskud i 2008.

Den gennemsnitlige omsaetning pr. ansat udgjorde
1.225 t.kr. for vws-virksomheder og 1.113 for elinstal-
lationsvirksomheder i 2008. De starste virksomheder
indenfor savel vws som el har i hele analyseperioden
det hgjeste omsaetningsniveau pr. ansat.

De starre virksomheder realiserede generelt en

lavere overskudsgrad end mindre virksomheder.
Virksomheder med 5-40 ansatte realiserede i 2008

en overskudsgrad pa 7,0%, mens virksomheder med
41-100 ansatte realiserede en overskudsgrad pa 5,4%,
og virksomheder med mere end 100 ansatte realise-
rede en overskudsgrad pa 4,6%.

Branchen har stort set uzendrede balancesummer,
pengebindinger og investeret kapital i forhold til
tidligere ar

« Hver 4. virksomhed har en soliditetsgrad under 15%,
0g 22% af virksomhederne har en likviditetsgrad
under 1.

« Branchen har i 2008 i lighed med 2007 realiseret
et afkast af den investerede kapital pa ca. 20%.
Vvs-virksomheder har i 2008 realiseret en svag
fremgang i afkast af investeret kapital, mens el-virk-
somheder har realiseret en svag tilbagegang.

+ 30% af virksomhederne havde i 2008 et afkast pa den
investerede kapital pa under 10%. De mindste virk-
somheder (5-20 ansatte) har i 2008 haft en stigning
i andelen af virksomheder med et afkast mindre end
10%. Virksomheder med mere end 20 ansatte har
haft et fald i andelen med et afkast pa mindre end
10%. Blandt virksomheder med mere end 100 ansatte
er det kun hver 10. som har realiseret et afkast pa
under 10%, mens hver 3. virksomhed med under 10
ansatte har realiseret et afkast pa under 10%.

 14% af virksomhederne har faretruende regnskabstal,
da disse virksomheder bade har en lav soliditet (lavere
end 15%) og et afkast af investeret kapital under
10%. Disse virksomheder bgr - safremt det ikke
allerede er sket — ivaerksaette en raekke indtjenings-
forbedrende tiltag og eventuelt ogsa nogle soliditets-
forbedrende tiltag.

Erfaringsmaessigt kan en installationsvirksomhed

forbedre sin indtjening og vaerdiskabelse ved

folgende tiltag:

- Fokusering, for dermed at @ge kompetencerne inden
for udvalgte omrader og saledes forgge effektiviteten.

« Anvendelse af it-systemer som understgttelse af
virksomheden.

« Projektstyring, saledes at effektiviteten fastholdes.

- Systematisk anvendelse af for- og efterkalkulationer.

Simple rapporteringsmodeller, som sikrer, at virksom-
heden har indsigt i, hvor indtjeningen skabes.

Regelmaessig fakturering, for blandt andet at mindske
pengebindingen, samt lgbende vurdere om der er
kunder, hvorpa man har en uhensigtsmaessig kredit-
eksponering i form af debitorer og igangveerende
arbejder.



Indtjening

Det gennemsnitlige resultat

pr. ansat i 2008 er ugendret

i forhold til 2007. For den
samlede installationsbranche
udger det gennemsnitlige
resultat pr. ansat 59 t.kr.,
mens det for vs-virksomheder
udger 63 t.kr. og 55 t.kr. for
el-virksomheder.

Vi har analyseret udviklingen i branchens indtjening
med udgangspunkt i primaert resultat, som er resultat
for finansielle poster. Herved korrigeres der delvist for
den givne kapitalstruktur i de enkelte virksomheder. Ved
at anvende primaert resultat kan den nystartede virk-
somhed sammenlignes med den velkonsoliderede virk-

Primaert resultat pr. ansat (t.kr.)

somhed. Nggletallene vil dog fortsat vaere pavirket af, i

hvor stor grad der anvendes operationel leasing frem for

investering i aktiver, da leasingudgifter ved operationel
leasing indgdr i primaert resultat, mens alene afskrivnin-
gerne ved investering i aktiver indgar i primaert resultat.
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Som det ses ovenfor, er indtjeningen i 2008 pa
niveau med 2007. Det primaere resultat pr. ansat for
installationsbranchen udger 59 t.kr. pr. ansat. | hele
analyseperioden har det gennemsnitlige resultat for
vvs-virksomheder vaeret stgrre end el-virksomheder. |
2008 udger det primaere resultat pr. ansat 63 t.kr. for
vvs-branchen og 55 t.kr. pr. ansat for el-branchen.

Udover det gennemsnitlige primaere resultat for hele
branchen er der 0gsa analyseret pa indtjeningen i
forskellige sterrelsesgrupperinger for henholdsvis vvs-
virksomheder og el-virksomheder.

Analyse af installationsbranchen Markedsgruppe Real Estate (Installatgrfokusgruppe)
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VWs-virksomheder med 41-100
ansatte er den eneste gruppe

i ws-branchen, som har haft
tilbagegang i det primaere
resultat pr. ansat fra 78 t.kr. pr.
ansat i 2007 til 57 t.kr. pr. ansat
i 2008. Virksomheder med
mere end 100 ansatte har haft
en markant fremgang i 2008.

Virksomheder med 41-100
ansatte er den eneste gruppe
blandt el-virksomhederne,
som har haft tilbagegang i
det primaere resultat pr. ansat
fra 51 tkr. pr. ansati 2007

til 44 t.kr. pr. ansat i 2008.
Virksomheder med mere end
100 ansatte har haft markant
fremgang i 2008.

Primaert resultat pr. ansat for vvs (t.kr.)
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Virksomheder med 1-4 ansatte
[71 Virksomheder med 21-40 ansatte

Det fremgar af ovenstdende graf, at vvs-virksomheder
med 41-100 ansatte har haft en tilbagegang i det
primaere resultat pr. ansat, som er faldet fra 78 t.kr.

pr. ansat i 2007 til 57 t.kr. pr. ansat i 2008. Derudover
fremgar det, at de starste virksomheder har haft en
markant fremgang i primaert resultat pr. ansat i dret,
hvor denne er steget fra 42 t.kr. pr. ansat til 57 t.kr. pr.
ansat. De starste virksomheders indtjening er siden 2004
steget markant dr efter ar, og efter et udgangspunkt

Primaert resultat pr. ansat for el (t.kr.)

[7 Virksomheder med 5-10 ansatte
M Virksomheder med 41-100 ansatte

M Virksomheder med 11-20 ansatte
M Virksomheder med > 100 ansatte

teet pa 0 er denne gruppe nu stort set pa niveau med
branchegennemsnittet.

Der er 0gsa medtaget tal for virksomheder med 1-4
ansatte for 2008. Det fremgar ovenfor, at denne gruppe
har det hgjeste primaere resultat pr. ansat (86 t.kr. pr.
ansat). Denne gruppe er alene medtaget i denne graf,
og der indgdr ikke tal for tidligere ar i analysen.
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Andelen af underskudsgiv-
ende virksomheder er steget
fra hver 7.1 2007 til hver 6. i
2008. 29% af virksomhederne
har haft underskud i mindst 1
ar inden for de seneste 3 ar,
hvilket er p& niveau med sidste
ar. Hver 5. virksomhed med
5-10 ansatte havde underskud
i 2008, mens alene hver 10.
virksomhed med mere end

40 ansatte havde underskud

i 2008.

Det fremgar ovenfor, at gruppen med 1-4 ansatte i
el-branchen har realiseret et gennemsnitligt primaert
resultat pr. ansat pa 63 t.kr. pr. ansat for 2008. Denne
gruppe er alene medtaget i denne graf, og der indgar
ikke tal for tidligere ar i analysen.

Det fremgar endvidere, at el-virksomheder med 41-100

ansatte har haft en tilbagegang i det primaere resultat
pr. ansat, som er faldet fra 51 t.kr. pr. ansat i 2007 til

Andel af virksomheder med underskud (%)

44 t.kr. pr. ansat i 2008. Derudover fremgar det, at de
starste virksomheder har haft den sterste fremgang i
aret fra 45 t.kr. pr. ansat til 56 t.kr. pr. ansat. De gvrige
gruppers primaere resultat er pa niveau med 2007.

For at arsagsforklare ovennaevnte forskelle i dels
niveauet for og udviklingen i indtjeningen er det
undersagt, hvor stor en andel af virksomhederne i de
enkelte grupper, der har givet underskud i de enkelte ar:

35
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2004 2005 2006

Underskud i 1 af de seneste 3 ar
Virksomheder med 21-40 ansatte
B Gennemsnit

Det fremgar af ovenstdende graf, at hver 6. virksomhed
realiserer underskud, ndr der males pa resultat efter
renter og skat. | 2008 har der vaeret en faldende andel
af underskudsgivende virksomheder med over 40
ansatte, mens de mindre virksomheder har oplevet en
stigende andel af underskudsgivende virksomheder. Hver
5. virksomhed med 5-10 ansatte realiserede underskud

i 2008, mens alene hver 10. virksomhed med mere end
40 ansatte havde underskud i 2008.

Af grafen ses ogsa, at 29% af virksomhederne har haft
underskud inden for de seneste 3 ar, hvilket er pa niveau
med sidste ar. Hertil kan det naevnes, at alene 2% af
virksomhederne har haft underskud i alle 3 ar.

Virksomheder med 5-10 ansatte
M Virksomheder med 41-100 ansatte

2007 2008

M virksomheder med 11-20 ansatte
Virksomheder med > 100 ansatte

Flere virksomheder forklarer underskud med, at enkelte
projekter har medfert nogle vaesentlige tab. Dette
skyldes enten fejlkalkulationer eller mangelfuld styring
af de starre projekter. Vi anbefaler derfor, at virksom-
hederne altid szetter fokus pa for- og efterkalkulationer
og projektstyring.

Desuden har en raekke virksomheder i 2008 matte
inkassere vaesentlige tab pa deres tilgodehavender hos
kunder.

Det ses af opdelingen i det primaere resultat i forhold
til virksomhedsstarrelser pa forrige side, at virksom-
heder med 5-10 ansatte og 11-20 ansatte klarer sig

Analyse af installationsbranchen Markedsgruppe Real Estate (Installatgrfokusgruppe) 7



Hver 10. Virksomhed med 5-10
ansatte og hver 11. Virksomhed
med 11-20 ansatte realiserede i
2008 et resultat for renter pa 3
X gennemsnittet

bedst, selvom der relativt er flere underskudsgivende
virksomheder i disse grupper end blandt de sterste

virksomheder. Dette skyldes, at der er stor spredning
i de realiserede resultater, hvilket nedenstaende graf

underbygger. Grafen illustrerer, hvor stor en andel af
virksomhederne, der har realiseret et primaert resultat pr.
ansat stagrre end 3 gange gennemsnittet for branchen
for de enkelte ar.

Andel af virksomheder med resultat for renter pr. ansat hgjere end 3 x gennemsnit (%)

16
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Virksomheder med 21-40 ansatte M Virksomheder med > 40 ansatte

Det fremgar af ovenstaende graf, at grupperne med
5-10 ansatte og 11-20 ansatte generelt har stgrre
andele af virksomheder med "overnormale” resultater.
Dette forhold kan formentlig henfares til effekten af
ejerens arbejdsindsats kontra aflgnning eller som felge
af egentlige nicheaktiviteter.

Vi har desuden analyseret, om det har betydning, hvis
der ogsa drives butik (detail eller engros) sammen med
installationsvirksomheden. Analysen er alene foretaget
for el-virksomheder, da andelen af vvs-virksomheder, der
ogsa driver butik, er begraenset. Ca. 5% af el-virksom-
hederne driver ogsa butik.



El-virksomheder med butik har i
hele analyseperioden realiseret
lavere primaert resultat pr.
ansat end el-virksomheder som
helhed.

Primaert resultat pr. ansat for elinstallations virksomheder med detail (t.kr.)
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Det fremgar af ovenstaende graf, at el-virksomheder, der
0gsa driver butik, i hele analyseperioden har realiseret
lavere primaert resultat pr. ansat. | 2008 udgjorde det
primaere resultat pr. ansat for el-virksomheder med butik
45 t.kr. pr. ansat, mens det for el-virksomheder som
helhed udgjorde 55 t.kr.

2006 2007 2008

For at opna et tilfredsstillende afkast burde virksom-
hederne, der driver butik, realisere et sterre resultat pr.
medarbejder, da deres investering typisk er starre som
falge af @get lagerbinding samt hgjere investering i
materielle aktiver.

Lean - et vaerktgj til at fa styr pa forretningen og forbedre lsnsomheden

Formalet med Lean er, at:

« skabe merveerdi for kunderne uden merarbejde
for virksomheden — dette gares ved at skaere alle
ikke veerdiskabende aktiviteter bort,

optimere og strukturere arbejdsgangene for at
sikre, at opgaverne bevaeger sig hensigtsmaessigt
mellem dem, der er involveret,

sikre, at ensartede opgaver udfgres optimalt og pa
en sa standardiseret made som muligt fra medar-
bejder til medarbejder,

fa skabt et overblik over opgave- og dokument-
flow — szerligt pa tvaers af kontorpersonale,
projektledere og montarer,

minimere antallet af opgaver, som ikke kan
pabegyn-des eller bliver forsinket pga. manglende
tid, materialer og information mv.,

sikre, at de rette medarbejdere er pa de rette
opgaver,

sikre smidig, rettidig og fejlfri overlevering af
tegninger og materialelister imellem projektledere
0g montarer,

- forbedre planlaegning af bade de administrative
opgaver og kundeopgaver,

minimere fejl og forbedre kvalitetstjek “pa stedet,
hvor fejl opstar”, for dermed at sikre, at opgaver
leveres til bade kunder og kolleger i rette tid og
rette kvalitet. Dette kan f.eks. vaere i relation til
montgrernes arbejdsopgaver,

sikre at alle medarbejdere arbejder mod samme
mal,

dokumentere de kritiske arbejdsgange — hvem gar
hvad, hvornar og hvordan?

optimere samarbejdet og kommunikationen
mellem kolleger.

Konkrete resultater: Mindre spildtid, orden og
ryddelighed, bedre planlaegning, feerre fejl og
misforstaelser, foraget kvalitet, forbedret kalkula-
tionsgrundlag, gennemsigtighed i gkonomien og
mere engagerede medarbejdere.

Analyse af installationsbranchen Markedsgruppe Real Estate (Installatgrfokusgruppe)



Omsetning og overskudsgrad

Den gennemsnitlige omsaetning
pr. ansat udgjorde 1.225 t.kr.
for wvs-virksomheder og 1.113
for el-virksomheder i 2008.
El-virksomheders omsaetning

pr. ansat er steget med 16%
det seneste ar. | hele analysepe-
rioden har omsaetninger pr.
ansat for vvs-virksomheder
veeret stgrre end omsaetning pr.
ansat for el-virksomheder.

10

Vi har analyseret udviklingen i nogle omsaetningsafhaen-
gige nggletal for de ca. 160 virksomheder, som oplyser

omsaetning i drsrapporten, og har analyseret, om der er
sammenhaeng mellem omsaetning og indtjening.

Omsaetning pr. ansat (t.kr.)

Omsaetning pr. ansat indikerer, hvor meget omszetning,
der genereres pr. ansat i virksomheden, og det
fortaeller noget om branchens effektivitet og evne til
produktivitet.
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Gennemsnitlig omsaetning pr. ansat udgjorde 1.225
t.kr. for vs-virksomheder og 1.113 for el-virksomheder
i 2008 mod henholdsvis 1.152 t.kr. og 962 t.kr. i 2007,
svarende til en stigning pa henholdsvis 6% og 16%

2006 2007 2008

pa et ar. Det ses 0gsd af ovenstdende graf, at omsaet-
ningen pr. ansat for ws-virksomheder har vzeret starre
end omsaetning pr. ansat for el-virksomheder i hele
analyseperioden.



De starste virksomheder i savel
vvs-branchen som el-branchen
har i hele analyseperioden det
hgjeste omsaetningsniveau pr.

ansat.

Nedenfor er der lavet en analyse af omsaetningen pr.
ansat, efter hvilken sterrelse virksomheden har. Nggletal
for omsaetning er beregnet med udgangspunkt i faerre

Omsaetning pr. ansat (t.kr.)

virksomheder end de andre nggletal i denne analyse,
hvorfor virksomheder med 5-40 ansatte er medtaget
samlet.
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Det ses af ovenstaende graf, at de starste virksom-
heder har et hgjere omsaetningsniveau pr. ansat end
de mindre. Omszetningen pr. ansat for de sterste
virksomheder udger 1.339 t.kr. pr. ansat for vvs-virk-
somheder og 1.198 t.kr. pr. ansat for el-virksomheder,
mens den udger henholdsvis 974 t.kr. pr. ansat og

828 t.kr. pr. ansat for de mindre virksomheder. Det
fremgar endvidere, at el-virksomheder har realiseret
den forholdsmaessige starste fremgang i omsaetning pr.
ansat.

2006 2007 2008

M Virksomheder med > 41 ansatte, el
W Virksomheder med > 41 ansatte, vs

Baggrunden for at de store virksomheder har en hgjere
omsaetning pr. ansat er, at disse virksomheders aktivitet
typisk indeholder en hgjere andel af starre entreprise-
kontrakter, hvori der indgar en sterre maengde af mate-
rialer. De mindre virksomheder har derimod forholdsvis
flere reparationsopgaver. Reparationsopgaver har alt
andet lige en mindre materialeandel end entreprisekon-
trakter, hvorfor disse virksomheder derfor har en mindre
omsaetning pr. ansat.
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De starre virksomheder
realiserer generelt en lavere
overskudsgrad end mindre
virksomheder. Virksomheder
med 5-40 ansatte realiserede
i 2008 en overskudsgrad pa
7,0%, mens virksomheder med
41-100 ansatte realiserede en
overskudsgrad pa 5,4% og
virksomheder med mere end
100 ansatte realiserede en
overskudsgrad pa 4,6%.

12

Vi har beregnet overskudsgraden for de enkelte ar og
ligeledes beregnet overskudsgraden for henholdsvis
vvs-virksomheder og el-virksomheder. Overskudsgraden
udtrykker indtjeningsevnen pr. omsaetningskrone. Altsa
hvor meget der er til fordeling mellem virksomhedens

Overskudsgrad (%)

8

ejer og langivere, beregnet som resultatet af primaer
drift for renter og skat i % af omszetningen.

Udover en analyse af branchen som helhed, har vi
ogsa foretaget en analyse af overskudsgraden efter
virksomhedsstarrelse.

2004 2005

Virksomheder med 5-40 ansatte, el
W Virksomheder med 41-100 ansatte, vs

Som det ses ovenfor, er den gennemsnitlige overskuds-
grad i perioden faldet fra 5,8% i 2007 til 5,4% i 2008.
Branchen som helhed tjener altsa alene 5,4 gre for hver
omsaetningskrone, mens de 94,6 gre anvendes til vare-
forbrug, lan, faste omkostninger, afskrivninger mv.

I hele perioden har de mindre virksomheder haft en
hgjere overskudsgrad end de starste virksomheder. |

M Virksomheder med 41-100 ansatte, el
Virksomheder med > 100 ansatte

2006 2007 2008

Virksomheder med 5-40 ansatte, ws
M Gennemsnit

2008 realiserede virksomheder med 5-40 ansatte en
overskudsgrad pa 7% for bade vvs-virksomheder og
el-virksomheder. Virksomheder med 41-100 ansatte
realiserede en overskudsgrad pa 5,4%, mens virksom-
heder med mere end 100 ansatte realiserede en over-
skudsgrad pa 4,6%.



Der er en klar sanmenhaeng
mellem omsaetning pr. ansat og
resultat pr. ansat

Vi har endvidere foretaget en analyse af sammen-
haengen mellem omsaetning pr. ansat og resultat fer
renter pr. ansat. Sammenhaengen ses i nedenstdende

Omsaetning pr. ansat i forhold til resultat for renter pr. ansat t.kr.

500

graf, hvor hver enkel prik signalerer de enkelte virk-
somheder, som indgar i analysen og som har oplyst
omsaetning.

-250
200 400 600 800

1.000

1.200 1.400 1.600 1.800 2.000

Omsaetning pr. ansat

Af ovenstadende figur kan det udledes, at selvom virk-
somhederne i sagens natur ikke kan leve af omsaetning,
er der en sammenhaeng mellem omsaetning pr. ansat
og indtjening pr. ansat. Af figuren fremgadr det, at jo
hgjere omsaetning pr. ansat, jo hgjere indtjening pr.
ansat. Eksempelvis har virksomheder med 800 t.kr. i
omsaetning pr. ansat gennemsnitligt et resultat fer renter
pa 25 tkr. pr. ansat, mens der er en gennemsnitlig
indtjening pr. ansat pa 65 t.kr., hvis omsaetningen er pa
1.000 t.kr. pr. ansat. Udover at den nominelle indtje-
ning er hgjere, er overskudsgraden ogsa hgjere, da den
gennemsnitlige overskudsgrad ved 800 t.kr. andrager
3,1% 0g 6,5% ved 1.000 t.kr.

Denne sammenhaeng underbygger sdledes det
synspunkt, at indtjeningen generelt kan optimeres ved at
fokusere pa aktivitet pr. medarbejder, herunder at have
effektive medarbejdere, bl.a. som fglge af at en installa-
tionsvirksomhed har mange omkostninger, som varierer

i forhold til antal medarbejdere. Det er sdledes vaesent-
ligt at fokusere pa at reducere ikke salgsbare timer

mest muligt. Dette kan opnds ved bdde at sikre, at alle
udferte timer faktureres samt ved at eliminere antallet af
ikke-produktive timer ved god planleegning.

Analyse af installationsbranchen Markedsgruppe Real Estate (Installatgrfokusgruppe) 13



Branchens pengebinding

| naervaerende afsnit har vi naermere vurderet branchens Indledningsvis har vi analyseret virksomhedernes
pengebinding. gennemsnitlige balancesum pr. ansat, og analysen har
identificeret forskelle mellem de forskellige grupper.

Balancesum pr. ansat

De mindste virksomheder har 500
den starste balancesum pr.
ansat
450 .

200 /

350 ok’/,//

300

250

2004 2005 2006 2007 2008

Virksomheder med 5-10 ansatte M Virksomheder med 11-20 ansatte Virksomheder med 21-40 ansatte
M Virksomheder med 41-100 ansatte M Virksomheder med > 100 ansatte

De mindste virksomheder har i hele analyseperioden haft ~ virksomheder har nogle stordriftsfordele, nar det drejer
de sterste balancesummer pr. ansat, hvilket primaert kan sig om pengebinding i anlaegsaktiver.
henferes til, at den gennemsnitlige investering i anlaegs-

aktiver er starre for disse virksomheder, hvilket neden- Af nedenstdende graf ses det, at de mindste virksom-
stdende graf illustrerer. Dette indikerer, at de starre heder har den sterste investering i anlaegsaktiver pr.
ansat.

Anlzegsaktiver pr. ansat (t.kr.)

De mindste virksomheder har 140
de sterste anlaegsaktiver pr.
ansat
120
100 —

60 /

40

2004 2005 2006 2007 2008

Virksomheder med 5-10 ansatte M Virksomheder med 11-20 ansatte Virksomheder med 21-40 ansatte
M Virksomheder med 41-100 ansatte M Virksomheder med > 100 ansatte
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Det er vanskeligt for virksomhederne Ilgbende at pavirke er et udtryk for den investering, der er i debitorer og
starrelserne af anlaegsaktiverne. Det er derimod i varelager, fratrukket rentefri kredit hos virksomhedernes
hgjere grad muligt at pavirke investeringen i arbejds- leveranderer.

kapital, som ligeledes er analyseret. Arbejdskapitalen

Arbejdskapital for branchen (malt pr. ansat)

Arbejdskapitalen er i 2008 180
svagt faldende i forhold til
2007.

160

140 //

120 f//
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80
/
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2004 2005 2006 2007 2008
M Debitorer pr. ansat Varelager pr. ansat M Kreditorer pr. ansat M Arbejdskapital netto

Som det ses af ovenstaende graf, er arbejdskapi- ansat. Branchen har saledes formaet at mindske arbejds-
talen pr. ansat faldet fra 129 t.kr. i 2007 til 127 tkr. kapitalen pa trods af omsaetningsstigning pr. ansat,
i 2008, svarende til et fald pa 2%. Arsagen til faldet hvilket er positivt, da en reduktion af arbejdskapitalen
kan henfgres til, at debitorer og varelager pr. ansat i reducerer virksomhedernes finansieringsbehov.

gennemsnit er faldet mere end gaeld til kreditorer pr.

Analyse af installationsbranchen Markedsgruppe Real Estate (Installatgrfokusgruppe) 15



Virksomheder med mere end
100 ansatte har debitorer for
over 200 t.kr. pr. ansat mod ca.
150 t.kr. for gvrige grupper.

16

Nedenfor er udviklingen i debitorer pr. ansat analyseret.

Debitorer pr. ansat (t.kr.)

220

200

180

/\

160 /

\
140
\
—
120 /
100
2004 2005 2006 2007 2008

Virksomheder med 5-10 ansatte
M Virksomheder med 41-100 ansatte

Det fremgar af ovenstaende graf, at virksomheder med
5-100 ansatte ca. har debitorer for 140 t.kr. pr. ansat,
mens debitorer pr. ansat for virksomheder med flere end
100 ansatte udger 200 t.kr.

Vi skal generelt anbefale, at der i virksomhederne er en
konstant fokus pa hurtig fakturering, samt at virksom-

M Virksomheder med 11-20 ansatte
Virksomheder med > 100 ansatte

Virksomheder med 21-40 ansatte
M Gennemsnit

hedernes betalingsbetingelser overfor kunderne sa vidt
muligt afspejler virksomhedens betalingsbetingelser hos
leverandarerne.

Hurtig fakturering samt lgbende opfalgning kan ud
over en positiv effekt pa pengebindingen ogsa pa sigt
reducere debitortab.



Soliditet og likviditet

Nagletallet “soliditetsgraden” er udtryk for egenkapi-
talen i forhold til balancesummen og viser dermed, hvor
“solide” virksomhederne er. Nedenfor fremgar dels den

Soliditetsgrad (%)

gennemsnitlige soliditetsgrad og dels soliditetsgraden
for de enkelte grupper.

Side 17: Branchens gennem- 35
snitlige soliditetsgrad andrager
30%i 2008. Soliditetsgraden
er sterst for de mindste 33
virksomheder
31 e
//‘
29 -~
27
25 — S
23 \/
21
19
17
15

2004 2005

Virksomheder med 5-10 ansatte
M Virksomheder med 41-100 ansatte

"

En del af de mindre virksomheder er “overkapitaliserede
i form af, at selskabet fungerer som pengetank for aktio-
neeren. Tidligere ar har analysen vist, at jo starre virk-
somhederne er, jo mindre soliditetsgrad. Forskellen er i
de seneste ar stort set elimineret, idet soliditetsgraden
for de store virksomheder er forbedret fra ca. 25% i

Analyse af installationsbranchen Markedsgruppe Real Estate (Installatgrfokusgruppe)

M Virksomheder med 11-20 ansatte
Virksomheder med > 100 ansatte

2006 2007 2008

Virksomheder med 21-40 ansatte
M Gennemsnit

2006 til ca. 30% i 2008. De store virksomheder har de
seneste ar realiseret store fremgange i indtjeningen,
hvilket blandt andet er opsparet i viksomheden.

Vi har desuden undersggt, hvor mange virksomheder,
der har en soliditetsgrad under 15%.

17



23% af installationsvirksom-
hederne har en soliditetsgrad
under 15%.

18

Andel af virksomheder med mindre end 15% soliditet (%)
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Virksomheder med 5-10 ansatte
M Virksomheder med 41-100 ansatte

Som det fremgar af ovenstdende, er der tale om

en vaesentlig andel i samtlige starrelser af virksom-
heder, som har en meget lav soliditetsgrad udover
virksomheder med mere end 100 ansatte. Gennem
hele analyseperioden har mellem hver 4. og 5. virk-
somhed haft en soliditetsgrad under 15%, hvilket ma
betragtes som utilfredsstillende. Disse virksomheder bar
forage deres egenkapital eller nedbringe deres forplig-
telser, hvorved de bliver mere robuste ved eventuelle
indtjeningsudsving.

M Virksomheder med 11-20 ansatte
Virksomheder med > 100 ansatte

2006 2007 2008

Virksomheder med 21-40 ansatte
W Gennemsnit

En anden made at vurdere virksomhedernes evne til at
kunne modsta uventede forhold er nagletallet “likvi-
ditetsgrad”, der er beregnet som forholdet mellem
omsaetningsaktiver og kortfristede gaeldsforpligtelser.
Nedenstdende graf viser, at branchens likviditetsgrad
siden 2006 er steget fra 1,25 til 1,311 2008. Som
udgangspunkt er det et tegn pa risiko for mangel pa
kapital, hvis likviditetsgraden er under 1. Andelen af
disse virksomheder har vaeret svagt stigende det seneste
ar, og i 2008 har 23% af samtlige virksomheder en
likviditetsgrad under 1.



Likviditetsgrad

Branchens gennemsnitlige 1,35 35%
likviditetsgrad er pa 1,31, mens 30 30%
22% af virksomhederne har en °
likviditetsgrad under 1. 1,25 25%
1,20 20%
1,15 15%
1,10 10%
1,05 5%
1,00 0%

2004 2005 2006 2007 2008

[T Andel af virksomheder med likviditetsgrad under 1 (%) B Gennemsnitlig likviditetsgrad
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Afkast af investeret kapital

Vi har i naervaerende afsnit vurderet virksomhedernes
afkast i forhold til den faktisk investerede kapital i
virksomhederne. Ved at sammenholde afkastet med den
samlede investerede kapital tages der hgjde for forskelle
i finansieringsstrukturen, herunder forskelle i soliditets-
grader. Det er sdledes muligt at sammenligne gaelds-
tunge og egenkapitaltunge virksomheder.

Afkast af investeret kapital

Den investerede kapital er opgjort som balancesum
eksklusive likvide midler fratrukket rentefrie kreditter
som leverandgrgaeld og hensatte forpligtelser.

Afkastet er i analysen opgjort som resultat fer renter
plus eventuelle positive finansielle poster. De positive
finansielle poster er blandt andet resultat fra tilknyttede
virksomheder, som indgar i balancesummen.

Vvs-virksomheder har i 2008 25% 500
realiseret en svag fremgang 450
i afkast af investeret kapital,
mens el-virksomheder har real- 20% 400
iseret en svag tilbagegang. Der
er ilighed med 2007 realiseret 350
et afkast af den investerede 15% 300
kapital pa ca. 20%.
250
10% 200
150
5% 100
50
0% 0

2004 2005

[T Investeret kapital pr. ansat, el
M Afkast af investeret kapital, el

Som det fremgar af ovenstaende graf, har vvs-virksom-
heder realiseret en svag fremgang i afkast af investeret
kapital (21,8% i 2008 mod 21,3% i 2007), mens
el-virksomheder har realiseret en svag nedgang (20,3%
i 2008 mod 21,2% i 2007). Den positive udvikling for
vs-virksomheder skyldes en forholdsmaessig starre
fremgang i resultat end investeret kapital. Mens den

20

2006 2007 2008

M Investeret kapital pr. ansat, ws
W Afkast af investeret kapital, s

negative udvikling for el-virksomheder skyldes en
forggelse af investeret kapital samtidig med en stagne-
rende indtjening.

Ovenstdende afkast har vi i den efterfglgende graf
opdelt i forhold til virksomhedsstarrelse.



Afkast af investeret kapital (%)

Virksomheder med 41-100 30
ansatte er gruppen med det
starste fald i afkast af investeret

kapital fra 2007 til 2008, mens 25

virksomheder med over 100 .
ansatte i 2008 har realiseret »
T~
den sterste fremgang. Det 20 — -
realiserede afkast af den :
investerede kapital er stort set ////
ensi2008. 15
10 —
5 /
0
2004 2005 2006 2007 2008
Virksomheder med 5-10 ansatte M Virksomheder med 11-20 ansatte Virksomheder med 21-40 ansatte
M Virksomheder med 41-100 ansatte M Virksomheder med > 100 ansatte
Det ses af ovenstaende graf, at afkast af investeret Som det fremgar nedenfor, er den investerede kapital pr.
kapital for virksomheder med 5-40 ansatte for 2008 er ansat lavere jo stare virksomhederne er, bortset fra de
pa niveau med 2007. Derudover fremgar det, at virk- helt store virksomheder. Dette medferer, at de mindre
somheder med 41-100 ansatte har realiseret et fald i virksomheder har et starre resultatkrav for at opna det
afkast af investeret kapital fra 24,4% i 2007 til 19,9% samme afkast som de starre virksomheder, da et afkast
i 2008, mens virksomheder med over 100 ansatte har males som resultat i forhold til investeret kapital.
realiseret en fremgang fra 14,9% i 2007 til 21,8% i
2008. Virksomheder med over 100 ansatte har i hele
analyseperioden forbedret deres afkast af investeret
kapital markant fra 1,4% i 2004 til 21,8% i 2008.
Investeret kapital pr. ansat
De mindste virksomheder har 350
den starste investerede kapital
325
pr. ansat.
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Virksomheder med 5-10 ansatte M Virksomheder med 11-20 ansatte Virksomheder med 21-40 ansatte

M Virksomheder med 41-100 ansatte M Virksomheder med > 100 ansatte
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30% af virksomhederne havde
i 2008 et afkast pa den invest-
erede kapital pa under 10%.

22

Endvidere har vi analyseret fordelingen af virksomheder i
forhold til afkastet pa den investerede kapital. Vi mener

som udgangspunkt, at der som minimum bgr realiseres

et afkast pad den investerede kapital pa 8-10%. Vi har

Afkast af investeret kapital (%)
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Af ovenstaende graf fremgadr det, at 19% af alle virk-
somheder havde et klart utilfredsstillende afkast i 2008
set i forhold til den investerede kapital, hvilket er en svag

derfor opdelt det opndede afkast nedenfor, hvor afkast
under 5% efter vores opfattelse er et klart utilfredsstil-
lende niveau, mens afkast mellem 5% og 10% er et
mindre tilfredsstillende niveau.

F

2006 2007 2008

forggelse i forhold til 2007. Andelen af mindre tilfreds-
stillende afkast er pa niveau med 2007. Samlet set har
naesten 1/3 af virksomhederne ikke-fredsstillende afkast.



De mindste virksomheder (5-20
ansatte) har i 2008 haft en
stigning i andelen af virksom-
heder med et afkast mindre
end 10%. Virksomheder med
mere end 20 ansatte har haft et
fald i andelen med et afkast pa
mindre end 10%.

Endelig har vi analyseret, hvor stor en andel af virksom-
hederne i de enkelte grupper, der har realiseret et ikke-
tilfredsstillende afkast pa den investerede kapital.

Andel af virksomheder med et afkast pa mindre end 10% (%)
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Virksomheder med 5-10 ansatte M Virksomheder med 11-20 ansatte Virksomheder med 21-40 ansatte

M Virksomheder med 41-100 ansatte M Virksomheder med > 100 ansatte

Det fremgar af grafen, at andelen af virksomheder med
et afkast pa mindre end 10% er stigende for de mindre
virksomheder (5-20 ansatte), mens de mellemstore har
haft en svagt faldende andel, mens andelen blandt de

stgrste er markant faldende (21-100 ansatte). Andelen
af virksomheder med over 100 ansatte, der har realiseret
afkast pa mindre end 10%, er i hele analyseperioden
faldet fra 77% i 2004 til 11% i 2008.
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Faresignaler

14% af installationsvirksomhed-
erne har faretruende regnsk-
abstal, da disse virksomheder
bade har en lav soliditet (lavere
end 15%) og et afkast af inves-
teret kapital under 10%.
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Som beskrevet i afsnittet “Soliditet og likviditet” har
22% af virksomhederne en soliditetsgrad under 15%,
hvilket ger disse virksomheder sarbare over for uforud-
sete forhold, isaer hvis deres indtjening pa forhand ikke
er tilfredsstillende.

Vi har i afsnittet "Afkast af investeret kapital” konsta-
teret, at 30% af virksomhederne har et afkast under

10%, hvilket ikke er tilfredsstillende, da branchens
samlede aktivitet i 2008 vurderes at have vaeret pa
niveau med 2007.

Vi har nedenfor undersggt, hvor stor en andel, der har
faretruende regnskabstal defineret som soliditetsgrad
lavere end 15% samtidig med et afkast pa investeret
kapital under 10%.

Afkast af investeret kapital

Hojere end 10%

Hojere end 15%

Soliditet

Lavere end 15%

Lavere end 10%

Af matrixen ovenfor ses det, at 14% af installationsvirk-
somhederne i 2008 realiserede et ikke-tilfredsstillende
afkast samtidig med, at de samme virksomheder har en

stor gaeldsandel. Hvilket er en mindre foregelse i forhold
til 2007.



Vi har nedenfor vurderet, om der er forskelle i de enkelte
gruppers andel, der er i det faretruende omrade.

Andel i farezonen (%)

Der er alene tale om margi- 18
nalforskelle i andel af virksom- 16
heder i de enkelte grupper med
faretruende regnskabstal. 14
12
10
8
6
4
2
0
- 10 ansatte 11 - 20 ansatte 21 - 40 ansatte 41-100 ansatte > 100 ansatte
M Farezone M Gennemsnit
Som det fremgar ovenfor, har virksomheder med 5-10 8% af de virksomheder, der sidste ar |a i den faretru-
ansatte samt 21-40 ansatte en marginal sterre andel ende zone, er i dag enten under konkurs eller erklzeret
med faretruende regnskabstal. konkurs. Der var for halvdelen af virksomhederne tale

om virksomheder med negativ egenkapital.
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Analyse af geografiske forskelle

Virksomheder i region
Midtjylland havde den bedste
indtjening i 2008.

26

Vi har nedenfor analyseret, om der er forskelle mellem
virksomhederne, afhaengig af hvilken del af Danmark
virksomhederne er beliggende i. Analysen, som alene
vedrgrer 2008, har taget udgangspunkt i regionerne.
For at reducere den statistiske usikkerhed, er virksom-

Fordeling af resultater pa regioner (5-100 ansatte)

t.kr.

heder med mere end 100 ansatte udeladt af analysen,
da nogle af disse virksomheder bl.a. opererer i starre
omrader og dermed vil skaevvride analysen samt at der i
nogle omrader kun er fa store virksomheder
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Primaert resultat pr. ansat (t.kr.)

Som det fremgadr af ovenstdende graf, har virksomhe-
derne i Region Nordjylland og Region Sjzelland reali-
seret den laveste indtjening pr. ansat med et afkast pr.
ansat pa henholdsvis 51 t.kr. og 49 t.kr. Mens Region
Midtjylland har realiseret den sterste indtjening pr. ansat
med et afkast pr. ansat pa 67 t.kr.

Generelt har virksomhed gst for Storebzelt den laveste
investering pr. ansat, hvilket primaert kan henferes til
felgende forhold:

Syddanmark

Hovedstaden Sjeelland

® Afkast af investeret kapital (%)

« Virksomhederne gst for Storebaelt har generelt inve-
steret mindre i anlaegsaktiver, da virksomhederne
oftere bor i lejede lokaler.

« Virksomhederne vest for Storebaelt binder flere penge
i arbejdskapital i form af debitorer og varelager.

Virksomhederne gst for Storebaelt har derfor et mindre
finansieringsbehov, og nar der males pa afkast pa

den investerede kapital er de pa niveau med Region
Midtjylland og Region Syddanmark. Region Nordjylland
har realiseret det laveste afkast af investeret kapital med
16,4%.



Primaert resultat pr. ansat har i
2008 veeret faldende i region
Nordjylland, region Sjeelland
0g region Syddanmark, mens
region Midtjylland og region
Hovedstaden har realiseret en
fremgang.

Nedenfor er udviklingen i primaert resultat pr. ansat i
regioner analyseret

Primaert resultat pr. ansat (t.kr.), fordelt pa regioner
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[ Region Hovedstaden M Region Sjeelland
Det fremgar af ovenstaende graf, at primaert resultat pr. pr. ansat for ws-virksomheder, mens det for region
ansat har vzeret faldende i region Nordjylland, region Sjeelland skyldes fald i primaert resultat pr. ansat for
Sjeelland og region Syddanmark. For region Nordjylland el-virksomheder.

skyldes faldet hovedsageligt et fald i primaert resultat
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Bilag
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Anvendte hoved- og nogletal:

Primaert resultat:
Resultat fer finansielle poster, skat og ekstraordinaere
poster, men efter afskrivninger

Ordinzert resultat:
Resultat for skat og ekstraordinaere poster

Overskudsgrad (%):
Primaert resultat / omsaetning x 100

Soliditetsgrad (%):
Egenkapital / balancesum x 100

Likviditetsgrad:
Omsaetningsaktiver / kortfristede gaeldsforpligtelser

Arbejdskapital:
Varelager + varedebitorer + leverandgrgaeld

Anlaegsaktiver:
Immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver

Investeret kapital:
Balancesum = likvider, varekreditorer og hensaettelser

Afkast af investeret kapital (%):
Primaert resultat tillagt positive finansielle indtaegter
/ investeret kapital x 100
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