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1. HELSTU NIPURSTOPUR

Skuldir islenska sjavarutvegsfyrirtaekja hafa aukist mikid sidustu ar. [ arslok 1997
voru nettéskuldir islensks sjavardtvegs samkvaemt télum Hagstofunnar 892 millj.
SDR sem pd var 87 ma. ISK. [ &rslok 2008 voru nettdskuldir islensks sjavarutvegs
samkvaemt somu heimildum 2.473 millj. SDR sem pa var 465 ma. ISK. betta er pvi
437% haekkun eda rimlega 5 foldun & skuldum i ISK en 177% hakkun i SDR. bvi er
lj6st ad efnahagsleg stada greinarinnar hefur stdrversnad a pessu timabili.  Vid
deetlum ad 8%-12% af aflaheimildum (og pa tekjum) sé nu hja félogum sem eru i
Ovidradanlegri skuldastodu. Félog i erfidri stodu dzetlum vid ad hafi 45%-50% af
aflaheimildum.  Félog i gb0ri stodu daetlum vid ad séu med 30%-35% af
aflaheimildum og skuldlaus félog, p.e. félog sem hafa engar nettdskuldir, teljum vié

ad pau séu med 8%-12% af aflaheimildum.

Innkdllun aflaheimilda hefur mikil ahrif 4 rekstur og efnahag islenskra
sjavarutvegsfyrirtaekja. bPad er nidurstada okkar ad innkollun aflaheimilda @ 20 arum
leidi til gjaldprots sjavarutvegsfyrirtaekja sem rada yfir 40%-50% af aflaheimildum og
eru pau samsvarandi hlutfall af tekjum greinarinnar. Pessi félog eru i dag i erfidri
st6du en eiga semilega moguleika 8 ad standa undir ndverandi skuldum. Stada
peirra verdur hins vegar vonlaus strax og innkoéllunarleidin er farin. Hins vegar pola
sjavarutvegsfyrirteeki sem rada yfir 38%-45% aflaheimilda 20 ara innkdllun.
Efnahagsleg stada peirra er pad sterk ad pau pola ad nuverandi aflaheimildir séu
innkalladar 4 20 arum. bad sem eftir stendur af islenskum sjavarutvegi 8%-12% af
aflheimildum og tekjum greinarinnar er nuna i éviérddanlegri sto6u. Pau verda
afram i Ovidradanlegri stodu, reyndar verri vid 5% arlega leekkun nuverandi

aflaheimilda.

islensk sjavarutvegsfyrirtaeki pola pad almennt ef innkéllun aflaheimilda er Gtfeerd
pannig ad innkalladur kvéti verdi seldur @ 20 kr. hvert porskigildi til ndverandi
handhafa fiskveidiheimildanna. Vegna edlis innkollunarinnar er pessi gjaldtaka litil til
ad byrja med en eykst eftir pvi sem timinn lidur. Hins vegar polir greinin illa ef petta
gjald er 50 kr. & hvert porskigildi af innkolludum kvoéta. Félog i erfidri st6du rada

yfirleitt ekki vid svo hatt gjald og leidir pad til gjaldprots peirra.
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2. INNGANGUR

Pessi greinargerd er unnin fyrir starfshdp sem skipadur var af sjavarutvegsradherra
tii  ad endurskoda fyrirkomulag fiskveidistjornunarinnar. Adalhofundur
greinargerdarinnar er Stefan Bjarni Gunnlaugsson en medhofundar eru dr.
Ogmundur Knutsson og Jén borvaldur Heidarsson. Allir eru héfundar lektorar vid

vidskiptadeild Haskdlans & Akureyri en Jon er einnig sérfraedingur 4 RHA.

Markmid pessarar greinargerdar er ad leggja mat a ahrif hinnar svokoélludu
innkollunarleidar, sem felst i haegfara innkéllun nuverandi aflaheimilda, & st6du
islenskra sjavarutvegsfyrirtaekja. Ahrif innkollunarleidarinnar 4 fjarhagstodu steerstu
fyrirteekjanna er rannsdkud auk pess sem lagt er mat a ahrif innkéllunar aflaheimilda

a stodu greinarinnar i heild.
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3. VIDSKIPTAUMHVERFID
3.1. bréun afla

Fiskafli islenskra skipa hefur farid minnkandi sidustu aratugina. betta sést vel 4
mynd 1 en hun synir préun a afla islenskra fiskiskipa fra 1991-2008. Myndin synir ad
aflinn var mestur arin 1996, 1997 og 2002 en pa fér aflinn yfir 2 millj. tonna.
Minnstur var aflinn 1991 pegar hann var einungis rétt ramlega 1 millj. tonn og 2008
pegar hann var rumlega 1,2 millj. tonna. Sveiflur i heildarafla hafa ad mestu verid
vegna mikilla sveiflna i lo6nuafla. Mestur lodnuafli var pau ar sem heildarafli var

mestur, en pau ar for lodnuaflinn yfir 1 millj. tonna.
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Mynd 1. bPréun heildarafla islenskra fiskiskipa 1991-2008. (Heimild: Hagstofan og Fiskistofa)

Pad er alvarlegt ad porskaflinn — sem er mikilvaegasti fiskistofninn — hefur farid jafnt
og bétt minnkandi. Arid 1991 var porskafli islendinga 306 pusund tonn en hann
hefur minnkad nokkud stédugt sidan. Aflinn var minnstur 2008 pegar hann var
einungis 151 pusund tonn. Afli annarra mikilveegra botnfisktegunda (ysu, ufsa og
karfa) hefur ekki ndd ad vega upp minni porskafla. Veidar islendinga 4 ysu hafa
aukist verulega en paer voru adeins 53 pusund tonn 1991 en voru komnar i 102
pusund tonn 2008. Hins vegar hafa veidar & karfa og ufsa minnkad verulega en
samtals veiddu islendingar 203 pusund tonn af pessum tveimur fisktegundum 1991
en einungis 146 pusund tonn 2008. bvi hefur islenskur sjavarutvegur ekki nad ad

bzeta sér upp minni porskafla med meiri veidum af 68rum botnfisktegundum.
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Afli af gralidu sem er mikilveeg fisktegund vegna verdmaetis hennar hefur farid
minnkandi. Aflinn var 35 pusund tonn 1991 en var einungis 12 pusund tonn 2008.
Gifurlegur samdrattur hefur verid i raekjuveidum. Arid 1991 voru raekjuveidar
islenskra skipa 38 pusund tonn, en paer nadu sidan hamarki 1995 pegar peer voru 76
pusund tonn. Frad peim tima hefur ordid algjort hrun og voru veidar 3 raekju a
islandsmidum einungis 2 pusund tonn arid 2008. Alverst hefur pé préunin verid i
veidum & horpudiski. bzer voru 10 pusund tonn 1991 en fra arinu 2003 hafa engar

veidar verid 4 horpudiski.

Pad hefur vegid nokkud &4 méti miklum samdraetti i veidum & lodnu, porski og raekju
ad veidar hafa hafist & nyjum fisktegundum. Veidar a kolmunna hdéfust aftur eftir
langt hlé 1995. baer nadu hamarki 2003 pegar islensk fiskiskip veiddu 501 pusund
tonn af kolmunna. Arid 2008 veiddu pau sidan 164 pusund tonn. Veidar & makril
hofust ad einhverju marki 2008 en pa var aflinn 112 pusund tonn. Mikil aukning
hefur verid i sildveidum en endurkoma norsk-islensku sildarinnar hefur aukié
sildarafla. Arid 1991 var afli islenskra skipa af sild 78 pusund tonn en hann var 370

pusund tonn 2008.

Mynd 2 synir préun & afla i porskigildum. Pporskigildi er géodur meelikvardi 4
verdmaeti mismunandi fisktegunda enda er verdmeeti einstakra tegunda sett i
samremi vid verdmeeti porsks. Sem daemi til utskyringar ma nefna ad
porskigildisstudull ufsa er nG 0,49. bad pydir ad 2,04 tonn af ufsa (1/0,49) samsvara
einu tonni af porski. Porskigildi er pvi einna besti malikvardinn a verdmeeti aflans.
Myndin synir préun a afla i porskigildum 1991-2008. Hun synir aflann baedi med
nyjustu porskigildisstudlunum og studlum hvers ars — en studlarnir breytast a hverju
ari i takt vid mismunandi verdpréun fisktegundanna. Ljést er ad jafn og stodugur
samdrattur hefur verid i afla allt petta timabil. Mestur var aflinn 1991 en pa var
hann 692 pusund porskigildi. Aflinn var minnstur 2008 og var pa einungis 468

pusund porskigildi sem er teeplega pridjungs samdrattur a pessu timabili.
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Mynd 2. bréun heildarafla islenskra fiskiskipa i porskigildum 1991-2008. (Heimild:

Sjavarutvegsmidstod Haskolans a Akureyri)

A mynd 3 er synd préun & heildarafla islenskra fiskiskipa eftir helstu flokkum
fisktegunda. Porskurinn er pd tekinn sérstaklega fyrir vegna mikilvaegis hans.
Myndin synir ad staerstur hluti laekkunar aflans i porskigildum er vegna minnkunar a
pborskveidum. Auk pessa minnkar aflinn maeldur i porskigildum vegna hruns i afla i

hryggleysingjum p.e. a raekju og horpudiski.
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Mynd 3. bréun afla islenskra fiskiskipa i porskigildum pegar honum er skipt eftir helstu

flokkum fisktegunda. (Heimild: Sjavarutvegsmidstod Haskdlans a Akureyri)
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Hins vegar er afli annarra botnfiska en porsks nokkud stodugur petta timabil. Afli
peirra var mestur arid 1991 var pa 201 pusund pig., nadi ldgmarki 2001 pegar hann
var 137 pus. pig. og var kominn i 193 pus. porskigildi 2008.

3.2. bréoun aflaverds

Almennt md segja ad verd sjavarafurda hafi heldur haekkad sidustu aratugi ad
nafnvirdi en pad hefur ekki haekkad ad raunvirdi. betta sést pegar mynd 4 er skodud
en hun synir préun a afurdaverdi 1991-2009 i SDR ad nafnvirdi. SDR er skammst6fun
a reiknieiningu sem Alpjoéda gjaldeyrissjédurinn notar. Vaegi einstakra mynta i SDR
er nu pannig ad USD er 45%, EUR 29%, JPY 15% og GBP 11%. Mest hefur verd mjols
og lysis haekkad en verd pess hefur haekkad um 194% & pessu timabili. Miklar
sveiflur hafa verid i préun verds 4 mjoli og lysi, verdid haekkadi mikid 1996-1998, en
ba haekkadi pad teplega 60%. Lzaekkadi sidan mikid en hefur farid mjog haekkandi
sidustu ar, en fra arinu 2006 hefur pad hakkad um 40%. Astaedur meiri haekkana
pbessa flokks afurda en annarra eru einkum aukin eftirspurn eftir mjoli og lysi i fodur i

fiskeldi.
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Mynd 4. bréun afurdaverds sjavarafurda i SDR 1991-2009. (Heimild: Hagstofan)

Préun & verdi rekjuafurda sker sig nokkud ur en reekjuafurdir er eini flokkur
sjavarafurda sem hefur laekkad i verdi. Frd drinu 1991 til arsins 2009 lekkadi verd
beirra um 13% i SDR. Astaedur pessa eru meiri veidar og aukning & raekjueldi. Pvi

hefur frambod raekju aukist mun meira en annarra sjavarafuréa sem leitt hefur til
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verdlaekkana. Verd & botnfiski hakkadi & pessu timabili um 5% ad nafnvirdi. Verd
botnfisks nadi hamarki 2008 en laekkadi sidan nokkud & sidasta ari. [ heildina hefur
verd islenskra sjavarafurda haekkad um 14% i SDR fra arinu 1991 til arsins 2009 ad
nafnverdi. Vié daetlum ad pad samsvari um 20% leekkun ad raunvirdi pegar tekid er

tillit til verdlagshaekkana sem hafa verid um 2% a ari a SDR reiknieiningunni

3.3. broun a veromaeti utfluttra sjavarafurda

pratt fyrir mikinn samdratt i afla hefur verdmaeti Utfluttra sjdvarafurda minnkad litid.
pvi hafa nokkrar verdhaekkanir afurda ad nafnvirdi og baett framleidslustyring nad ad
vega upp pridjungs minnkun a afla. Mynd 5 synir préoun & verdmeeti Utfluttra
sjavarafurda i SDR 1991-2008. A pessu timabili jokst heildarverdmaeti Gtfluttra
sjavarafurda um 34% meelt i SDR. A pessu timabili haekkadi verdlag u.p.b. 40% i SDR

pannig ad raunlaekkun a verdmaeti Utflutnings er 4%.
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Mynd 5. bréun a verdmazeti utfluttra sjavarafurda i SDR 1991-2008. (Heimild: Hagstofan)

Mest aukning hefur verid i Gtflutningsverdmaeti mjols og lysis. Astaedur pessa eru
paer miklu verdhaekkanir sem verid hafa @ pessum afurdum. Litil aukning hefur oréid

i vermaeti frystra afurda og litilshattar minnkun i verdmeeti saltadra afurda.
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3.4. bréun d fjolda starfa

Mikil og samfelld faekkun hefur verid a fjolda starfa i islenskum sjavardtvegi. betta
sést vel 4 mynd 6 en hin synir préun & fjolda arsverka i greininni. [ arbyrjun 1991
unnu 14.200 manns i atvinnugreininni og voru 6.200 starfandi vid fiskveidar og 8.000
vio fiskvinnslu. Vid sjdvaratveg storfudu pa 10,4% af islensku vinnuafli. Fjoldi starfa
nadi hamarki arin 1995-1996 pegar 16.000 arsverk voru unnin { greininni. Arid 2008
unnu einungis 7.300 manns i islenskum sjavarutvegi og storfudu pa einungs 4,1% af
islensku vinnuafli i greininni. Starfandi félki i atvinnugreininni hefur pvi faekkad um

49% 4 pessu timabili, 61% faekkun hefur verid i fiskvinnslu en 32% faekkun a

sjémdénnum.
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Mynd 6. bréun a fjolda arsverka i islenskum sjavarutvegi 1991-2008. (Heimild: Hagstofan)

Ljést er ad mikil framleidniaukning hefur ordid i islenskum sjavarutvegi. Medan afli
hefur minnkad um taeplega pridjung i porskigildum hefur storfum i greininni faekkad
um helming. Athyglisvert er pvi ad skoda einfaldan maelikvarda a préun a framleidni
atvinnugreinarinnar. Sa meaelikvardi sem vid skodum er préun afla i porskigildum a
hvert starf. Préun pessa sést 8 mynd 7. Myndin synir ad veruleg framleidniaukning
hefur verid i vinnslunni en engin i veidunum. Arid 1991 var aflinn 112 tonn af
pborskigildum & hvert starf vid fiskveidar en arid 2008 var aflinn 111 tonn af
porskigildum & hvert starf vid veidar. betta vekur pd spurningu hvort

hagraedingarmoguleikar séu til stadar i veidum.
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Mynd 7. bréun a veiddum porskigildum a hvert starf 1991-2008. (Heimild: Hagstofan og

Sjavarutvegsmidstod Haskolans a Akureyri)

Allt 6nnur préun hefur verid i fiskvinnslu. Myndin bendir til pess ad mikil
framleidniaukning hafi verid { vinnslunni. Arid 1991 var aflinn 87 porskigildistonn &
starf i vinnslunni en var kominn i 151 tonn & hvert starf 2008. bvi hefur vinnslan
betur ndd ad bregdast vid samdreetti i veidum en taekninyjungar og faekkun

vinnslustddva hafa studlad ad pessari miklu framleidniaukningu.

Enn betri maelikvardi a framleidniaukningu er verdmeeti utfluttra sjavarafurda &
hvert starf i sjavarutvegi. Arid 1991 var Gtflutningsverdmaeti & hvert starf um 65
pusund SDR en arid 2008 var sama tala 170 pusund SDR. bvi hefur framleidni
islensks sjavarutveg aukist um 160% ef horft er & pennan malikvarda petta timabil

sem samsvarar um 86% raunaukningu pegar tekid er tillit til verdlagshaekkana.

3.5. Stzerd flotans

Afli islenskra fiskiskipa hefur farid minnkandi og pvi ma gera rad fyrir ad steerd
fiskiskipaflotans hafi minnkad. Su hefur lika verid raunin eins og sést 4 mynd 8 en
hdn synir préun a steerd skipaflotans 1999-2009. Myndin synir ad & pessum tima
hefur steerd skipastélsins maeld i brattétonnum minnkad um 13% en 7% ef
samanlagt afl adalvéla er tekid saman. Fjoldi fiskiskipa var 1976 arid 1999 en var

kominn nidur i 1582 arid 2009 sem gerir 20% faekkun fiskiskipa.
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Minnkun fiskiskipaflotans hefur ekki verid hradari en minnkun 4 afla. Arid 1999 var
afli i porskigildum & hvert bruttotonn fiskiskipastélsins 3,52 tonn en arid 2008 var
pessi tala komin nidur i 2,93 tonn. bvi hefur ordid meiri samdrattur i afla en

minnkun a staerd fiskiskipastdlsins.
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Mynd 8. brdun a stzerd skipaflotans samanlagt i brattétonnum og afli adalvéla i kW 1999-

2009. (Heimild: Hagstofan)

3.6. broun a gengi

Miklar sveiflur hafa verid a gengi islensku krénunnar. Gengi hennar hefur mikil ahrif
a afkomu greinarinnar.  begar krénan veikist pad faerist mikid gengistap i
rekstrareikningi enda reikningar flestra félaga i islenskum krénum en skuldir i
erlendum gjaldmidlum. Haekkun eda laekkun skulda i islenskum krénum faerist pvi i
rekstrarreikning. Auk pessa hafa sveiflur &8 gengi ahrif & framlegd (EBITDA) islenskra
sjavarurvegsfyrirteekja. Allar tekjur eru i erlendum gjaldmidlum en hluti gjalda i

islenskum krénum. bvi eykst framlegd nokkud pegar krénan veikist.
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Mynd 9. bréun a raungengi islensku krénunnar 1991-2009. (Heimild: Sedlabankinn)

Mynd 9 synir préun a raungengi islensku kronunnar. begar raungengid lakkar
veikist krénan. Sjavarutvegurinn bdkar pa gengistap en framlegd og
samkeppnisstada batnar. Raungengid laekkadi nokkud 1993-1994 en & pessum tima

voru litlar launahaekkanir auk pess ad gripid var til gengisfellingar.

Gengi islensku krénunnar var |atid fljéta i mars 2001. Hun veiktist pa verulega og
lekkadi raungengid nokkud. Sidan verdur kollsteypa 4arid 2008 pegar gengi
krénunnar hrynur og mikil leekkun verdur a raungengi. bvi er raungengi krénunnar

nu mjog lagt og samkeppnistada og framlegd islensks sjavarutvegs géd.

3.7. Markadstengsl og veromataskopun

Ahugavert er ad skoda préun sjavarutvegs sidan settur var & framseljanlegur kvoti
arié 1991. Mikil sampjoppun hefur att sér stad i sjavardtvegi badi i veidum og
vinnslu. [ veidum hefur togurum faekkad um 44% fra 1992 til 2007 og skipum med
96% kvodta hefur faeekkad um 2/3 4 sama tima. Mesta sampjoppun i veidum ma sja
hja 5 steerstu kvotahdfum en peir hofdu 17% af heildarkvota 1995 en 34% af kvota
2007.

Mikil fjolgun vard 4@ smabatum fra 1992 til 1995 er smabatum fj6lgadi ur 427 i 1408
bata. Sidan pa hefur smabatum aftur faekkad verulega. bessi fjolgun smabdata gerir
pad ad verkum ad skipum med kvdta hefur ekki feekkad um nema 186 fra 1992 til
2007. Svipada sogu ma sja i vinnslu. Ef vinnsluleyfi eru borin saman pa hefur peim

faekkad mikid fra 1992 eda fra pvi ad vera 402 i ad vera 275 &rid 2007. A pessum
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tima hefur leyfum til saltfiskvinnslu feekkad um 97, i frystingu um 46, i sjéfrystingu
um 58 en aukning hefur ordid & leyfum til ad vinna ferskan fisk eda um 27. |
morgum tilfellum hefur sampjoppun ordid meiri i vinnslunni en pessar t6lur gefa til

kynna par sem studst er vid vinnsluleyfi og sum fyrirtaeki hafa moérg vinnsluleyfi.

Pessari sampjoppun hafa einnig fylgt breytingar i virdiskedju sjavarutvegs par sem
fyrirtaekin eru ordinn steerri og meira um ad fyrirtaeki nai yfir oll prep i virdiskedjunni
pb.e. veidar, vinnslu og markadssetningu. Afndm atflutningsleyfa a niunda
aratugnum (pau sidustu 1997) dsamt steerri fyrirtaekjum ytti undir préun pess efnis
ad sjavarutvegsfyrirtaeki saeju sjalf um solu @ sinum afurdum i stad stéru
s6lusamtakanna. Daemi um petta er ad af 10 steerstu sjdvarutvegsfyrirtaekjunum
sem hafa 51,7% af heildar kvota eru oll 168rétt sampaett p.e. pau spanna allt fra

veidum til markadssetningar.
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Mynd 10. Virdiskedja porsksveida, -vinnslu og markadssetningar

i rannsékn sem gerd var vid Haskélann & Akureyri af Ogmundi Knutssyni, Helga
Gestssyni og Olafi Klemenssyni arin 2008 og 2009 & skipulagsgerd og
verdmaetasképun i sjdvardtvegi 2008-2009 var préun sjdvarutvegs skodud sidustu
tvo dratugina. Par var skodad hvernig préun & verdmaetaskdpun midad vid
hraefniskostnad hefur breyst midad vid CIF utflutningsverd a Bretlandsmarkad. Pbar
komu i ljés nokkud miklar breytingar sérstaklega vardandi fersk porskflok par sem
verdmaetaaukning a timabilinu 1992-95 til 2000-05 var 92,4%. Einnig var

verdmeetaaukning mikil vid sjéfrystingu.

Annad sem vekur athygli vid ad skoda verdmaetaskopun i islenskum sjavarutvegi er

samanburdur & hvad mikid af verdmaetaskdpuninni verdur til 4 islandi og hvad mikid
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erlendis. Samanburdur vid eldri rannséknir synir visbendingu um ad meira sé ad
verda eftir & [slandi en ddur var. Samanburdur pessi er pé erfidur sokum litilla
rannsokna sem hafa verid gerdar 4 pessum vettvangi. bessa proun ma medal annars
rekja til breytinga i virdiskedjunni sem ordid hefur a sidustu premur dratugum. Fram
til arsins 1997 er haegt ad lysa virdiskedjunni sem framleidsludrifinni par sem veidar
styrdu meira og minna hvad var framaleitt og selt. Sidan storu
sjavarutvegsfyrirtaekin téku markadsmal meira i sinar hendur hefur petta snuist vid
og visbendingar eru um ad virdiskedjan sé mun markadsdrifnari i dag, en adur var,
par sem adstaedur & markadi hafa meira um pad ad segja hvernig veidum og vinnslu
er hattad. Astedur fyrir pessu ma ad einhverju leyti rekja til peirrar 16dréttu
sampeettingar sem & sér stad i virdiskedjunni med pvi ad fyrirtaeki stjérna 6llum
prepum i kedjunni p.e. veidum vinnslu og markadsmalum. betta gerir fyrirtaekjum
kleift ad bregdast hradar vid breytingum sem verda hvort sem paer eru & markadi
eda vegna minnkandi kvdta eins og verid hefur. bessi sampaetting gerir fyrirtaekjum

kleift ad hagraeda i rekstri t.d. leggja skipum eda selja er kvdti minnkar.

[ fyrrnefndri rannsékn sem framkveemd var vid Haskélann & Akureyri & préun i
islenskum sjavarutvegi og breytingum i vir@iskedjunni kom i ljés ad hun hefur breyst
mikid a sidustu 20 arum. Megin breyting er ad |60rétt sampaett fyrirtaeki stjérna nu
meira af virdiskedjunni en adur med pvi ad vera blin ad yfirtaka fleiri peetti i
kedjunni svo sem markadspattinn. Sampjoppun i idnadinum gerir pad ad verkum ad
faerri adilar stjérna verdmaetaskdpuninni en adur. Eftir ad utflutningsleyfi voru gefin
frjdls og stéru sélusamtokin afnamu skilaskildu @ framleidslu kom fram timabundin
aukning i skammtimasélum par sem seljendur leitudu eftir haesta verdi. A sidustu
arum hafa framleidendur hins vegar fordast skammtimamarkadi. [ stad pess hafa
peir i flestum tilfellum komid sér upp langtima sambondum vid kaupendur sem

byggja a samstarfi og trausti i beinum vidskiptum.

Fyrir 1997 er ljést ad islenskur sjavarutvegur var drifinn afram af veidum og
solusamtokum i gegnum utflutningsleyfi. | dag er atvinnugreinin markadsdrifin og
byggir hin a beinum tengslum framleidenda vid kaupendur. betta hefur aukid mikid
a verdmaetaskdpun og opnad leid inn a nyja markadi, sérstaklega i Evropu.
Markadstengsl eru pvi i auknum meeli farin ad verda lykilatriéi i ad na darangri i

islenskum sjavarutvegi.
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3.8. broun d kvotaverdi

Verd & aflahlutdeild (varanlegum kvéta) hefur mikil ahrif & efnahagslega st6du
islenskra sjavaratvegsfyrirtaekja. Mynd 11 synir verdpréoun a aflahlutdeild & porski.
Myndin synir ad verdid haskkadi naer stodugt allt fra arsbyrjun 1995 pegar verdid var
260 kr./kg. til juni 2008 pegar verdid nadi hamarki i 3.800 kr./kg Fra toppi hefur
verdid fallid mikid og er ni um 1.800 kr./kg og virdist hafa nad botni.

Hordur Saevaldsson (2007) greindi m.a. dhrifapaetti verdprdunar 4 aflhlutdeild. Hans
nidurstddur voru ad astedur haekkana a verdi aflahlutdeildar 1995-2001 hefdi verid
baett afkoma fyrirtaekjanna og breytingar 4 Uthlutun heildarafla. Astaedur haekkunar
a verdi 2002-2007 hafi sian verid vegna baetts adgengis ad lansfé og ddyrara
fjarmagns. [ samraemi vid petta naer verd aflahlutdeildar hamarki um mitt ar 2008
en fellur mikid i kjolfar bankahrunsins. Verd aflahlutdeildarinnar laekkar seinni part
arsins 2008 pratt fyrir gengishrun kréonunnar og aukna framlegd sem hefdi undir
edlilegum kringumstaedum att ad leida til heekkunar. bvi hefur adgengi ad fjarmagni
verid lykilpattur sidustu arin i proun a verdi aflahlutdeildar. Auk pessa er liklegt ad
Ovissa um framtid ndverandi kvétakerfis hafi leitt til laekkana a verdi aflahlutdeildar

fra arinu 2008.
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Mynd 11. bréun a verdi aflahlutdeildar porsks 1995-2010. (Heimild: Sjavarutvegsmidstod

Haskdlans a Akureyri)
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4. PROUN A REKSTRI OG EFNAHAG

4.1. Rekstraryfirlit fiskveida

Yfirleitt hefur verid hagnadur af islenskum fiskveidum. Petta sést i toflu 1 en hdn
synir préun helstu staerda ur rekstrareikningum fiskveida 1997-2008. b4 skera
nokkur &r sig ur, en nokkurt tap var arin 1997, 2000 og 2001. Astaedur fyrir tapi
2000-2001 eru einkum gengistap af langtimaskuldum i erlendri mynt sem i t6flunni
faerist dsamt fleiru undir lidnum verdbreytingarfaersla og vextir. Verulegt tap var
arid 2006 sem var vegna gengistaps en arid 2006 veiktist islenska krénan um 15%.
Sidan verdur gridarlegt tap 2008 sem enn og aftur er vegna gengistaps en arié 2008

veiktist islenska kronan um 45%.

Tafla 1. Préun helstu steerda rekstrarreiknings fiskveida 1997-2008 i millj. SDR @ medalgengi hvers

ars. (Heimildir: Hagstofan og Sedlabankinn)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Tekjur alls 611 651 647 602 611 699 656 688 804 793 872 746
Gjold alls -508 -522  -527 -485 -462 -535 -516 -570 -647 -601 -685 -560
Framlegd (EBITDA) 104 128 120 117 149 164 140 118 157 193 187 187
Afskriftir -82 -100 -99 -87 -70 -100 -115 -113 -97 -81 -74 -56

Verdbreytingarfaersla og vextir -32 -36 -20 -76 -92 46 -1 21 34 -211 15 -917
Hreinn hagnadur (EBT) -11 7 1 -46 -13 110 23 26 93 -100 128 -785

pratt fyrir miklar sveiflur i hagnadi vegna sveiflna 4 gegni islensku krénunnar pa
hefur framlegd utgerdarinnar verid nokkud stodug. Ppetta sést vel a EBITDA
hlutfallinu en pad er synt dsamt hagnadarhlutfallinu @ mynd 12. Arid 1997 var
EBITDA hlutfallid 17% en pad var haest arid 2008 25%. betta hlutfall maelir hversu
hatt hlutfall tekna er eftir til ad maeta afskriftum, voxtum og skattgreidslum.
Athyglisvert er ad islensk Utgerd hefur nad ad hakka petta hlutfall pratt fyrir ad einn
helsti kostnadarlidurinn, olia, hefur haekkad mikid. Arid 1997 var medalverd oliu um
19 USD a tunnu en arid 2008 var pad 91 USD. betta er gridarmikil haekkun eda
378%. Arid 1997 var oliukostnadur 8,1% af rekstrartekjum en petta hlutfall var
12,3% arid 2008.

Launakostnadur utgerdarinnar er mjog stodugur enda eru laun sjomanna ad mestu
akvedid hlutfall af aflaverdmaeti. Samt hefur launahlutfallid, p.e. launakostnadur i

hlutfalli vid rekstrartekjur, leekkad nokkud. Ppetta hlutfall var 39,7% 1997 en var
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komid nidur i 35,4% 2008. Utgerdin hefur nad ad laekka annan kostnad eins og

veidafeerakostnad, vidhaldskostnad o.fl. nokkud samfellt fra arinu 1997.
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Mynd 12. bréun a EBITDA- og hagnadarhlutfalli islenskra fiskveida 1997-2008. (Heimild:

Hagstofan)

Hid gifurlega tap sem vard 2008 vekur athygli. betta ar veiktist krénan gifurlega eda
um 45% og olli pad gifurlegu gengistapi. bvi voru gjaldfeerdir fjarmagnslidir 123% af
rekstrartekjum!  Hagnadarhlutfall petta ar var pvi mjog slakt enda var tap
utgerdarinnar 105% af tekjum drsins 2008 eins og sést @ mynd 12. Hins vegar hefur

EBITDA hlutfall aldrei verid eins hatt hja atgerdinni og arid 2008 pegar pad var 25%.

4.2. Rekstraryfirlit fiskvinnslu

Rekstur islenskrar fiskvinnslu hefur gegnid vel undanfarid. Undantekningin er arid
2008 en pa er mikid tap vegna gridarlegs gengistaps. [ t6flu 2 er synt yfirlit yfir préun
helstu steerda ur rekstrareikningi vinnslunnar. Almennt er tap 4 rekstri vinnslunnar
somu ar og tap var 4 utgerdinni. Likt og par hafa sveiflur & gengi krénunnar mikil
ahrif.

Tekjur vinnslunnar hafa haekkad nokkud. Arid 1997 voru paer 808 millj. SDR en nadu
sidan hamarki 2007 pegar paer voru 963 millj. SDR. Arid 2008 voru peer sidan 924
millj. SDR. Haekkun tekna & pessu timabili er pvi 14,3%. Miklar sveiflur hafa verid i
fjdrmagnslidum en pessar sveiflur eru vegna gengistaps og gengishagnadar a
erlendum lanum greinarinnar. Likt og hja utgerdinni er gifurlegt gengistap arié 2008
enda eru fjarmagnslidir (verdbreytingafaersla og vextir) um 52% af tekjum

vinnslunnar.

Mai 2010 bls. 19



Tafla 2. Proun helstu steerda rekstrarreiknings fiskvinnslu 1997-2008 i millj. SDR & medalgengi hvers

ars. (Heimildir: Hagstofan og Sedlabankinn)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Tekjur alls 808 810 748 668 749 824 803 896 862 880 963 924
Gjold alls -743 -731 -700 -612 -604 -759 -733 -831 -799 -762 -897 -767
Framlegd (EBITDA) 65 79 48 57 145 65 70 65 63 118 65 157
Afskriftir -39 37 46 44 21 -24 -23 29 25 22 -27 -28
Verdbreytingarfeersla og vextir -20 -17 -15 -43 -60 47 8 16 1 -119 20 -476
Hreinn hagnadur (EBT) 6 26 -13 -30 64 88 55 52 39 -23 58 -347

Eins og hja utgerdinni pa hefur rekstur fiskvinnslunnar verid seemilega stédugur pratt
fyrir miklar sveiflur i hreinum hagnadi (EBT) sem verid hafa vegna gengissveiflna.
bessi stodugleiki sést a EBITDA hlutfallinu sem er einna besti melikvardinn a
arangurinn i rekstri. betta hlutfall maelir hversu hatt hlutfall tekna er eftir til ad
maeta afskriftum, voxtum og skattgreidslum. Heaest var petta hlutfall 2001 en pa var
pad 19%. bad ar var gegni krénunnar veikt, veidar miklar og verd sjavarafurda
fremur hatt. Allt studladi ad gédum rekstri og hau EBITDA hlutfalli. Laegst var petta
hlutfall arid 1999 pegar pad var einungis 6%. ba voru veidar litlar, sérstaklega
lodnuveidar, en EBITDA hlutfall lodnubrzedsina er haerra en annarra greina

fiskvinnslunnar.Verd sjavarafurda var einnig lagt.

Steersti kostnadarlidur fiskvinnslunnar eru kaup & hrdefni. Hid svokallada
hraefnishlutfall segir hversu hatt hlutfall kaup & hraefni séu af tekjum
fiskvinnslunnar. Ppetta hlutfall hefur sveiflast nokkud petta timabil. Pad var 53%
1997, fér haest i 63% 2002, en var sidan komid nidur i 55% 2008. Veruleg laekkun &
launakostnadi hefur ordid hja fiskvinnslunni. Launkostnadur var 16% af tekjum
vinnslunnar 1997. For haest i 20% af tekjum 2005 en var komid nidur i 12% af tekjum
2008. bessi leekkun hefur ordid vegna hagraedingar sem leitt hefur til aukinna
afkasta og faekkunar & storfum. Auk pessa leidir mikil leekkun & gengi krénunnar arié

2008 til leekkunar pessa hlutfalls.
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Mynd 13. bréun a EBITDA- og hagnadarhlutfalli islenskrar fiskvinnslu 1997-2008. (Heimild:

Hagstofan)

A mynd 13 er synd préun & EBITDA og hagnadarhlutfalli vinnslunnar. Pessi mynd er
um margt lik samsvarandi mynd (mynd 12) par sem préun séomu hlutfalla var rakin
hja utgerdinni. Samt vekur athygli ad minni sveiflur virGast vera i afkomu
vinnslunnar en afkomu atgerdarinnar. Ef petta er sko6ad nanar pa er stadalfravik
hagnadarhlutfalls utgerdarinnar petta timabil 32% sem er gridarlega hatt en
stadalfravik hagnadarhlutfalls vinnslunnar er 13%. Liklegasta skyringin er su ad
utgerdin sé hlutfalllega skuldsettari og pvi hafi gengisbreytingar hlutfallslega meiri

ahrif 4 afkomu og fjarmagnslidi hennar.

4.3. Dreifing hagnadarhlutfalls

Tafla 3 synir dreifingu hagnadarhlutfalls eftir tekjum fyrirtaekjanna. Oll pessi ar hefur
meirihluti fyrirteekjanna (meelt eftir tekjum) verid rekinn med hagnadi nema arin
2006 og 2008. Yfirgnaefandi hluti islenskra sjavarutvegsfyrirtaekja, um 80,5%, meelt
med tekjum var rekinn med tapi arid 2008. Hins vegar var reksturinn bestur arid

2002 enda voru pa um 90,4% af sjavaratvegsfyrirteekjum rekinn med hagnadi.
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Tafla 3. Dreifing hagnadarhlutfalls islenskra sjavarutvegsfyrirtakja eftir tekjum

fyrirtaekjanna 2001-2008. (Heimild. Hagstofan)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

<-10% 3,3% 2,4% 08%  4,1% 6,5%  33,3% 53%  73,4%
-10 - (-5%) 6,4% 2,8% 0,1% 1,3% 67%  231%  4,4% 5,9%
-5-0% 298%  44%  112%  11,6%  100%  16,5% 6,2% 1,2%
0-5% 32,4%  16,7%  314%  284%  195%  112%  11,9%  13,8%
5-10% 22,6% 3,6%  40,8%  17,3%  30,5% 93%  4,4% 1,1%
10 - 15% 22%  144%  47%  27,6%  11,9% 2,7%  37,4% 1,9%
15 - 20% 11%  12,7% 61%  7,5% 5,6% 1,0%  17,0% 0,2%
20-25% 05%  322%  4,1% 1,4% 3,2% 0,5% 7,7% 0,1%
>25% 1,7%  10,8% 08%  09% 6,1% 2,3% 5,8% 2,4%

4.4. broun efnahags

[ toflu 4 er yfirlit yfir préun a helstu télum efnahagsreiknings islensks sjavarttvegs
1997-2008. Vegna pess ad yfirgnaefandi hluti skulda sjavarutvegsins er i erlendum
myntum (um 90-93%). Tekjur greinarinnar eru neer allar i erlendri mynt og vegna
bess ad gifurlegar sveiflur hafa verid i gengi islensku krénunnar, pa telja hofundar

skyrslunnar edlilegast ad skoda préun efnahagsreikningsins i SDR.

[ toflunni sést ad efnahagsreikningur islensks sjavarutvegs hefur staekkad mikid,
eignir hafa haekkad og skuldir hafa aukist. Aukning skulda hefur verid meiri en eigna
og bpvi hefur bokfert eigid fé greinarinnar purrkast Gt. [ heildina hefur
efnahagreikningur islensks sjavarutvegs staekkad um 55% arin 1997-2008 ef steerd
hans er maeld i SDR. Hins vegar hefur staerd efnahagsreikningsins haekkad um 201%,

sem sagt rumlega prefaldast ef staerd hans er maeld i ISK.

Steekkun efnahagsreikningsins i SDR verdur vegna fjarfestinga. Mest aukning er i
6drum eignum en paer haekka um 507% 4 pessu timabili (1997-2008) meelt i SDR en
um 1075% ef haekkunin er maeldi i ISK. Undir 68rum eignum eru aflaheimildir pannig
ad hakkun pessa lidar hefur einkum verid vegna fjarfestinga i aflaheimildum.
Athyglisvert er ad varanlegir rekstrarfjarmunir haekka ekki @ pessum timabili. Til
varanlegra rekstrarfjdrmuna teljast medal annars skip, teeki og hids. Meelt i SDR

lekkar pessi lidur um 46% en haekkar einungis um 4% meelt i ISK. bvi hefur staekkun
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efnahagsreiknings og aukin skuldsetning islensks sjavarutvegs ekki verid vegna

fjarfestinga i varanlegum rekstrarfjarmunum.

Tafla 4. Préun helstu steerda efnahagsreiknings islensks sjavarutvegs 1997-2008 i millj. SDR

a arslokagengi hvers ars. (Heimildir: Hagstofan og Sedlabankinn)

1997 1998 1999 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
1. Veltufjarmunir 379 370 520 374 424 441 537 693 672 635 795 524
1.1 Sj6dur og bankainnistzedur 59 65 63 51 55 58 112 188 182 191 271 150
1.2 Vidskiptakrofur og vixlar 156 161 216 123 208 206 257 345 269 242 247 194
1.3 Birgdir 141 122 133 162 140 143 148 154 162 141 163 140
1.4 Adrir veltufjarmunir 24 22 109 37 21 34 20 7 60 61 114 40
2. Fastafjarmunir 1346 1.501 1.687 1.573 1.440 1.652 1.843 2401 3.221 3.066 3.633 2.155
2.1 Aheettufjarm. og
langtimakrofur 201 197 290 272 264 365 439 453 740 764 1.021 661
2.2 Varanlegir
rekstrarfjarmunir 986 1.070 1.116 948 846 872 863 1.023 1.105 875 911 530
2.3 Adrar eignir 159 234 280 353 329 415 541 925 1.376 1.427 1.702 963
3. Eignir = Skuldir + Eigid fé 1.725 1.871 2.207 1.947 1864 2.093 2.380 3.094 3.893 3.701 4.429 2.679
4, Skuldir 1.271 1430 1.611 1.481 1411 1439 1671 2.162 2748 2.778 3.308 2.997
4.1 Skammtimaskuldir 405 426 492 455 443 474 549 561 735 583 803 671
4.2 Langtimaskuldir 866 1.004 1.119 1.026 968 966 1.122 1.601 2.013 2.195 2.506 2.326
5. Eigid fé 454 441 596 466 453 654 709 931 1.145 923 1.120 -318

Nettoskuldir (heildarskuldir-
veltufjarmunir) 892 1.060 1.091 1.107 987 998 1.134 1.469 2.076 2.143 2513 2.473

bad verkur athygli ad bokfzert eigid fé islensks sjavardtvegs purrkast ut arid 2008. |
arslok 2007 var pad um 1.120 millj. SDR en er ordid neikvaett um 318 millj. SDR i
arslok 2008. Astaedur pessa er hrun krénunnar en 45% laekkun & gengi hennar leiddi

til mikilla haekkana a skuldum medan ad virdi eigna i islenskum krénum var ébreytt.

Vid athugun 3 to6flu 4 vekur athygli si mikla aukning skulda sjavarardtvegsins sem
taflan synir. Best er ad skoda skuldir greinarinnar med pvi ad athuga préun a
nettéskuldum. Nettdskuldir eru heildarskuldir ad fradregnum veltufjdrmunum.
Nettdskuldir leidrétta pvi fyrir sveiflum & skuldsetningu sem verdur t.d. vegna
birgdasoéfnunar. | arslok 1997 voru nettdskuldir islensks sjavarttvegs samkvaemt
télum Hagstofunnar 892 millj. SDR sem pa var 87 ma. ISK. | arslok 2008 voru
nettéskuldir islensks sjavarutvegs samkvaemt sému heimildum 2.473 millj. SDR sem

ba var 465 ma. ISK. Petta er pvi 437% haekkun eda rimlega 5 foldun & skuldum i ISK
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en 177% haekkun i SDR. bvi er ljost ad efnahagsleg stada greinarinnar hefur

stérversnad a pessu timabili.

begar rynt er { téfluna kemur i [jés ad arid 2003 verda kaflaskil. Arin par & undan var
litil breyting & heildarskuldum islenskra sjavarttvegsfyrirtaekja. Akvedin umpdlun
vedur svo arid 2003 vid einkavaedingu stérs hluta islenska bankakerfisins. Adgengi
islenskra fyritaekja ad lansfé eykst og i framhaldi vex skuldsetning peirra. Su préun
verdur sifan i islenskum sjavarutvegi likt og 66rum greinum islensks atvinnulifs ad
skuldsetning eykst mikid. Erfitt er ad meta ndkvaemlega i hvada fjarfestingar pessi
mikla skuldaaukning hefur farid fra arinu 2003. Mat eins banka var ad hakkun
skulda (sem ekki vard vegna gengishrunsins 2008) sidustu ar hafi verid 60% vegna
kaupa @& veidiheimildum. Um 30% vegna fjarfestinga | varanlegum
rekstrarfjarmunum, 5% vegna fjarfestinga i 6tengdum rekstri og 5% vegna taps &
gjaldeyris- og afleiduvidskipum. Annar banki taldi ad asteedur yfirskuldsetningar
sjavarutvegsfyrirtaekja veeri 54% vegna kaupa a aflaheimildum. Um 31% veeri vegna
fjarfestinga i 6tengdum rekstri en 15% vegna taps 4 gjaldeyris- og afleiduvidskiptum.
Okkar nidurstada er st ad hakkun skulda fra 2003, sem ekki er vegna gengishruns
kréonunnar 2008, hafi verid 50-60% vegna kaupa a aflaheimildum. Vid dzetlum ad 20-
30% hafi verid vegna fjarfestinga i 6tengdum rekstri og afgangurinn 10-15% vegna
taps a gjaldeyris- og afleiduvidskiptum. Par sem varanlegir rekstrarfjdrmunir haekka
ekki @ pessum tima i SDR pa er pad mat okkar ad peer fjarfestingar hafi ekki haekkad

skuldir islenskra sjavarutvegsfyrirtaekja fra arinu 2003.

Ahugavert er ad skoda dreifingu eiginfjarhlutfalls. Eiginfjarhlutfall er kennitalan eigid
fé/heildareignir. bvi synir hin fjarmégnun fyrirtaekja og hversu mikil hdn sé med
eigin fé.  Athygli vekur pegar taflan er skodud ad stér hluti islenskra
sjavarutvegsfyrirtaekja er med neikveett eiginfjarhlutfall, p.e. eigid fé er neikvaett og
eru pvi bokfaerdar eignir minni en skuldir. Tafla 5 synir dreifingu eiginfjarhlutfalls
eftir fjolda og tekjum. Taflan bendir til pess ad staerstu félégin séu med
eiginfjarhlutfall sem parna er flokkad i medalstodu. bad sést a pvi ad staerstur hluti
tekna flokkast i medalstédu. Meiri dreifing er & fjolda eftir flokkun a
eiginfiarhlutfalli. bad bendir til pess ad stada minni sjavarutvegsfyrirtaekja sé mjog

breytileg. Afar sleem hja mérgum en einnig géd hja allnokkrum.
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Tafla 5. Dreifing eiginfjarhlutfalls islenskra sjavarutvegsfyrirtaekja i arslok 2008. (Heimild:

Hagstofan)

Hlutfall af fjolda Hlutfall af tekjum
i verstu stodu (eiginfjarhlutfall leegra en -50%) 31,87% 13,90%
i medalstodu (4 bilinu -50% til 25%) 30,04% 61,60%
i bestu stédu (eiginfjarhlutfall haerra en 25%) 38,10% 24,60%

4.5, broun d skuldastéou

Til pess ad atta sig betur & skuldastddu islensks sjavarutvegs er edlilegt ad setja
skuldir i samhengi vid tolur Ur rekstrarreikningi. ba sjast skuldir i betra samhengi vid
umfang rekstrar, breytingar vegna gengisbreytinga leidréttast ad nokkru og pvi
verdur myndin skyrari. begar nettéskuldir (heildarskuldir-veltufjarmunir) eru settar i
samanburd vid heildartekjur (ekki er leidrétt fyrir innlégdum eigin afla) og
utflutningsverdmeeti kemur sldandi préun i ljés. Nettéskuldir islensks sjavarutvegs
voru 90% af utflutningstekjum arsins 1997 en voru komnar i 272% af

utflutningstekjum arid 2008. bessi préun sést vel 8 mynd 14.

12

e Nettoskuldir/EBITDA

10
=== Nettoskuldir/Tekjur

T—
) e Nettéskudlir/Utflutningsverdmeti /\ /

] — \ / N

=N\

0 . . . . T T T . . . .

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Mynd 14. bréun a helstu skuldakennitélum islensks sjavarutvegs 1997-2008. (Heimild:

Hagstofan)
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Su kennitala sem er mest notud, og segir skyrustu ségu um préun & skuldastédu
greinarinnar er kennitalan nettdskuldir/EBITDA. bessi kennitala segir okkur pvi groft
til tekid hversu morg ar félagié vaeri ad greida uppi skuldir ef allir fjarmunir sem
reksturinn byggi til fzeri til greidslu skulda og engar vaxtagreidslur veeri. Almennt er
talid ad hja gédum fyrirtaekjum med traustan fjarhag pa sé pessi kennitala undir 4,0
en ef hun sé komin yfir 10,0 pa sé skuldastadan évidradanleg. Misjafnt er po eftir
atvinnugreinum hversu ha pessi kennitala ma vera par sem litil endurfjarfestingaporf
er og félog bua vid lagan fjarmagnskostnad pa ma pessi kennitala vera heerri.
Hvorugt @ nu vid um islenskan sjdvarutveg og pvi eru pessi mork sem adur voru
nefnd vel vid haefi. Arid 1997 voru nettéskuldir/EBITDA 5,2 en pessi kennitala var
sidan hagstaedust arid 2001 pegar hin var 3,6. [ arlok 2008 var pessi kennitala sidan

komin i 9,8 og skuldastada greinarinnar i heild mjég sleem.

Ahugavert er ad bera skuldastédu sjavarttvegsins saman vid skuldastddu annarra
fyrirteekja i 6drum atvinnugreinum. A mynd 15 er syndur samanburdur &
skuldast6du sjavarutvegsins vid fimm pekkt fyrirtaeki. Myndin synir kennitdluna
nettoskuldir/EBITDA og bendir myndin til pess ad stada orkufyrirtaekjanna sé verst.
P6é ber ad taka fram ad orkufyrirtaekin tvo p.e., Landsvirkjun og Orkuveita
Reykjavikur, eru ekki fyllilega samanburdarhaef pegar pessi kennitala er skodud.
Orkufyrirtaekin pola meiri skuldsetningu en onnur fyrirtaeki i pessum samanburdi
vegna hlutfallslega minni endurfjarfestingarparfar og mun laegri fjarmagnskostnadar.
Pau eru samt mjog skuldug, sérstaklega Orkuveita Reykjavikur, en stada hennar er

ordin slaem.
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Mynd 15. Nettéskuldir/EBITDA nokkurra fyrirtaekja og islensks sjavarutvegs. (Heimildir:

Heimasidur fyrirtaekjanna, Kaupholl islands og Hagstofan)

Pau prju rekstrarféldg (Marel, Ossur og Bakkavér) sem synd eru @ myndinni eru
fyllilega sambezerileg vid sjavarutveginn vid mat a skuldastodu. Hja slakasta
rekstrarfélaginu Bakkavor var skuldastadan orlitid lakari en hja 20 steerstu
sjdvarutvegs fyrirteekjunum. Hins vegar var stadan verri hja sjavardtveginum i heild
en hja Bakkavor ef eingdngu er horft & kennitéluna i samanburdinum. Adeins tvo
islensk sjavarutvegsfyrirtaeki p.e. Vinnslust6din og HB-Grandi birta opinberlega
uppgjor a8 heimasidum sinum. Stada peirra er géd i pessum samanburdi, en hun er

mun betri en medaltal greinarinnar.

4.6. Skuldastada staerstu fyrirtaekjanna

Tuttugu steerstu islensku sjavarutvegsfyrirteekin rada yfir 67,2% af heildarkvéta
islensks sjavaruatvegs. Vid férum yfir nyjustu arsskyrslur peirra og matum i framhaldi
getu peirra til ad standa undir ndverandi skuldum. Vid forum yfir helstu kennitolur
og matum hvort fjarmunamyndun rekstrarins stadi undir skuldunum. Auk pessa
forum vid yfir styrk efnahags peirra p.e. hvort raunverulegt eigid fé veeri til stadar hja
félogunum. bad félst adallega i pvi ad endurreikna eigid fé og kanna hvert eigid fé

veeri pegar veidiheimildir vaeru faerdar til deetlads markadsverds.
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Stada félaganna er mjog mismundandi en helstu nidurstdédur sjast i toflu 6. Tvo
pessara tuttugu félaga eru i raun skuldlaus. Hja peim voru veltufjdrmunir haerri en
heildarskuldir. bau eru pvi i mjog gddri fjarhagsstodu. Hins vegar eru prju pessara
tuttugu félaga ad okkar démi nu i évidradanlegri skuldastodu. pau hafa um 5,3% af
heildarkvota islensk sjavarutvegs sem er 7,9% af kvota 20 steerstu fyrirtaekjanna. Hja
peim parf ad koma til verulegrar endurskipulagningar efnahagsreiknings og afskrifta
skulda ef rekstur peirra 4 ad halda 4fram. [ heildina benda okkar athuganir til ad
einungis sé gdd stada (gdd eda skuldlaus) hja 40% af fjolda 20 steerstu félaganna og

pessi félog séu med 44,6% af kvdta steerstu félaganna.

Tafla 6. Skuldastada tuttugu stzerstu islensku sjavarutvegsfélaganna og mat okkar a getu

beirra til ad standa undir naverandi skuldast6du.

Skuldlaus 10% 8,8%
GO0 stada 30% 35,8%
Erfid stada 45% 47,5%
Ovidradanleg stada 15% 7,9%
Samtals 100% 100%

Bankarnir hafa einnig lagt mat & stodu islenskra sjavarttvegsfélaga. [ heildina ma
segja ad peirra mat sé ad af 50 staerstu félégunum séu um 24% af fjdlda peirra med
Ovidradanlega fjarhagsstodu og stefni i gjaldprot. Hins vegar séu pessi félog ekki
med nema um 10% af heildarkvotanum. Aftur & méti séu um 34% af fjolda 50
steerstu sjavarutvegsfyrirteekjanna i gédri sté0u en pessi félog eru med um 54% af

heildarkvétanum.

Pessar nidurstodur benda til erfidrar stodu stérs hluta steerstu fyrirtaekjanna. Einnig
benda upplysingar fra bonkunum til ad stada smaerri fyrirtaekja sé sleem, liklega

heldur verri en staerstu fyrirtaekjanna.

4.7. Geta greinarinnar til ad standa undir skuldum

Ahugavert er ad setja islenskan sjavarttveg upp sem eina heild og skoda getu hans
tii ad standa undir ndverandi skuldum. Vid gongum ut frd svipudum
rekstrarforsendum og voru arié 2008. bad 4 vid um ad helstu ahrifapaettir 4 afkomu

verdi svipadir og pa var. Midad er vid eftirfarandi forsendur:
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Ekki er gert rad fyrir gengisbreytingum og verdlagshaekkanir eru ekki inni i
utreikningum. Gengi krédnunnar er nu veikt og bendir margt til pess ad pad
verdi pad afram. Ef gengid styrkist pa leekkar framlegd (EBITDA) greinarinnar
sem skerdir getu hennar til ad greida af skuldir. Hins vegar leekka skuldirnar
vid styrkingu krénunnar og vegur pad nokkud @ maéti. Ekki er haegt ad spa

fyrir um gengi gjaldmidla og pvi verdur gengid ut fra ébreyttu gengi.

EBITDA arid 2008 var samtals hja fiskveidum og —vinnslu 47,5 ma. kr. betta
er haesta EBITDA sem verid hefur sidustu ar. Gert er rad fyrir ad
atvinnugreinin nai smu EBITDA (i upphad) naestu arin. betta er raunhaef
forsenda ad okkar mati. Fiskverd nadi botni seinni hluta arsins 2008 en var
hatt fyrri pess ars. bvi er edlilegt ad gera rad fyrir svipudu verdi afram og var
2008. Liklegt er ad afli mikilvaegra fiskistofna eins og t.d. afli @ porski sé na i
lagmarki og pvi purfi ekki ad gera rad fyrir aframhaldi aflasamdraetti. Hins
vegar geeti islenska krénan styrkst og pad valdid laekkun & EBITDA en ekki er
haegt ad spa fyrir um préun gjaldmidla og pvi verdur ekki gert rad fyrir

styrkingu kréonunnar hér.

Gert er rdd fyrir ad fjarmagnskostnadur islensks sjavaratvegs fari haekkandi.
Vid dzetlum ad raunvextir ldna atvinnugreinarinnar séu nd um 2%. Vid
gerum rad fyrir ad raunvextirnir verdi komnir i 7% eftir sj6 ar og verdi pad
afram arin par a eftir. Til samanburdar pa er avoxtunarkrafa verdtryggdra
islenskra rikisskuldabréfa nina 3,6%. islenskur sjavardtvegur hefur likt og
annad islenskt atvinnulif buid vid mjog lagan fjarmagnskostnad.
Atvinnugreinin hefur tekid erlend [dn med breytilegum voxtum. pessir vextir
eru nu i lagmarki og liklegt ad peir fari haekkandi. Auk pess er 6ruggt ad
vaxtadlag islenskra fyrirtaekja haekki og verdi ekki pad sama og pad var adur i
nainni framtid. Naestu arin greida islensk sjavarutvegsfyrirtaeki af lanum,
taka ny Ian og endursemja um lan i vanskilum. bvi mun fjarmagnskostnadur

peirra, p.e. raunvextir, fara haekkandi.

Arleg endurfjarfestingarporf er dsetlud 13 ma. kr. Afskriftir eru gédur
meelikvardi & endurfjarfestingaporf. Fra arinu 2005 hafa aflaheimildir
almennt ekki verid afskrifadar i reikninum sjavarutvegsfyrirtaekja og pvi hafa
afskriftir frd peim tima verid vegna fastafjarmuna. AJ medaltali voru
afskriftir 10,8 ma. kr. 2005-2008. Vid metum endurfjarfestingaporf nokkru

heerri en afskrifir sidustu ara. Astaedur pessa eru gengisfall krénunnar en fall
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hennar veldur pvi ad naverandi afskriftir eru ekki i samraemi vid kostnad vid

endurnyjun skipa, taekja og bunadar.

e Nettoskuldir sjavaratvegsins eru dzetladar 465 ma. kr. Pbetta er su tala sem
var i arslok 2008 samkvaemt gégnum Hagstofunnar. Fra peim tima hafa litlar
breytingar verid a gengi islensku krénunnar, hidn er nd um 2,5% veikari en
han var pa. Vegna pess ad yfir 90% af skuldunum er i erlendum gjaldmidlum
er naer oruggt ad skuldir atvinnugreinarinnar eru nu nalaegt 465 ma. kr.

e Ekki er gert rad fyrir neinum skottum og ardgreidslum til eiganda
fyrirtaekjanna.

Auk pess ad skoda sjavarutveginn i heild gerdum vid somu Utreikninga a tuttugu
steerstu sjavarutvegsfyrirtaekjunum. Kannad var hversu lengi félogin veeru ad greida
upp allar skuldir midad vid adurgreindar forsendur. Félogin eru flokkud i fjéra flokka
b.e. skuldlaus félog, félog i godri stodu, félog i erfidri stodu og félog i vonlausri stodu.
Notadar eru sému forsendur og 4dur um EBITDA, fjdrmagnskostnad og o.fl. og eru

nidurstodurnar syndar i toflu 7.

Mismundandi stada sést vel i toflu 7. Af 20 steerstu félégunum eru félégin i gdori
st6du ad medaltali 4,4 ar ad greida upp skuldir midad vié adurnefndar forsendur um
EBITDA, fjarmagnskostnad og endurfjarfestingu. | pessum flokki er 30% af fjolda
steerstu félaganna og pau hafa um 35,8% af kvéta steerstu félaganna. Hins vegar er
skuldastada félaganna sem flokkud eru i erfidri st6du sleem. bPau eru ad medaltali
18,8 ar ad greida upp skuldir. [ pessum flokki eru 9 af 20 steerstu féldgunum, p.e.
45% i fjolda, og hafa pau 47,5% af aflaheimildum staerstu félaganna til umrada.
Félog i 6vidradanlegri stodu nd aldrei ad greida upp nuverandi skuldir midad vid
adurnefndar forsendur — enda er skuldastada peirra dsjélfbeer. | pessum flokki eru
15% af fjolda 20 steerstu félaganna, p.e. prju félog, og hafa pau 7,9% af kvéta peirra

steerstu.

Ahugavert er ad bera saman 20 staerstu félogin og sjavarttveginn i heild. Pau
steerstu eru samkveemt toflunni 14,3 ar ad medaltali ad greida upp skuldir en
sjavarutvegurinn i heild 25,9 ar. Ppar sem 20 steerstu félogin eru med 67,2%
aflaheimilda og eru leidandi i rekstri alls sjavarutvegsins pa er ljost ad stada minni
félaga er mun lakari en peirra steerri. Einnig er ljost ad staerri félogin eru flest i erfidri

st6du og skuldastada sjavarutvegsins i heild er mjog slaam.

[ samraemi vid greiningu okkar & steerstu fyrirtaekjunum og mat fra bénkunum héfum

vid flokkad islensk sjavarutvegsfyrirteeki i fjéra flokka. Vid deetlum ad 8%-12% af
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aflaheimildum sé nu hja félaglogum sem eru i évidradanlegri stodu. Félog i erfidri
stodu aaetlum vid ad hafi 45%-50% af aflaheimildum. Félog i gédri stodu daetlum vid
ad séu med 30%-35% af aflaheimildum og skuldlaus félog, p.e. félog sem hafa engar

nettoskuldir, teljum vid ad séu med 8%-10% af aflaheimildum.

Tafla 7. Yfirlit yfir fjarhagsst6du islenskra sjavarutvegsfyrirtaekja.

Skuldastada Fjoldi dra ad A=tlad Aetlad A=tlad
félaganna greida upp hlutfall hlutfall hlutfall kvéta
skuldir i fjolda félaga kvéta (20 (Allur sjavar-
nuverandi kerfi (20 steerstu) staerstu) utvegurinn)
Skuldlaus 0 10,0% 8,8% 8%-10%
Go6d stada 4,4 30,0% 35,8% 30%-35%
Erfid stada 18,8 45,0% 47,5% 45%-50%
Ovidradanleg stada Aldrei 15,0% 7,9% 8%-12%
Tuttugu staerstu félogin 14,3
Allur sjavarutvegurinn 25,9
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5. AHRIF INNKOLLUNARLEIDARINNAR

Haegt er ad utfaera innkollun aflaheimilda islenskra Gtgerdarfyrirtaekja @ ymsan hatt.
Hun getur verid mishréd en einnig linuleg eda ,,geometrisk”. Vid konnum ahrif 5%
arlegrar innkollunar @ kvota a stodu islensks sjavarutvegs. Innkoéllunin er linuleg en
ba er hun hlutfallslega meiri af pvi sem eftir er seinni part timans. Settar voru upp

fiérar svidsmyndir vardandi endurudthlutun pess kvdta sem er innkalladur.

e Svidmynd A. Allur innkalladur kvoti er settur & uppbod og bodinn

hastbjodanda.

e Svidsmynd B. Allur innkalladur kvoti bodinn nudverandi kvétahofum til

endurleigu a hau leiguverdi, sem hér er 50 krénur & kil af porskigildi.

e Svidsmynd C. Allur innkalladur kvoéti bodinn nuverandi kvotahofum til

endurleigu a héflegu leiguverdi, sem hér er 20 krénur a kilé a porskigildi.

e Svidsmynd D. Helmingurinn af innkélludum kvéta er settur 4 uppbod og
bodinn haestbjédanda en afgangurinn bodinn nidverandi kvotahéfum til

endurleigu a hoflegu leiguverdi, p.e. 20 krénur a kild.
5.1. Sviosmynd A, allur innkalladur kvéti settur d uppbod

Ahrif d efnahag

Edlilegt er byrja ad skoda ahrif pessarar utfaerslu innkollunarleidarinnar a stédu
efnahags fyrirtaekjanna. | gégnum Hagstofunnar kemur fram ad meirihluti islenskra
sjavarutvegsfyrirteekja sé nu med neikveett bokfaert eigid fé. Hins vegar er
raunverulegt eigid fé félaganna yfirleitt jakveett en astaeda pessa eru su ad
fiskveidiheimildir hafa gengid kaupum og s6lum og hafa pvi akvedid markadsvirdi.
Verdmaeti peirra er lagt i bokum félaganna. bvi daetlum vid ad enn séu flest islensk
sjavarutvegsfyrirteeki med jakveett eigid fé p.e. eignir peirra, sem einkum felast i

veidiheimildum, séu hzaerri en virdi skulda pegar eignir eru metnar a markadsverai.

Innk6llun hefur veruleg ahrif & verdmaeti veidiheimilda. Mynd 16 synir samhengi
visitolu verds aflaheimilda og innkéllunarhlutfalls. Ef kvéti er ekki innkalladur heldur
eilif eign hefur visitala & virdi kvéta gildid 1,0. Hins vegar vid 5% arlega innkollun
hefur visitalan gildid 0,43 pegar navirt er med 7% avoxtunarkrofu. betta pydir ad
kvoti sem hefur virdid 1000 kr. /kg. fyrir innkollun & ad leekka strax i 430 kr./kg. pegar

akvedid er ad innkalla ndverandi kvdta @ 20 arum. Ef innkdllun er 10% p.e. kvétinn
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er innkalladur & 10 arum er visitalan 0,25 p.e. 75% af verdmaetum kvétans hverfa

strax vid akvordunina.

1,2

1

o
[

N

o
)

o
>

\

—

Virdi kvéta (visitala)

o
N

o

0% 2% 4%

6% 8%

10%

Innkéllunarhlutfall & ari
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Mynd 16. Virdi kvéta og innkollunarhlutfall pegar navirt er med 7% avoxtunarkrofu.

Hér ma nefna ad samfara innkollun meetti hugsa sér ad rymka reglur um hver ma

eiga fiskveidikvota. Ef fiskvinnslur, sveitarfélog og fleiri islenskir adilar maettu eiga

kvéta myndi pad liklega gera virdi hans eitthvad meira.

segja og er pad ekki metid hér.

Hversu mikid er erfitt ad

Ahrif innkéllunar eru ni skodud hja einstokum félégum. Tekin eru tvo raunveruleg

félog og ahrif 5% arlegrar innkollunar 4 efnahag peirra skodud. Annad félagid

flokkast sem gott, p.e. skuldastada pess er géd og félagid a nokkud audveldlega ad

geta stadid undir ndverandi skuldastodu i niverandi kerfi. Stada félagsins er adeins

verri en medaltal peirra félaga sem flokkud eru i godri stodu af 20 steerstu

félogunum.

Tafla 8. Yfirlit yfir dhrif 5% innkoéllunar @ efnahagsreiknings daemigerds félags i gédri stodu.

Virdi eftir
(i milljonum kr.) Bokfeert Endurmetio innkollun
Varanlegar fiskveidiheimildir 3.613 23.427 10.144
Adrir fastafjarmunir 3.245 3.245 3.245
Samtals fastafjarmunir 6.858 26.672 13.389
Veltufjarmunir 2.751 2.751 2.751
Samtals eignir 9.609 29.423 16.140
Samtals skuldir 11.486 11.486 11.486
Eigio fé -1.877 17.937 4.654
Eiginfjarhlutfall -19,5% 61,0% 28,8%
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Taflan 8 synir ahrif innkollunar & efnahag félags sem flokkad er i godri stodu. Taflan
synir ad félagid er ni med neikvaett bokfzert eigid fé. Hins vegar pegar aflaheimildir
eru endurmetnar til daetlads markadsverds breytist pad. Vid mat a virdi kvéta var
midad vid porskigildiskvéta félaganna a 6llum aflaheimildum. Midad var vid ad verd
kvéta i porskigildum veeri 15% laegra en dzetlad verd porskkvdta en verd porskkvota
hefur verid heldur haerra en annarra tegunda. borskigildid var pvi metid 4 1.530 kr. &
kg. Allur kvoti var metinn sem eign, p.e. veidiheimildir innan og utan
efnahaglégségunnar voru metnar til verdmaeta. Eftir endurmatid er félagid med
endurmetid eiginfjarhlutfall uppa 61,0% og efnahagur pess er pa ordinn sterkur.
betta félag polir innkdllunina, p.e. pad er ennpa med jakvaett eigid fé pegar virdi

aflaheimilda er faert nidur um 57% sem gerist strax vid innkollunina.

Framkvamt var samskonar endurmat og synt eru i toflu 8 4 6nnur félég sem flokkud
eru i goori stodu af 20 steerstu sjavarutvegsfélogunum. Nidurstadan var svipud hja
beim 6llum. Oll rédu vid 20 &ra innkodllun aflaheimilda. Leegst var endurmetid
eiginfjarhlutfall eftir innkdllun 10,9% hja einstoku félagi en haest 47,8%. bvi polir

efnahagur félaga i pessum flokki 5% arlega innkollun.

[ framhaldi var stada peirra félaga sem flokkud eru i erfidri stédu athugud.
Dzaemigert félag i erfidri stodu var skodad og synir tafla 9 paer nidurstédur. Taflan
synir ad félagid er med miklar skuldir en eiginfjarhlutfall er nd neikvaett um 53,3%.
Hins vegar pegar aflaheimildir eru endurmetnar til dzetlads markadsverd lagst stadan
verulega og eigid fé pa dazetlad 30,7%. Pbetta er ein dstaeda pess ad petta félag telst
rekstrarhaeft og bankar virdast tilbunir til ad fjdrmagna rekstur pess afram. Hins
vegar verdur endurmetid eigid fé félagsins neikveett vid 20 d&ra innkollun
aflaheimilda. P& ma gera rad fyrir ad bankar hzetti ad fjarmagna fyrirtaekid, enda
eignir ordnar minni en skuldir vié tilkomu innkdllunarleidarinnar og rekstur félagsins

stodvist.
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Tafla 9. Yfirlit yfir dhrif 5% innkoéllunar @ efnahagsreikning deemigerds félags i erfidri st6du.

Virdi eftir
(i milljonum kr.) Bokfaert Endurmetid fyrningu
Varanlegar fiskveidiheimildir 3.819 13.287 5.753
Adrir fastafjarmunir 2.689 2.689 2.689
Samtals fastafjarmunir 6.508 15.976 8.442
Veltufjarmunir 1.306 1.306 1.306
Samtals eignir 7.814 17.282 9.748
Samtals skuldir 11.978 11.978 11.978
Eigid fé -4.164 5.304 -2.230
Eiginfjarhlutfall -53,3% 30,7% -22,9%

Vid athugudum i framhaldi 6ll félog af tuttugu staerstu sem vid skilgreindum i erfidri
skuldastédu. Af peim niu félogum sem vid skilgreindum i erfidri skuldastédu er
einungis eitt par sem efnahagurinn polir 5% innkéllun. bad félag var med
endurmetid eiginfjarhlutfall eftir innkéllun uppé 32,2%. Oll dnnur atta félégin voru

med neikvaett endurmetid eigid fé og pvi drekstrarhaef eftir innkollun aflaheimilda.

Pad er nidurstada okkar ad efnahagur félaga sem flokkast sem skuldlaus eda i gédri
stddu poli 20 &ra innkdllun. | pessum flokki eru um 38%-45% af islenskum
sjdvarutvegi (meelt i tekjum og aflaheimildum). Hins vegar er pad skodun okkar ad
efnahagur félaga sem flokkud eru i erfidri st6du poli ekki 20 ara innkollun
aflaheimilda nema i undantekningatilfellum. | pessum flokki eru 40-50% af
islenskum sjavarutvegi. bad sem eftir stendur af greininni eru 8-12% sem eru nu

pbegar i évidradanlegri stodu og verda dfram og vid 5% darlega innkollun.

Ahrif d rekstur

Kannad var hversu lengi félégin veaeru ad greida upp skuldir midad vid 20 ara
innkollun. Ekki var gert rad fyrir neinum kaupum & innkélludum kvéta i pessum
samanburdi. Likt og adur var sjavaratvegurinn flokkadur i fjéra flokka p.e. skuldlaus
félog, félog i gdori stodu, félog i erfidri stodu og félog i dvidradanlegri stddu.
Notadar eru sdmu forsendur og hér ddur voru raktar um fjarmagnskostnad, skatta
og o.fl. P6 eru tveer mikilvaegar breytingar en pezer snlast um arlega
endurfjarfestingarporf og framlegd (EBITDA). Vegna pess ad kvéti er innkalladur pa

minnkar arleg endurfjarfestingarporf. Félogin geta frestad fjarfestingu og jafnvel selt
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fra sér wvaranlega rekstrarfjarmuni. Gengid er ut fra pvi ad darleg
endurfjarfestingarporf sé helmingi minni en i ndverandi kerfi i pessu tilfelli. Vid
skerdingu aflaheimilda laekkar EBITDA. Vid gerum rad fyrir linulegri laekkun EBITDA
b.e. ad hin laekki um 5% & ari. [ raun geeti laekkun EBITDA ordid hradari en
fyrningarprésentan vegna pess ad akvedin rok eru fyrir pvi ad meiri framlegd sé af

seinasta porskinum, sem skipid veidir, en peim fyrsta.

Tafla 10. Ahrif 20 ara innkéllun a getu islenskra félaga til ad standa undir niverandi skuldum.

Sviodmynd A.
Fjoldi ara ad
Skuldastada Fjoldi ara ad A=tlad A=tlad A=tlad greida upp
félaganna greida upp hlutfall hlutfall hlutfall kvéta skuldir
skuldir i fjoldafélaga kvota (20 (Allur sjavar- (innkollun og
nuverandi kerfi (20 stzerstu) steerstu) utvegurinn) ekkert keypt)
Skuldlaus 0 10,0% 8,8% 8%-10% <0
GOd stada 4,4 30,0% 35,8% 30%-35% 4,6
Erfid stada 18,8 45,0% 47,5% 45%-50% Aldrei
Ovidradanleg stada Aldrei 15,0% 7,9% 8%-12% Aldrei
Tuttugu staerstu félogin 14,3 Aldrei
Allur sjavaratvegurinn 25,9 Aldrei

Nidurstodurnar sjast i toflu 10. Hudn synar ad félag i erfidri stodu nezer aldrei ad
greida upp skuldir sina vid 20 dra innkollun kvéta. Skuldirnar fara vaxandi og félégin
fara i prot. Hins vegar rada félégin i godri stédu vid 20 ara innkollun. Ekki er mikill
munur 4 peim darafjélda sem pau purfa til ad greida upp skuldir en astaeda pessa er
st ad minni endurfjarfestingarporf kemur peim til géda. Féloég i dvidradanlegri stodu

eru daudadeemd i dag og verda pad ad sjalfségdu afram vid 20 ara innkdollun.

Nidurstada svidsmynd A

Pad er nidurstada okkar ad 20 dra innkollun leidi til gjaldprots sjavarutvegsfyrirtaekja
sem rada yfir 40%-50% af aflaheimildum og eru samsvarandi hlutfall af tekjum
greinarinnar. Pessi félog eiga i dag seemilega moguleika 4 ad standa undir ndverandi
skuldum en stada peirra verdur vonlaus strax og innkéllunarleidin er farin. Hins
vegar bpola 38%-45% af islenskum sjavardatvegsfyrirtaekjum 20 &ra innkdllun.
Efnahagsleg stada peirra er pad sterk ad pau pola ad nuverandi aflaheimildir séu

innkalladar @ 20 arum.
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Eins og tekid er fram er hér ekki gert rad fyrir neinum kaupum a innkélludum kvéta.
Pad er i sjalfu sér liklegt ad fyrirtaekin geti aukid framlegd sina eitthvad med pvi ad
hafa adgang ad kvota 4 uppbodsmarkadi. Er pa midad vid ad allur innkalladur kvoti
sé bodinn upp 4 hverju ari efa eitthvad i peim dur. bannig geta
sjavarutvegsfyrirtaekin stillt kvota sinn betur ad afkastagetu peirra varanlegu
rekstrarfjarmuna (skipa, taekja og hdsa) sem pau hafa til umrada. Med 68rum
ordum er liklegt ad jadarabati af keyptum kvdéta verdi meiri en verd hans i
einhverjum tilfellum, sérstaklega & fyrstu tonnunum. Ef kvoti & uppbodi er
hlutfallslega litill verdur pessi hagnadur pd litill pvi verdid a kvétanum mun radast af
pvi ad margir hafa mikinn hag af pvi ad baeta adeins meiru vid sig. Verdid verdur pa
hatt og hagnadurinn litill. Med meira magni af kvota & uppbodsmarkadi verdur
verdid liklega leegra og utgerdir sem hafa aukalega afkastagetu munu hafa
jadarabata umfram kostnad af pvi ad baeta vid sig einhverju takmoérkudu magni af
kvéta. Frekari rannséknir parf til ad meta pessi ahrif og rumast paer ekki innan

vinnunnar vid pessa skyrslu.

Hins vegar er pad nidurstada okkar ad fyrirtaeki sem vid flokkum i erfidri stodu eigi
litla moguleika 4@ pvi ad keppa a frjdlsum markadi um enduruthlutadan kvéta. bvi

radi pau ekki vid pessa utfeaerslu innkollunarleidarinnar og fari i prot.

5.2. Sviosmynd B og C

bessi svidsmynd flest i pvi ad allur kvéti er innkalladur linulega um 5% 4 ari. | pessum
svidsmyndum gerum vid rad fyrir ad innkolludum kvoéta sé uthlutad til ndverandi
handhafa aflaheimildanna. Kvétaverd er hatt, p.e. 50 kr. a porskigildi i svidsmynd B
en laegra, p.e 20 kr. & porskigildi i svidsmynd C. bessi svidsmynd er dkvedin utfaersla
innkollunarleidarinnar en virkar eins og akvedid form af audlindagjaldi. Vid gerum
rad fyrir ad 80% af gjaldinu komi til leekkunar @ EBITDA en 20% taekju fyrirtaekin 3 sig
i formi aukinnar hagreedingar. betta hlutfall er mjog odvisst en liklegt er ad med
pbrengri rekstrarskilyrdum yrdi skilningur allra adila meiri & enn frekari hagraedingu i
greininni. Hagraedingu sem nu nytur ekki skilnings vegna pess ad litid er svo & ad
utgerdin hafi efni @ hinu og pessu. Einnig ma hugsa sér ad samfara innkollun yrdi
dregid ur styringu a pvi hvernig leyfdur afli er veiddur. Pad eitt og sér geeti leitt til

hagraedingar i veidum.

Ahugavert er ad skoda préun & gjaldinu midad vid pessar forsendur. Mynd 17 synir

hvernig petta gjald prdast vid 5% arlega innkollun. Pad er laegst i byrjun en verdur
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komid i 5 ma. kr. eftir 10 ar ef gjaldid er 20 kr. & pig en naer 5 ma. kr. eftir 4 ar ef
gjaldid er 50 kr. & pig. Til ad atta sig 4 umfangi gjaldsins ma nefna ad afli islendinga
var 468 pus. tonn i porskigildum arid 2008. Pad ar var samtals EBITDA islenskra
sjavarutvegsfyrirteekja 47,5 ma. kr. bvi var EBITDA & porskigildiskild 101,5 kr. bvi
veeri 20 kr. gjald um 20% af framlegd (EBITDA) greinarinnar eftir 20 ar og 50 kr. gjald

a porskigildi um 50% af ndverandi framlegd greinarinnar.

25.000
20.000
=720 kr/pig
50 kr/pi
k=, 15.000 big
S 10.000
5.000 ///

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Mynd 17. bréun a ,,audlindagjaldi“ vid 20 ara innkéllun og mismundandi ,,audlindagjald”.

Nidurstodur pessarar svidmyndar er ad greinin virdist almennt pola ad kaupa
innkalladan kvota & 20 kr. hvert porskigildi. Félogin i erfidri stodu rétt rada vid petta
gjald en sa timi sem pau purfa til ad greida upp allar skuldir eykst ur 18,8 arum i 23,7
ar. Gjaldid er mjog litid til ad byrja med, einungis 468 millj. kr. fyrsta arid en eftir 5
ar er pad komid i 2.340 millj. kr. hja allri atvinnugreininni. betta verd (20 kr. a
porskigildi) leidir ekki til kollsteypu & efnahag. Kvoétaverd & ad lakka vid pessa

stigvaxandi gjaldtoku um 11,2% ef gert er rad fyrir 7% avoxtunarkrofu.

Hins vegar polir greinin ekki 50 kr. gjald a innkallad porskigildi. Félogin sem eru i
erfidri stodu mundu yfirleitt ekki rada vid petta gjald og ekki rdda vid skuldir. Skuldir
mundu hladast upp og pau feeru i gjaldprot. betta verd (50. kr. & porskigildi) leidir til
verulegrar ryrnunar a verdmeeti kvdta en kvétaverd zetti strax ad leekka um 27,9%
vid petta gjald. bvi faeri nokkur hluti félaga i erfidri stodu strax i prot. Pessi
svidsmynd leidir pvi til svipadra ahrifa og sviomynd A, p.e. hdn leidir til gjaldprots

40%-50% islensks sjavarutvegs ad okkar mati.
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Tafla 11. Ahrif 20 ara innkollunar & getu islenskra félaga til ad standa undir ntverandi

skuldum ef kvétanum er endurathlutad a 20 kr./pig eda 50 kr./pig.

Svidsmyn C.  Svidsmynd B.

A=tlad .
Fioldidraad  Fisldiaraad  Fjoldidraas | .o Aztlad
N ILENELE] . . . hlutfall
greida upp greida upp greida upp félaga
félaganna skuldir i skuldir skuldir (50 20 kvéta (20
i i staerstu
nuverandi (20 kr. kr. stzerstu) )
kerfi endurleiga) endurleiga)
Skuldlaus 0 0 0 10,0% 8,8%
Go6d stada 4,4 4,6 4,9 30,0% 35,8%
Erfid stada 18,8 23,7 Aldrei 45,0% 47,5%
Ovidradanleg stada Aldrei Aldrei Aldrei 15,0% 7,9%
Tuttugu staerstu félogin 14,3 16,5 27,2
Allur sjavaruatvegurinn 25,9 40,8 Aldrei
5.3. Sviosmynd D

bessi svidsmynd felst i pvi ad kvétinn er innkalladur & 20 arum. Helmingurinn af
innkolludum kvoéta er settur 4 uppbod og bodinn hastbjodanda en afgangurinn er
bodinn ndverandi kvotah6fum til endurleigu @ hoflegu verdi sem i pessu tilfelli er 20
krénur a porskigildiskilo. Ekki var gert rad fyrir neinum kaupum a kvota @ markadi i

pessum samanburdi.

Nidurstodur hér eru svipadar og ddur, félogin i gédri stodu rdda vid pessa utfaerslu.

Hins vegar rada félogin i erfidri stodu ekki vid hana.
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Tafla 12. Ahrif 20 ara innkollunar & getu islenskra félaga til ad standa undir ntverandi
skuldum ef helmingur af kvotanum er settur a uppbod en afgangur bodinn nuverandi

kvétahofum a 20 kr./pig

Svidsmynd D.

Fjoldi ara ad greida

o : Aetlad A=tlad
Skuldastada FjO|(i|I ara ad ' upp skuldir hiutfall hiutfall
félaganna greida upp (innkollun ekk.ert. félaga (20 kvéta (20

skuldir i keypt og helmingi J— staerstu)
nuverandi enduruthlutad a 20
kerfi kr.)

Skuldlaus 0 0 10,0% 8,8%
G40 stada 4,4 4,6 30,0% 35,8%
Erfid stada 18,8 Aldrei 45,0% 47,5%
Ovidradanleg stada Aldrei Aldrei 15,0% 7,9%
Tuttugu staerstu félogin 14,3 Aldrei
Allur sjavarutvegurinn 25,9 Aldrei

5.4. Ahrif innkéllunar d félég i erfiori stédu

Okkar nidurstodur syna ad innkollun aflaheimilda hefur mest ahrif & félég sem
flokkud eru i erfidri st6du. bvi er dsteeda ad skoda hvert og eitt pessara niu félaga
sem eru i peim flokki af tuttugu steerstu félédgunum. [ toflu 13 er yfirlit yfir ahrif

mismundi svidsmynda a oll félogin.

Taflan synir ad oll pessi niu félég eiga einhverja moguleika & ad standa undir
nuverandi skuldum. Stadan er po erfid hja peim flestum. Hins vegar raedur ekkert
peirra vid svidsmynd A sem felst i 20 ara innkollun og uppbodi & innkdlludum
aflaheimildum. Einungis tvo rdda vid svidmynd B og somu félog rada vid svidsmynd
D. Flest rada hins vegar vid svidsmynd C sem felst i 20 kr. gjaldi & enduruthlutadar

aflaheimildir.
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Tafla 13. Yfirlit yfir ahrif mismunandi svidsmynda a pau sjavarutvegsfyrirteeki sem flokkast

i erfidri stodu.

A B C D

Fiéldi ara  Fjsldiaraad Fjoldi draad  Fjoldi ara ad Fjoldi ara ad
ad greida  greiaupp  greidaupp  greida upp greida upp

upp skuldir skuldir skuldir skuldir (fyrning
skuldir i (innk&llun (50 kr. (20 kr. ekkert keypt og
nuverandi og ekkert endurleiga)  endurleiga) helmingi
kerfi keypt) endurdthlutad
420 kr.)
Fyrirteki 1 11,7 Aldrei 17,0 13,0 18,1
Fyrirtaeki 2 13,1 Aldrei 25,5 16,1 32,6
Fyrirteki 3 24,7 Aldrei Aldrei 36,7 Aldrei
Fyrirtxeki 4 25,1 Aldrei Aldrei 37,5 Aldrei
Fyrirtaeki 5 26,4 Aldrei Aldrei 42,8 Aldrei
Fyrirteki 6 26,7 Aldrei Aldrei 43,2 Aldrei
Fyrirtaeki 7 35,6 Aldrei Aldrei Aldrei Aldrei
Fyrirtaeki 8 35,8 Aldrei Aldrei Aldrei Aldrei
Fyrirteki 9 36,2 Aldrei Aldrei Aldrei Aldrei
5.5. Haegari innkollun

Vid kdnnudum ahrif haegari innkollunar p.e. vid skodum ahrif 40 ara innkollunar a
nuverandi aflaheimildum. Vid notudum sdému forsendur og vid mat a 20 ara
innkolluninni, nema endurfjarfestingarporf var haekkud nokkud vegna haegari
innkollunar auk pess sem laekkun EBITDA var haegari. Nidurstada okkar er su ad
félag i erfidri sto0u nzer ad medaltali ekki ad greida upp skuldir vid svo langa
innkdllun. Hins vegar eru ahrifin af svo haegri innkollun mjog 61jés og ahrif 4 efnahag

fremur litil.

5.6. Ovissa og annmarkar

Hafa verdur i huga ad pegar utreikningar eru gerdir eins og i pessari skyrslu pa geta
beir adeins synt dzetlun & raunverulegu astandi og horfum. Ovissan er ad sjalfsogdu
mikil, sérstaklega pegar verid er ad reyna ad aaetlad ahrif langt fram i timann, jafnvel
aratugi. Reynslan hefur synt ad sveigjanleiki og adlogunarhaefni islensks
sjavarutvegs er mikil. Liklegt ma telja ad ef reikningar um rekstrarhorfur

sjavarutvegsins hefdu verid gerdir fyrir aratug eda svo og settar inn paer forsendur
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ad eftir nokkur ar myndi porskkvoti fara laegst nidur i 130 pus tonn samfara pvi ad
oliuverd feeri upp i 140 USD/tunnu pa hefdu peir reikningar synt fjoldagjaldprot i
greininni og ndnast svidna jord. bad gerdist hins vegar ekki. Greininni tokst furdu

vel ad adlaga sig nyjum adsteedum.
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6. NIDURSTOPUR

islenskur sjavarutvegur hefur purft ad taka & sig verulega aflaminnkun sidustu
aratugi. Fra arinu 1991 hefur afli minnkad um pridjung i porskigildum. A sama tima
hefur verd sjavarafurda i raun stadid i stad eda laekkad ad raungildi. bratt fyrir pad
hefur verdmaeti utfluttra sjavarafurda litid dregist saman ad raunvirdi. Mikil
hagraeding hefur ordid i greininni. Sérstaklega i vinnslunni en mikil faekkun hefur
verid a vinnsluleyfum og fjolda starfsfélks. Minni hagraeding hefur verid i Utgerdinni.
Mikil sampjoppun hefur verid i aflaheimildum og hefur fyrirtaekjum pvi faekkad og
pau staekkad.

Fyrir 1997 var islenskur sjavarutvegur drifinn afram af veidum og solusamtékum i
gegnum Utflutningsleyfi. | dag er atvinnugreinin markadsdrifin sem byggir 4 beinum
tengslum framleidenda vid kaupendur. betta hefur aukid mikid verdmaetasképun og
opnad leid inn & nyja markadi. Markadstengsl eru pvi i auknum meeli farin ad verda
lykilatridi i a6 na arangri i islenskum sjavardtvegi. Mikilveegt er ad horft sé til pessara
markadstengsla vid mogulega uUtfeerslu fyrirningarleidar og hun skerdi ekki pa stodu

sem fyrirtaeki hafa naé hvad petta vardar.

Yfirleitt hefur verid hagnadur af islenskum sjavarutvegi. Pé skera nokkur ar sig ur.
Verulegt tap var arid 2006 sem var vegna gengistaps en arid 2006 veiktist islenska
kronan um 15%. Sidan verdur gridarlegt tap 2008 sem enn og aftur er vegna
gengistaps en arid 2008 veiktist islenska kronan um 45%. Hins vegar hefur framlegd
(EBITDA) greinarinnar verid stodug og farid vaxandi. Haest var framlegd greinarinnar

arid 2008 sidustu tvo aratugi.

Skuldir islenska sjavarutvegsfyrirtaekja hafa aukist mikid sidustu ar. [ arslok 1997
voru nettéskuldir islensks sjavardtvegs samkvaemt télum Hagstofunnar 892 millj.
SDR sem pd var 87 ma. ISK. [ arslok 2008 voru nettéskuldir islensks sjavaritvegs
samkvaemt somu heimildum 2.473 millj. SDR sem pda var 465 ma. ISK. Ppetta er pvi
437% haekkun eda rimlega 5 foldun & skuldum i ISK en 177% hakkun i SDR. bvi er
lj6st ad efnahagsleg stada greinarinnar hefur stdrversnad a pessu timabili.  Vid
daetlum ad 8%-12% af aflaheimildum (og pa tekjum) sé nu hja félaglogum sem eru i
ovidradanlegri skuldastodu. Félog i erfidri stodu dzetlum vid ad hafi 45%-50% af
aflaheimildum.  Félog i gdédri stodu aztlum vid ad séu med 30%-35% af
aflaheimildum og skuldlaus félog, p.e. félég sem hafa engar nettdskuldir, telja

hoéfundar skyrslunnar ad séu med 8%-12% af aflaheimildum.
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Innkollun aflaheimilda hefur mikil ahrif & rekstur og efnahag islenskra
sjavarutvegsfyrirtaekja. Pad er nidurstada okkar ad 20 ara innkollun fiskveidiheimilda
leidi til gjaldprots sjavarutvegsfyrirtaekja sem rada yfir 40%-50% af aflaheimildum og
eru pau samsvarandi hlutfall af tekjum greinarinnar. Pbessi félég eru i dag i erfidri
stodu en eiga semilega moguleika & ad standa undir ndverandi skuldum. Stada
peirra verdur hins vegar vonlaus strax og innkéllunarleidin er farin. Hins vegar pola
sjavarutvegsfyrirteeki sem rdda yfir 38%-45% aflaheimilda 20 &ra innkdllun.
Efnahagsleg stada peirra er pad sterk ad pau pola ad nuverandi aflaheimildir séu
innkalladar a@ 20 drum. Pad sem eftir stendur af greininni eru 8-12% sem eru nu

pbegar i évidradanlegri stodu og verda dfram og vid 5% darlega innkollun.

islensk sjavarutvegsfyrirtaeki pola pad almennt ef innkéllunarleidin er Gtfeerd pannig
ad innkalladur kvéti verdi seldur @ 20 kr. hvert porskigildi til ndverandi handhafa
fiskveidiheimildanna. Vegna edlis innkéllunarinnar er pessi gjaldtaka litil til ad byrja
med en eykst eftir pvi sem timinn lidur. Hins vegar polir greinin illa ef petta gjald er
50 kr. & hvert porskigildi af innkolludum kvota. Félog i erfidri st6du rada yfirleitt ekki

vid svo hatt gjald og leidir pad til gjaldprots peirra.
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