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Inngangur og helstu nidurstédur

AJ beidni efnahags- og vidskiptaradherra, Arna Pals Arnasonar, hef ég athugad ahrif
heekkunar veidigjalds a rekstur og efnahag islenskra sjavarutvegsfyrirteekja. Ho6fundur
pessarar skyrslu var starfsmadur starfshops sem sjavarutvegsradherra fol ad fara yfir ahrif
frumvarps samkvemt pingskjali nr. 1475 ,stora frumvarpid“, sem hér og med verdur kallad
frumvarpid & rekstur og efnahag islenskra sjavarutvegsfyrirtekja. Sa hopur skiladi aliti sinu i
juni sl. bessa greinargerd ma lita & sem framhald peirrar vinnu — enda koma hér ad hluta fram
somu upplysingar og i niunda kafla skyrslu hépsins. Pad sem er nytt er ad hér eru borin
saman ahrif frumvarpsins & rekstur og efnahag islenskra fyrirtekja og breytingar a
stafsumhverfi fyrirteekjanna sem eingdngu feelust i mjog mikilli haekkun a veidigjaldi p.e.
fjorfoldun & veidigjaldi. En pé er gengid ut fra pvi ad veidigjaldid haekki ur 9,5% af reiknudu
EBITDA utgerdar i 38%.

Rétta er a0 taka fram ad pessi greinargerd gerir ekki rad fyrir ahrifum ,litla
frumvarpsins®“ (pingskjal 1474), sem Alpingi sampykkti i jani sl. bvi er gert rad fyrir ad steerd
potta sé eins og hun var fyrir sampykkt pess frumvarps.

Breytingaferlid i sjavarutvegi

pegar kvotakerfid kom fram i sinni fyrstu mynd arid 1984 var islenskur sjavarutvegur
atvinnugrein med mikinn taprekstur, mikla umframframleidslugetu og aflaskerdingar i
sjonmali. Fiskmarkadir pekktust ekki heldur var fiskverd dkvedid af opinberu verdlagsradi og
millifeerslukerfi. VVegakerfi landsins var byggt upp af malarvegum er voru vanbdnir fyrir
pbungaflutninga & longum koflum. Verdbdlga meeldist i tugum prdsenta en vextir voru
akveonir af stjérnvoldum en ekki frjalsum fjarmagnsmarkadi. Fjarhagsstada sjavarutvegsins
var afskaplega slem. Arid 1982 var 40% taprekstur af ttgerd hérlendis, 13% tap &rid 1983 og
19% tap arid 1984. Austur Evrdpa var enn a bak vid jarntjaldid og Kina var rétt i pann mund
ad fara ad stinga upp kollinum sem idnadarstorveldi & alpjédamorkudum.

Fra pessum tima hefur mikid vatn runnid til sjavar og sjavarutvegurinn hefur gengid i
gegnum gridarlegt breytingarferli. Fyrsta pad fyrsta hefur afli minnkad verulega fra pessum
tima — til ad mynda er var porskveidi aranna 2010 adeins 44% af veidi dranna 1981-1983
begar veidireynslan myndadist fyrir hinni upphaflegu Gthlutun & aflakvéta. A sama tima vard
idnadur a Vesturlondum fyrir gridarlegum samkeppnisprystingi fra laglaunaléndum i austri.
Pad hlaut 6hjakveemilega ad leida til samdréattar i greininni med faeekkun skipa og vinnsluhisa
sem oft & tioum hefur verid sarsaukafullt par sem storf tengd greininni hafa horfid fra mérgum
byggdarlogum an pess 6nnur hafi komid i stadinn.

En fyrir utan pessa ytri petti hefur rekstrarumhverfi sjavardtvegsins innanlands tekid
miklum stakkaskiptum. Hagt er ad taka demi af pvi hvernig ad frjalsir fiskmarkadir og
malbikadir og upphaekkadir vegir hafa leitt til rofs milli veida og vinnslu par sem moguleikar
hafa opnast fyrir fyrirteeki ad sérhefa sig & 0dru hvoru svidinu. Jafnframt geta
Utgerdarfyrirtaeki stundad veidar & einum stad en selt aflann til vinnslu annars stadar. [ stuttu
mali ma orda pad svo fiskvinnsla hafi ordid eins og hver annar idnadar par sem hraefni er
keyrt & milli landsfjérdunga og nalaegd vid stédugt vinnuafl, godar vegasamgongur, flugvelli
og Utflutningshafnir skipti alika miklu mali og naleegd vid fiskimidin. Allar pessar breytingar
hafa badi leitt til pess ad sjavarutvegsfyrirteki hafa steekkad med sameiningum en jafnframt
hefur stodum verid skotid undir gridar morg litil og sérhaefd fyrirtaeki.

pad hefur verid toluverdur munur & geefu einstakra Utgerdarstada i peim breytingum
sem hafa att sér stad. Sumir hafa vaxid og dafnad, en 6drum hnignad. Ad baki hverri sdgu



liggja yfirleitt peettir sem tengjast stadsetningu byggdarinnar med einum eda 6drum heetti. bad
er til ad mynda engin tilviljun ad gamalgréin idnadarsveedi likt og Eyjafjordur hafi ordid
leidandi i fiskvinnslu né heldur péttbyliskjarnarnir i nagrenni Keflavikurflugvallar. Og
jafnframt ad pangad skuli verid ekid fiski vidsvegar ad a landinu til vinnslu.

pyding kvotakerfisins

Kvétakerfid hefur verid einn af lykilpattunum i ofangreindu breytingaferli — en er
adeins einn af morgum pattum. Af einhverjum &asteedum hefur kvotinn po avallt borid haest i
umraedu um préun sjavaratvegsins hvort sem menn hafa viljad leggja til lof eda last. Pad
liggur po fyrir ad hagraeding sjavarutvegsins fra arinu 1984 var 6hjakveemileg og stérfum i
greininn hlaut ad fekka sama hvada fiskveidistjornunarkerfi var vid lydi. Islenskur
sjavarutvegur er Gtflutningsgrein og verdur ad keppa & alpjédamdérkudum og pad er nasta
erfitt ad aetla ad laesa greininni inni i fyrirfram akvednu mynstri.

Lengi vel hefur stér hluti af skopunarkrafti kvétakerfisins gengid til pess ad
endurskipuleggja greinina og kaupa Ut 6hagkveemari utgerdir. Ef annad kerfi hefdi verid vid
lyoi hefdi sjavarutvegsfyrirteekjum purft ad feekka med gjaldprotum, pannig ad pessari
Ohagkveemari Utgerdaradilar hefdu heett starfsemi ranir eignum. Petta felur hins vegar einnig i
sér ad toluvert stor hluti af dbata hagraedingarinnar hefur runnid til adila er hafa yfirgefid
greinina.

NG hefur rykid sest ad miklu leyti eftir mikid umrot i greininni. Utvegurinn hefur verid
straumlinulagadur og jafnframt eru horfur & vaxandi heildarafla & naestu arum. bad liggur
einnig fyrir ad raungengi krénunnar verdi afram lagt vegna bagrar stodu a islenskum
gjaldeyrismarkadi. Fiskverd hefur farid heekkandi & sidustu &rum med vaxandi eftirspurn en
frambodid stadid i stad enda hefur engin fisktegund ar Atlantshafi gengid vel i eldi fyrir utan
laxinn. Svidid hefur pvi verid sett upp fyrir nytt blomaskeid i sjavaratveginum med mikilli
aroskopun.

Kvotakerfid skapar ard med tvennum heetti. [ fyrsta lagi med skilvirkri veidistjornun
at fra liffreedilegu sjonarhorni par sem heegt er ad dkveda heildarafla med nakveemni og koma
i veg fyrir ofnytingu fiskistofna. | 68ru lagi gerir frjalst framsal aflaheimilda pad ad verkum
ad hagkveemustu utgerdaradilarnir sja um veidarnar med lagmarks kostnadi og med mestri
ardsemi. bessir eiginleikar kvétakerfisins ttu nd ad liggja i augum uppi eftir teeplega 30 ara
reynslu pannig ad litt purfi um péa deila. Ardskopunarkraftur kvotakerfisins er hins vegar mun
meiri en venjulegs atvinnurekstrar par sem kerfid snyst um ad takmarka adgang ad
fiskiaudlindinni og skapa pannig audlindarentu.

Audlindarenta er grunnhugtak i hagfreedi og er einfaldlega vidvarandi munur &
soluverdi afurda og kostnadarverdi adfanga. | almennum og venjubundnum rekstri par sem
engar adgangshindranir eru til stadar hverfur rentan i samkeppni milli fyrirteekja. Ef hins
vegar eitthvert fyrirteeki hefur adgang ad framleidslupeetti, s.s. nattdruaudlindum, skapast
jafnframt forsenda til pess ad vidhalda rentu til lengri tima. Eins og stadan er nu skipta
sjomenn og Utgerdarmenn pessari rentu a milli sin ad mestu leyti i gegnum hlutaskiptakerfid
en rikid tekur til sin hluta med skattlagningu hagnadar sjavaratvegsfyrirteekja, likt og annarra
fyrirteekja i landinu, og med sérstoku veidigjaldi sem lagt er & reiknad EBITDA Utgerdarinnar.

Pegar a allt er litid settu hagsmunir Utgerdar og pjoédar ad fara saman og semileg satt
&tti ad geta nddst um skiptingu ardsins i greininni. Nuverandi fiskveidistjornunarkerfi dugar
vel til pess ad stjorna afla og sdkn fiskiskipa og er pvi akjosanlegt at fra liffreedilegum
forsendum. Pad dugar einnig vel til pess ad skila ardi og hagkvemni og skilar akjosanlegri



nidurstédu Ut fra hagfraeedilegum forsendum. Naverandi form gjaldtoku er aukinheldur skilvirk
leid til skattlagningar sem er mjog audvelt ad beita til pess ad flytja audlindarentuna ad hluta
eda Ollu leyti til pjéodarinnar fra utgerdinni. Pad ma jafnvel fera rok fyrir pvi ad hakkun
veidigjalds myndi leida til aukinnar ardskdpunar i greininni par sem skatturinn myndi hrada a
hagreedingu innan greinarinnar. Hins vegar snyst umraedan um islenskan sjavardatveg um allt
adra hluti en verndun fiskistofna, hagkveemni i rekstri eda skilvirka skattheimtu.

Byggdasjonarmid

Sjavaratvegur er hofudatvinnuvegur landsbyggdarinnar og pvi hlytur umraeda um
byggdamal avallt ad vera natengd sjavarutvegnum. Faera ma rok fyrir pvi ad sveitarfélog
landsins hafi verid hornrekur i hagreedingarferli sjavaratvegsins par sem ekkert fyrirkomulag
hefur verid til stadar er tryggdi einstokum byggdarlégum sem missa fra sér kvéta hlutdeild
peirri hagkveemni sem farslan hafi skapast, s.s. med pvi ad njéta hluta af s6luandvirdi
kvotans. A moti kemur vitaskuld ad enginn hefur hagnast meira & hagkvaemum og vel
reknum sjavardtvegi en einmitt landsbyggadin.

Pad er haegt ad nyta audlindarentuna til pélitiskrar stefnumotunar i byggdamalum med
tvennum heetti: | fyrsta lagi er haegt ad verja audlindagjaldinu, ad hluta eda 6llu leyti, til
byggdamala med ymsum hetti. | 6dru lagi er haegt er ad dreifa pessari umframrentu med
inngripum i kvotakerfid sjalft og beita pvi stjorntaeki, m.a. i byggdaadgerdum. Pannig er haegt
ad nota kvotakerfid til pess ad feera & milli og endurdthluta aflaheimildum til Gtgerdaradila
sem nota politisks forgangs af einhverjum sokum, s.s. vegna busetu, veidarfera eda einhverra
annarra patta.

Stadreyndin er s ad adgangur ad islenskum sjavarmioum er pad mikils virdi ad hvada
atgerdarform sem er, hvar a landinu sem er getur skilad pokkalegum verklaunum og jafnvel
abata fyrir hvern pann sem stundar ef hann feer adganginn gefins. bannig skilar pad efnalegum
abata fyrir hundrud smabéata ad sekja sjoinn nokkra daga i manudi i senn & strandveidum i
kappi vid timann af pessir Gtgerdaradilar purfa ekki ad eiga kvéta fyrir afla sinum. Vitanlega
veeri pad hagkvemari nyting a badi mannafla og fjarafla ad pessi afli veeri sottur a feerri
skipum & aflamarki sem myndi jafnframt skila meiri ardi. En pad skiptir ekki 6llu. Hér er
verid ad gefa frian adgang ad audlindinni og pad munar 6llu fyrir pa sem pess njota.

Byggadastefnan er hluti af politiskri stefnumdrkun kjérinna fulltrda sem hljéta avallt ad
eiga sidasta ordid vardandi pad hvernig ad skatttekjum pjodarinnar er varid. Fra sjonarholi
hagfreedinnar er hagkveemast ad nyta tekjur vegna audlindargjaldsins til byggdaadgerda
fremur en gripa inn i atvinnugreinina sjalfa. Fyrir pad fyrsta gefur pad rikisvaldinu feeri & pvi
ad beita sér med mun fjolbreyttari heetti til pess ad efla byggd vitt og breitt um landid fremur
en ad binda sig vido eina atvinnugrein, en auk pess er bein inngrip rikisins i einstakar
atvinnugreinar eru avallt & kostnad hagkveemni. Hvada leid sem er valin er samt sem adur
héfudatridid ad kostnadurinn sé opinber pannig ad skattgreidendur viti avallt hvert fjarmunum
pbeirra er varid, hvort um sé ad raeda feerslur a kvota eda peningum.

AQ lata rentuna fara i suginn

S4 moguleiki er einnig fyrir hendi ad eyda audlindarentunni med pvi ad hefta
kvétakerfid, festa pad nidur med bodum og bénnum eda med 6drum heetti koma i veg fyrir ad
pad virki med hagkvaeemum heetti. Med pvi er einnig verid ad laska sjavaratveginn i heild sinni
sem hlytur ad hafa afdrifarikar afleidingar fyrir pjod sem hefur fengid mest af sinum
atflutningstekjum med solu & sjavarafurdum. Hér er ekki lagt i pad ad skyra tilgang slikra



adgerda sem eiga sér enga stod eiga sér hagkvemni heldur eru studdar med politiskri
hugmyndafradi.

Pad er pd eitt atridi i pessu sambandi sem hefur raunverulega pydingu og pad er
eignarréttarleg stada aflaheimildanna. I umraedu um kvotakerfid hefur verid toluvert mikid
gert Ur peirri stadreynd ad Gtgerdarmenn hafi fengid kvotann gefins &rid 1984 & grundvelli
veidireynslu sidustu priggja ara & undan. Utgerdarfyrirteekin sem fengu pessa Gthlutun &ttu pé
flest ad baki ara og aratuga starfsemi og hja peim var uppsofnud reynsla og pekking
islendinga i utgerd. Pad verdur ekki séd ad nokkur adrir hefdu frekar att ad fa kvotann
Uthlutadan a peim tima. Pa leit heldur enginn a kvotann sem gjof enda var enginn ardur pa til
stadar i greininni. Ardurinn og virdi kvétans vard ekki til fyrr en ad atvinnugreinin hafdi
endurskipulagt sig og hagreett eins og fjallad er um hér ad ofan. Hagreedingarferlid hefur gert
pad ad verkum ad stor hluti veidiheimilda hefur skipt um hendur og verid keyptar af 6drum
atgeroum. Pad er pvi heldur litid sem eftir stendur af hinni upprunalegu kvoétadthlutun par sem
flestar atgerdir hafa keypt sinn kvota.

Utgerdarmenn hafa pvi i prjatiu ar farid eftir peim leikreglum sem peim voru settar af
stjornvoldum. Pbeir eru pvi ekki pjofar eda l6gbrjotar — heldur hafa peir préatt fyrir allt gengid
vel um pé audlind sem peim hefur verid treyst fyrir. bad eru i sjalfu sér engin hagfraedileg eda
sanngirnisrok fyrir pvi ad taka aflaheimildirnar af peim sem hafa paer nina og afhenda ¢drum
endurgjaldslaust. Til pess ad pjodin njoti hamarksards vegna sjavaraudlinda sinna er heldur
ekki porf & pvi ad taka heimildirnar traustataki heldur adeins skattleggja pann afrakstur sem
veidiheimildirnar skila i hagkveemum rekstri sjavarutvegsfyrirtekja.

Hins vegar verdur ad vidurkennast ad lifio snyst um fleiri hluti en hagkvemni og
skilvirkni og pad skiptir miklu mali i pdlitisku samhengi & Islandi ad rjufa pau
eignarréttarlegu tengsl sem nd er til stadar a milli Gtgerdar og aflaheimilda vid
[slandsstrendur. bad eetti ad vera haegur leikur ad gera med svo kélludum nytingarsamningum
til langs tima sem jafnframt er haegt ad fella inn i naverandi kerfi. Fré sjonarholi utgerdarinnar
veeri eignaréttarlegri dvissu eytt um peer aflaheimildir sem fyrirteekin hafa haft til radstéfunar
og pau purfi pa ekki lengur ad ottast sviptingu og gjaldprot ef politiskir vindar blasa gegn
beim. bannig geetu nytingarsamningar med pessu fyrirkomulagi verid til gagns fyrir alla
mélsadila.

Anrif stora frumvarpsins og samanburdur vid haekkun veidigjalds

Frumvarp 1475 um breytingar 4 fiskveidistjornunar, eda svo kallad ,,stora frumvarp®,
er samid af vinnuhop fjogurra radherra ar forseetis-, fjarméla-, velferdar-, og
sjavarutvegsraduneyti auk fimm annarra pingmanna ur stjérnarflokkunum. Frumvarpid felur i
sér margvisleg pdlitisk inngrip inn i stjorn fiskveida sem sum hver rekast a hvert annad. Hér
meetti nefna haekkun veidigjalds, flutningur kvota i potta, algjort bann vid vedsetningu, miklar
hémlur & frjalsu framsali og fleiri atridi frumvarpsins sem draga verulega Ur hagkvaemni
sjavarutvegsfyrirtekja.

Hér er gerd tilraun til pess ad meta bein ahrif frumvarpsins a rekstur og efnahag
tuttugu steerstu sjavaratvegsfyrirteekja herlendis midad vid rekstur peirra a arinu 2009. Ekki er
heaegt ad nota nyrri gogn vegna pess ad fa fyrirteeki hofou skilad arsreikningum fyrir arid 2010
begar pessi vinna var unnin. Fimm af fyrirtekjunum héfou ekki skilad inn arsreikningum
fyrir &rid 2009 og var peim pvi sleppt i pessari rannsokn. Ppessi tuttugu fyrirteki eru med
u.p.b. 62% af heildaraflahlutdeild islenskra sjavarutvegsfyrirteekja. Pau gefa pvi géda mynd a
stdou atvinnugreinarinnar. AJ auki voru tekin niu fyrirteeki - valin af handahdfi - ar
krokaaflamarkskerfinu. Petta eru ekki sterstu fyrirteekin i pvi kerfi heldur félog sem etlad er



ad gefa mynd af stodu félaga i krokaaflamarkaskerfinu. Astaedur pess ad sterstu fyrirtaekin i
krokaaflamarkskerfinu voru ekki valin til rannsdknar, eru ad pau eru oft ekki eingdngu i pvi
kerfi, heldur einnig ad hluta i aflamarkskerfinu.

Frumvarp 1475 ,,stora frumvarpio* hefur margvisleg og mjog neikvad ahrif & rekstur
og efnahag islenskra sjavarutvegsfyrirteekja. Haekkun veidigjalds, flutningur kvota i potta,
algjort bann vid vedsetningu og fleiri atridi frumvarpsins draga mjog Ur hagkvemni
sjavarutvegsfyrirtekja. Fyrirteekin eru moérg skuldug og mega morg ekki vid verulega verra
rekstrarumhverfi. Petta & sérstaklega vio um fyrirteeki i krokaaflamarkskerfinu en pau eru
morg mjog skuldsett. Nidurstadan er st ad bein ahrif frumvarpsins eru a.m.k. jafngild
fjorfoldun & veidigjaldinu eins og pad var arid 2009, eda sem svarar rumlega 9 milljéréum
krona. bar af haekkun veidigjaldsins samkvemt frumvarpinu adeins 3 milljardar eda
pridjungur af peim kostnadi sem frumvarpid leggur a pessi fyrirteeki. Hinn kostnadurinn, p.e.
sex milljardar, fellur til vegna politiskra inngripa og hverfur med aukinni 6hagraedi eda eru
fluttur til annarra einkaadila.

Almennt pola illa stodd fyrirteki betur fjorfoldun a veidigjaldi ef kvéti er fluttur til og
fra fyrirtekjum samkvaemt 12. grein frumvarpsins. bau fyrirteeki sem standa illa fa yfirleitt
kvota vegna pessarar greinar, en best stoddu fyrirteekin tapa neer alltaf kvota vegna hennar.
pvi pola verst stéddu fyrirteekin betur haekkun & veidigjaldi ef hakkun veidigjalds er
framkveemd & pennan hatt. betta a einkum vid fyrirtekin i krékaaflamarkskerfinu en pau fa
o0ll aukinn kvota samkveemt 12. greininni.

Efnahagsleg ahrif frumvarpsins eru samt sem adur mun meiri heldur en ahrif
fjorfoldunar & veidigjaldi. bad sést vel ef litid er til ahrifa laganna & verd aflaheimilda. Aztla
mé ad frumvarpid lekki virdi aflaheimilda um rdmlega 50%. Hins vegar ma& meod
samberilegum forsendum feera rok fyrir pvi ad fjorfoldun veidigjalds leekki virdi aflaheimilda
um teplega 30%. Pvi hefur veruleg haekkun veidigjalds minni neikveed ahrif a efnahagslega
stodu fyrirteekjanna heldur en frumvarpid. bad sem skilur hér & milli er badi bann vid
vedsetningum sem og leekkud hlutdeild aflamarksins i heildarveidum. Faera ma rok fyrir pvi
ad kvotaverd muni leekka meira en um 50% vegna ahrifa frumvarpsins, en bann vid framsali
munir ryra verd aflaheimilda enn meira en hér er gert rao fyrir. Hér er pé er gert rad fyrir ad
afram muni eitthvert svigram vera til stadar ad feera heimildir a milli fyrirteekja, s.s. med
sameiningum og yfirtokum og pvi verdi aflaheimildir einhvers virdi pratt fyrir frumvarpid.

Petta er hins vegar adeins skammtima kostnadur vegna frumvarpsins par sem ymsir
pbeettir pess, svo sem bann vid framsali aflaheimilda, 6vissa um endurnyjun nytingarsamninga,
bann vid vedsetningu munu hafa mjog langvinn og alvarleg ahrif a rekstur greinarinnar.

Fjarhagsstada fyrirteekjanna

Hér er reynt ad leggja mat & ahrif fyrirhugadra breytinga a fiskveidistjornunarkerfinu &
fjarhagsstodu islenskra sjavardtvegsfyrirteekja. [ toflu 1 er yfirlit yfir fjarhagsstodu peirra
tuttugu fyrirteekja i aflamarkskerfinu sem hér eru kénnud. Peer kennitélur sem parna eru
syndar syna skuldir i hlutfalli vid framlegd, eiginfjarstada er synd og geta fyrirteekjanna til ad
greida upp skuldir er reiknud 0t.

Annar dalkurinn i toflunni synir kennitéluna nettoskuldir/EBITDA. Nettoskuldir eru
heildarskuldir ad fradregnum veltufjarmunum. EBITDA er framlegd rekstrarins p.e. hversu
mikid reksturinn skilar fyrir vexti, afskriftir og skatta. Pvi ma segja ad ef pessi kennitala er
10, veeri fyrirteeki tiu ar ad greida allar skuldir ef pad endurfjarfesti ekki, greiddi ekki skatta,
vexti eda ard. Neikvaed tala pydir ad félagio er i raun skuldlaust p.e. veltufjarmunir eru heerri



en skuldir. Helst er talid ad aeskilegt ad pessi kennitala sé undir 5 og pannig er raunin hja sjo
af pessum tuttugu fyrirteekjum. Af pessum fyrirteekjum eru tvo fyrirteeki med neikveeda tolu.
Ef pessi sama tala er & milli fimm og tiu er skuldastadan metin erfid og pannig er raunin hja
atta af pessum fyrirteekjum. Hagurinn fer heldur ad dveaenkast og skuldastadan vart sjalfbeer
begar farid er uppfyrir tiu en pad & vid um fimm féldg a listanum. Medaltalid fyrir 6l pessi 20
fyrirtaeki er aftur a méti 6,8.

pridji dalkurinn synir kennitéluna (nettéskuldir-adrar eignir)/EBITDA. Pessi kennitala
er pvi mjog lik peirri i 6drum dalki. Eini munurinn er ad buid er ad draga adrar eignir fra
nettoskuldum. Pad er gert til ad leidrétta fyrir pvi ad sum félog eiga eignir, einkum hlutabreéf i
hlutdeildarfelogum, sem flokkadar eru med 6drum eignum. betta er einkum aberandi hja
félagi numer 6 i téflunni en pad er i raun skuldlaust pegar pessi kennitala er skodud.

Tafla. 1. Yfirlit yfir helstu skuldakennitolur tuttugu steerstu islensku
sjavarutvegsfyrirtaekjanna 2009.

Fyrirteeki Nettosk./ (Nettdsk.-adr. Bokfert — Endurmetid Arad greida
EBITDA EBITDA eiginfjarh.  eiginfjarh.  upp skuldir

1 72 7,2 93,0% 96,3% Skuldlaus
2 -1,0 -1,1 51,6% 73,0% Skuldlaus
3 19 16 35,2% 51,5% 2,7
4 34 29 46,4% 59,8% 6,7
5 39 31 32,9% 58,8% 8,7
6 45 -1,1 40,3% 56,4% 6,9
7 47 47 15,6% 27,9% 75
8 53 53 18,7% 36,4% 11,7
9 6,5 6,5 -2,9% 15,6% 13,7
10 6,8 6,7 16,8% 35,8% 10,1
11 8,0 79 16,1% 30,7% 16,0
12 8,1 81 -30,7% 10,7% 12,8
13 8,3 7,7 -35,9% 23,5% 12,4
14 9,8 6,6 16,5% 25,7% 39,6
15 9,9 9,9 -43,0% 45,1% 17,2
16 10,9 8,3 -29,0% 21,2% 72,2
17 11,3 11,2 -91,0% -22,6% 24.4
18 12,7 12,1 -51,9% -4,9% Aldrei
19 139 13,9 -78,5% -33,2% 452
20 14,5 12,6 -16,7% 45,0% Aldrei
Medaltal 6,8 6,0 0,2% 32,6%

Heimild: Arsskyrslur fyrirtaekjanna og dtreikningar héfundar

Fjérai dalkurinn i toflu 1 synir bokfeert eiginfjarhlutfall pessara sjavaratvegsfyrirtaekja.
Eiginfjarhlutfall er eigid fé deilt med heildar eignum. Ef petta hlutfall er 30%, sem almennt er
talid vera askilegt lamark, pa fjarmagnar félagid sig 30% med eigin fé en afganginn 70% med
lansfé. Ad medaltali er petta hlutfall einungis 0,2% hja pessu félégum par sem bokfeart eigid
fé er ad mestu horfid eftir mikid gengistap eftir hrun islensku krénunnar arid 2008. Alls er
petta hlutfall neikveett hja niu af tuttugu félégum en pad pydir ad bokfert virdi eigna pvi
minna en skuldir.



Eins og med adrar kennitdlur sjavarGtvegsfyrirteekja er toluverdur munur a
eiginfjarstodu einstakra fyrirteekja. Pessi munur stafar af hluta til af pvi ad mjog misjafnt er
hvernig verometi veidiheimilda er bokfert i arsreikningum fyrirteekjanna. Sum bdkfeera
veromeeti peirra mjog lagt medan ad 6nnur bokfaera veromeeti peirra allt ad 80% af aaetludu
markadsvirdi. Til pess ad birta samberilegar tolur fyrir 61l fyrirteekin er eiginfjarhlutfallid
endurmetid i toflu 1 par sem aflaheimildir eru metnar & aatludu markadsverdi.®  Pbessi
kennitala synir almennt pokkalega eiginfjarstoou hja pessum fyrirteekjum en ad medaltal er
talan 32,6%. Hja premur félégum er pessi kennitala neikveed pannig ad eignir peirra &
markadsverdi eru minni en skuldir og pvi er raunveruleg efnahagsleg stada peirra mjég sleem.

Sjotti dalkurinn i toflu 1 synir hversu lengi félogin eru ad greida upp allar skuldir.
Studst er vid eftirfarandi forsendur:

o Viomidunararid er rekstur félaganna arid 2009. Ekki er gert rad fyrir
gengisbreytingum og verdlagshakkanir eru ekki inni i atreikningum.  Gengi
kronunnar er na veikt og margt bendir til pess ad pad verdi pad afram. Ef gengid
styrkist pa leekkar EBITDA hagnadur fyrirtekjanna. Hins vegar leekka skuldirnar vid
styrkingu krénunnar og vegur pad nokkud & moti vid Utreikning & peim tima sem
tekur ad greida nidur skuldir. Ekki er haegt ad spa fyrir um gengi gjaldmidla og pvi
verdur midad vid Obreytt gengi.

o Gert er rdd fyrir ad fjarmagnskostnadur islensks sjavarutvegs fari haekkandi en
raunvextir & lanum greinarinnar eru atladir um 3,0% n0 um stundir en muni haekka
upp i 7% & naestu sex arum og haldist sidan par.

o Arleg endurfjarfestingarporf er metin hja hverju fyrirteeki med hlidsjon af afskriftum.
Frad arinu 2005 hefur aflahlutdeild almennt ekki verid afskrifadar i reikninum
sjavarutvegsfyrirtekja og pvi hafa afskriftir fra peim tima verid eingbngu vegna
fastafjarmuna.  Endurfjarfestingaporf fyrirteekjanna er p6d almennt metin nokkru
heerri en afskrifir. Astaedur pessa eru gengisfall krénunnar en fall hennar veldur pvi
ad nyir framleidslufjarmunir hafa haekkad i verdi, s.s. skip, teeki og bunadur.

o EkKi er gert rdd fyrir neinum 6drum skottum en veidigjaldi. EKki er gert rad fyrir
ardgreioslum til eigenda.

I stuttu mali ma segja ad dalkur sex i toflunni syni hversu mérg ar er aztlad ad pad
taki fyrirteekin ad greida upp skuldir med aframhaldandi rekstri. Reksturviomidid er arid
2009 og jafnframt ad engar eignir keyptar eda seldar en edlileg endurnyjun verdi a skipum,
hasnadi og teekjum. Med pessum forsendum er ljést ad tvo félog sem synd eru a toflu 1 na
aldrei ad greida upp skuldir. Midgildi pessarar kennitélu er 13,1 ar hja pessum fyrirtaekjum.
Tiu fyrirteeki eru fljotari ad greida upp skuldir en 13,1 ar og tiu lengur.

[ t6flu 2 er somu adferdafraedi beitt & niu fyrirtaeki i krokaaflamarkskerfinu (litla
kerfinu). Notadar voru sému forsendur og adur pegar reiknad var Ut hversu lengi félogin
veeru ad greida upp skuldir. Féldgin voru valin tilviljanakennt og eiga pvi med gédum likum
ad syna rétta mynd af stodu pessa flokks sjavarutvegsfyrirtekja. Taflan synir ad almennt er
fjarhagsstada pessara fyrirteekja mjog mismunandi og yfirleitt er hun sleem. Fimm fyrirtaeki

! Midad var vid eftirfarandi verd & aflahlutdeild & mikilvaegustu fisktegundum: borskur 2200 kr./kg. Ysa

950 kr./kg. Ufsi 500 kr./kg. Hvert 1% af lodnuhlutdeild var metid a 225 millj. kr. og hvert 1% af
sildarhlutdeild & 200 millj. kr.



eru i mjog erfidri stodu, eitt i erfidri stodu en prju i godri fjarhagsstoou. Sjo fyrirteeki eru med
neikveett bokfert eigid fé en endurmetio eigid fé er neikveett hja fjorum af pessum
fyrirtekjum pegar veidiheimildir eru metnar & 4atludu markadsverdi.> bvi er raunverulegt
verdmeeti eigna minna en skulda hja pessum fyrirteekjum. Pau eiga pvi liklega faa moguleika
adra en endurskipulagningu skulda & naestu misserum.

Tafla 2. Yfirlit yfir helstu kennitdlur niu fyrirteekja i kroka-
aflamarkskerfinu & arinu 2009.

Fyrirteki ~ Nettosk/ (Nettosk-adr. Bokfert — Endurmetid Arad greida
EBITDA EBITDA eiginfjarh.  eiginfjarh.  upp skuldir

1 -0,4 -0,4 54,5% 94,6% Skuldlaus
2 43 43 -28,8% 22,4% 54

3 43 43 -40,3% 92,7% 10,1

4 6,3 57 64,7% 77,6% 12,7

5 11,9 119 -92,0% 2,8% Aldrei
6 13,3 133 -44.5% -75,5% 49,8

7 16,3 131 -86,8% -45,0% Aldrei
8 18,0 18,0 -125,8% -121,0% Aldrei
9 30,5 30,5 -128,5% -166,2% Aldrei

Medaltal 11,6 11,2 -47,5% -13,1%

Heimild: Arsskyrslur fyrirtekjanna og Utreikningar héfundar

pegar farid er yfir fjarhagsstoou helstu sjavarutvegsfyrirteekja landsins synir hdn
almennt nokkud erfida fjarhagsstodu po mikill breytileiki sé & milli fyrirteekja. Sjo fyrirteki
eru flokkud i go6dri stoou, atta eru i erfidri stodu, en fimm félog eru i mjog erfiori
fjarhagsstoou. Af peim sem eru i mjog erfidri fjarhagsstodu eru prji med neikveett
endurmetid eigid fé. Pau eiga faa kosti og liklegt ad pau muni purfa ad fara i gegnum

fjarhagslega endurskipulagningu & naestu misserum.

Stada fyrirteekjanna i krokaaflamarkskerfinu er almennt mun verri en stada storu
fyrirteekjanna. Skuldir peirra eru yfirleitt mjog miklar og oft alveg Ovidradanlegar. bvi er
druggt ad pau munu moérg ganga i gegnum fjarhagslega endurskipulagningu.

Mikilvaegustu ahrif frumvarpsins
25. greinin (haekkun a veidigjaldi)

Samkvaemt frumvarpinu & ad tvofalda pad veidigjald sem islensk sjavarutvegsfyrirteeki
greida. Samkvaemt greinargerd Fjarmalaraduneytisins med frumvarpinu er gert rad fyrir ad
gjaldid haekki um 2,8 ma. kr. og verdi 5,6 ma. kr. [ annarri greinargerd med frumvarpinu er
gert rad fyrir ad gjaldid haekki i 6,1 ma. kr. og verdi haekkunin pvi 3,3 ma. kr. Hér er midad
vid ad seinna matid sé réttara og er pvi studst vid pad vid mat & ahrifum frumvarpsins.

2 Midad var vid eftirfarandi verd a aflahlutdeild: Porskur 1850 kr./kg. Ysa 950 kr./kg. Ufsi 300 kr./kg.
Steinbitur 750 kr./kg.



12. greinin (pottajofnunin)

12. grein frumvarpsins er flokin og erfitt ad reikna Gt nakveema utfaerslu hennar. Ahrif
hennar eru mjog had peim forsendum sem gerdar eru. [ gréfum drattum felst i 12. greininni
ad skerdingar vegna nuaverandi potta sem hafa verid vegna strandveida, byggdakvota,
linuivilnunar og skeljar- og reekjubGta er dreift jafnt & 6ll fyrirtaeki i aflamarkskerfinu. |
pottunum hafa eingéngu verid porskur, ysa, ufsi og steinbitur. bvi hefur aflahlutdeild peirra
fyrirteekja, sem hlutfallslega eru med mikla hlutdeild i pessum tegundum, verid skertur meira
en annarra vegna pessara potta. A sidasta fiskveidiari voru um 16.500 porskigildistonn i
pbessum pottum. Samkvaemt Fiskistofu var Gthlutad aflamark 17. mai sl. um 367 pusund
porskigildistonn. bvi var i pottunum um 4,3% af heildaraflamarki i porskigildum. Vid pessar
forsendur er studst vid atreikning & ahrifum 12. greinarinnar. Ef heildaraflamark verdur meiri
en 367 pus. porskigildistonn, sérstaklega ef mikill loonu- og sildarhlutdeild er pegar tilfersla
verdur vegna 12. greinar, pa ma gera rad fyrir ad ahrif pessa akveedis verdi enn meiri en hér er
synt. Vid pad verdur flutningur & aflaheimildum fra uppsjavarfyrirteekjum til porskfyrirteekja
enn meiri.

3. greinin (flutningur & kvoéta i potta)

pad sem hefur mest ahrif i 3. greininni er faersla aflaheimilda fra niverandi handhéfum
aflheimilda i potta. Samkveaemt pessari grein & ekki & ad feera meira af porski, ysu, ufsa og
steinbiti i potta nema aflamark pessara tegunda verdi herra en & sidasta fiskveidiari. Ef
heekkun & sér stad munu naverandi handhafar heimildanna fa 55% af aukningunni en 45% fari
i pottana allt par til afli fer yfir medalafla fiskveididranna 1990/1991 til 2009/2010. Ef
aflaheimildir fara yfir pad medaltal fer 50% af aukningunni til ndverandi handhafa
aflaheimildanna.

Ekki er ad sja ad 3. greinin skipti miklu mali fyrir aflaheimildir fyrir ysu, ufsa og
steinbit vegna pess ad ekki eru horfur & verulegri aukningu aflaheimilda a pessum tegundum &
neestu arum. Hins vegar skiptir greinin miklu mali i porski. Alpj6da hafrannséknaradid
(ICES 2009) hefur m.a. spad ad haegt verdi ad auka veidar & porski verulega & nastu arum.
Nidurstédur likans peirra benda til ad haegt verdi ad auka porskveidar vid island i 250 pasund
tonn arin 2016-2018. Likanid er slembid (e. stochastic) svo um venta préun er ad raeda.
Nidurstoournar gera rad fyrir ad veentur porskafli verdi stédugur eftir pad um 250 pasund
tonn.®> Aflamark porsks & sidasta fiskveidiari voru hins vegar einungis 160 ptsund tonn. bvi
méa gera rad fyrir ad nuverandi handhafar porskaflaheimilda tapi aflaheimildum vegna 3.
greinarinnar & nastu arum.

Flytja & adrar tegundir en porsk, ysu, ufsa og steinbit i potta & 15 arum. Fyrsta arid fer
4% i potta, en par & eftir 0,865% 4& ari. | lok 15 ars verdur pvi 15% af aflaheimildum
naverandi handhafa komin i potta samkvaemt pessu

3 Astada er til ad benda 4 ad likanid byggir & peirri veiku nylidun sem hefur verid radandi sidan um 1980.

Sterkari nylidun gefur meiri jafnst6duafla.



Anrif frumvarpsins & rekstur félaganna

Eins og ad ofan greinir er felast bein ahrif af frumvarpinu & rekstur félaganna i haekkun
a veioigjaldi, pottajofnun (12. greinin) og flutnings & aflaheimildum i potta (3. greinin). Heér
er ekki gert rad fyrir pvi ad fyrirtaekin leigi til sin aflamark Gr leigupottinum. Astaedur pessa
eru ad ovist er ad pau fyrirteeki sem heér eru athugud fai yfir htfud ad bjoda i kvotann i
leigupottinum. Samkveemt frumvarpinu hefur rddherra vald til ad radstafa leigupottinum til
sérstakra landssveeda, utgerdarflokka o.fl. Auk pessa hefur radherra heimild til ad radstafa
otilgreindu magni til nyrra nytingarsamninga, p.e. til nylida. pvi er ekki haegt ad gera rad fyrir
ad pessi fyrirteeki, sem hér eru athugud, fai aflamark Ur leigupottinum. Ahrif leigupotta &
Utreikningana verda par ad auki litil nema leiguverd verdi verulega legra en jadarframlegd
(EBITDA) félaganna.

[ toflu 3. eru synd ahrif frumvarpsins & aflaheimildir félaganna, EBITDA og pann tima
sem pad tekur fyrirteekin ad greida upp skuldir. Pessi tafla midast vid dbreytt heildaraflamark
allra tegunda. 1 dalki tv eru synt hve mikid aflaheimildir minnka hlutfallslega i porskigildum
& fyrsta ari vegna frumvarpsins. 1 pridja dalki hve mikid aflaheimildir minnka & fimmtanda
ari. Eftil ad mynda fyrirtaeki 1 er skodad sest ad aflaheimildir leekka um 6,5% & fyrsta ari, en
a pvi ari eru ahrif 12. greinarinnar mikil, auk pess sem aflaheimildir af 6drum tegundum en
peim sem eru i pottunum eru skertar um 4,0%. A fimmtanda ari er 15,6% skerding &
upphaflegum aflaheimildum vegna frumvarpsins, p.e. fyrirteeki 1 tapar 15,6% aflaheimilda
fyrirtaekisins i porskigildum a fimmtanda ari vegna frumvarpsins.

Lekkun & framlegd (EBITDA) er p6 heldur meiri en nemur lekkun aflaheimilda.
Astaedur fyrir pvi eru ad veidigjaldid er 1atid lekka EBITDA po fera megi rok fyrir pvi ad
kostnadur vegna pess eigi ad vera ferdur nedar i rekstrarreikningi. Ad auki leida minni
aflaheimildir til leegri tekna og pvi leekkunar & framlegd. Lekkun framlegdar er meiri en
lekkun tekna. Astedur pessa er ad kostnadur skiptist i fastan og breytilegan kostnad.
Breytilegur kostnadur eins og t.d. laun sjdémanna leekka sjalfkrafa pegar aflaheimildir minnka.
Hins vegar laekkar fastur kostnadar en pad er t.d. kostnadur vegna trygginga, stjérnunar, o.fl.
ekki nema & nokkrum tima. 1 pessum UGtreikningum er gengid Gt fra pvi ad sa timi sem pad
taki fastan kostnad ad leekka i samraemi vid tekjur séu fjogur ar. Allt petta leidir til pess ad
vid minnkun aflaheimilda minnkar framlegd heldur meira en tekjur. bessu er 6fugt farid
begar aflaheimildir aukast. pa eykst framlegd heldur meira heldur en aukning tekna.

[ fjorda dalki er synt hversu mikid EBITDA fyrirteekjanna laekkar & fyrsta ari og i naesta
dalki par til heegri hve mikid EBITDA laekkar & fimmtanda ari. Hja fyrirteeki 1 er leekkunin
13,0% & fyrsta ari en 19,9% a pvi fimmtanda. Ad lokum er synt i naestu tveimur dalkum
hversu lengi fyrirtekin eru ad greida upp skuldir. Aatlad er ad fyrirtaeki 1 yrdi 2,7 &r ad
greida upp allar skuldir en frumvarpid hefur pau ahrif ad sa timi lengist i 3,3 ar.



Tafla 3. Ahrif framvarps skv. pingskjali 1475 & rekstur tuttugu steerstu fyrirteekjanna i
aflamarkskerfinu og niu fyrirtekja i krokaaflamarkskerfinu ef gert er rad fyrir dbreyttum
aflaheimildum i porski.

Fyrirteeki: Breyting & Breyting & Breyting & Breyting & Upphaflega fjoldi  Eftir [6g fjoldi
i aflamarkskerfinu: kvotad léari  kvotad 15 éri EBITDA&14ri EBITDA &154ri &raad greida skuldir ara ad greida skuldir
1 -6,5% -15,6% -13,0% -19,9% 2,7 33
2 -6,4% -15,5% -15,5% -22,1% 11,7 21,9
3 -5,3% -13,4% -11,6% -17,9% 13,7 20,8
4 -4,9% -12,7% -14,3% -20,1% 8,7 14,1
5 -4,9% -12,5% -13,9% -19,5% 6,7 9,9
6 -4,3% -11,6% -10,0% -15,8% 75 93
7 -4,0% -11,0% -11,8% -17,2% 72,2 Aldrei
8 -3,6% -10,4% -10,1% -15,5% 6,9 8,5
9 -3,4% -9,8% -12,3% -17,3% Skuldlaus Skuldlaus
10 -2,6% -8,3% -18,5% -22,7% Aldrei Aldrei
11 -2,2% -1,1% -10,5% -15,0% 10,1 12,6
12 -2,1% -7,3% -8,3% -12,8% Skuldlaus Skuldlaus
13 -0,9% -5,3% -6,7% -10,9% Aldrei Aldrei
14 -0,4% -4,1% -7,1% -10,8% 16,0 20,2
15 -0,1% -3,7% -11,5% -15,0% 17,2 24,0
16 0,4% -2,6% -5,7% -8,8% 124 14,1
17 0,7% -1,9% -4,2% -7,2% 244 29,8
18 2,2% 0,4% -2,1% -4,8% 39,6 67,5
19 3,0% 1,8% 0,0% -2,4% 12,8 13,1
20 3,8% 3,5% 0,4% -1,5% 452 49,3
Medaltal i aflamarkskerfinu -2,1% -7,4% -9,3% -13,9%
i krokaaflamarkskerfinu:
1 3,3% 2,6% -3,1% -5,1% Aldrei Aldrei
2 2,8% 0,6% -62,1% -64,1% 10,1 Aldrei
3 3,1% 2,3% -14,2% -16,2% 12,7 19,9
4 3,1% 1,9% -3,2% -5,5% Skuldlaus Skuldlaus
5 2,8% 2,2% 0,1% -1,6% 54 54
6 3,9% 3,6% 0,1% -1,9% Aldrei Aldrei
7 41% 3,7% 3,1% 1,0% 49,8 443
8 4,2% 3,9% 1,4% -0,6% Aldrei Aldrei
9 4,4% 4.4% 0,6% -1,1% Aldrei Aldrei
Medaltal i kr6kaaflamarkskerfint 3,5% 2,8% -8,6% -10,6%

pegar tafla 3 er skodud sést ad medaltalsleekkun aflaheimilda fyrirteekja i
aflamarkskerfinu um 2,1% & fyrsta ari. A fimmtanda ari hafa paer hins vegar laekkad um
7,4%. Leakkun framlegdar (EBITDA) er hins vegar mun meiri. A fyrsta ari laekkar hin um
9,3% ad medaltali en um 13,9% 4 pvi fimmtanda. Astaedan fyrir meiri leekkun framlegdar er
eins og &dur kom fram ad hluti rekstrarkostnadar er fastur. Fyrirteeki nd pvi ekki strax ad
leekka fastan rekstrarkostnad pegar veidiheimildir og tekjur minnka. Pvi lekkar framlegd
meira en tekjur pegar aflaheimildir minnka.

Anrif & krokaaflamarkskerfid eru hins vegar onnur.  Frumvarpid pau ahrif ad
aflaheimildir peirra fyrirteekja sem hér eru athugud eykst. Ad medaltali aukast paer um 3,5% a
fyrsta ari en 2,8% & fimmtanda ari. Hins vegar hafa 16gin neikvaed ahrif & EBITDA
krokaaflamarksfélaganna vegna haekkunar & veidigjaldi. Almennt hefur haekkun veidigjalds
meiri ahrif & fyrirteeki i krokaaflamarki en pau féldg i aflamarkskerfinu sem hér eru skodud.
Astaedan fyrir pvi er ad framlegd (EBITDA) & hvert porskigildi hja Gtgerdum i krokaaflamarki
er mun legri en hja hinum fyrirtekjunum.



Tafla 4 er eins og tafla 3 nema ad i henni eru synd hvada ahrif aukinn porskkvoti
hefur. Samkveemt spad Alpjoda hafrannsdknaradsins (ICES 2009) pa munu porskveidar vid
[sland aukast Gr 160 pasund tonnum i 250 pusund tonn & nokkrum arum. beer forsendur sem
taflan byggir a er ad heildarafli i porski verdi kominn i 250 pusund tonn arid 2018 og verdi
250 pasund tonn eftir pad. Gert er rdd fyrir ad afli i 6drum tegundum en porski verdi
Obreyttur.

Tafla 4. Ahrif frumvarpsins & rekstur tuttugu steerstu fyrirteekjanna i aflamarkskerfinu og niu
fyrirtekja i krokaflamarkskerfinu ef gert er réd fyrir auknum aflaheimildum i porski.

Fyrirteeki: Breyting & Breyting & Breyting & Breyting & Upphaflega fjoldi  Eftir 16g fjoldi
i aflamarkskerfinu: kvotad lari  kvotad 154ri EBITDA&14ri EBITDA4154ri &raad greida skuldir ara ad greida skuldir
1 -6,9% -17,3% -13,6% -21,6% 2,6 32
2 -6,9% -17,1% -16,1% -23,8% 10,5 19,1
3 -6,3% -16,8% -15,4% -23,4% 111 171
4 -5,9% -16,0% -14,3% -20,1% 73 11,7
5 -5,7% -15,2% -14,8% -22,2% 6,0 8,8
6 -5,4% -15,5% -11,4% -19,8% 6,6 84
7 -5,2% -15,0% -13,2% -21,3% 275 Aldrei
8 -5,3% -15,9% -12,1% -21,1% 58 74
9 -4,7% -14,2% -13,8% -21,7% Skuldlaus Skuldlaus
10 -4,1% -13,5% -20,1% -27,4% Aldrei Aldrei
11 -4,1% -14,3% -12,8% -21,6% 81 10,6
12 -3,9% -13,9% -10,6% -19,5% Skuldlaus Skuldlaus
13 -3,6% -14,5% -10,1% -20,2% 21,2 452
14 -2,7% -12,5% -10,0% -19,2% 10,9 14,9
15 -2,6% -12,7% -14,5% -23,5% 11,8 174
16 -1,9% -10,9% -8,6% -17,3% 94 11,7
17 -1,7% -10,9% -7.4% -16,5% 15,2 Aldrei
18 -1,1% -11,3% -6,3% -16,7% 15,2 225
19 -1,3% -12,8% -5,6% -17,5% 81 9,7
20 -0,2% -10,6% -4,9% -16,0% 17,1 23,3
Medaltal i aflamarkskerfinu -4,0% -14,0% -11,8% -20,5%
I krokaaflamarkskerfinu:
1 0,2% -9,0% -7,0% -16,7% 21,1 37,0
2 1,0% -6,4% -62,5% -66,1% 7,6 Aldrei
3 -0,6% -10,6% -18,1% -27,4% 79 12,8
4 -0,8% -11,6% -8,1% -19,0% Skuldlaus Skuldlaus
5 -0,5% -9,8% -4,2% -14,2% 43 48
6 1,3% -6,6% -3,5% -12,4% 34,7 Aldrei
7 0,0% -10,6% -2,4% -14,1% 15,9 219
8 0,2% -10,4% -4,0% -15,4% 355 Aldrei
9 -1,2% -13,9% -6,6% -19,6% Aldrei Aldrei
Medaltal i krékaaflamarkskerfint -0,1% -9,9% -12,9% -22,8%

Tafla 4 gefur adra, og betri, mynd en tafla 3 af ahrifum frumvarpsins. Auknar
aflaheimildir i porski leida til pess ad tekjur og EBITDA hagnadur fyrirteekjanna aukast. Pau
eru fljotari ad greida nidur skuldir og morg fyrirtaeki sem ekki geta greitt nidur skuldir geta
pad ef pau njota aukinna aflaheimilda i porski.

Ef fyrst er fario yfir ahrifin a kvoétastoduna pa sést i 6drum dalki breyting a
aflaheimildum i porskigildum & fyrsta ari vegna frumvarpsins. Aflaheimildirnar leekka vegna
pess ad 4% af aflaheimildum annarra fisktegunda en pottategundanna (porskur, ysa, ufsi og



steinbitur) er feerdur af fyrirteekinu i pottana. Einnig hefur 12. greinin ahrif en han skerdir
aflaheimildir med beinum hetti Ad auki er reiknud skerding vegna pess ad fyrirtaekio fer
ekki nema 55% af peirri aukningu sem verdur & porskaflaheimilda & fyrsta arinu. Samtals
bydir petta ad fyrirteki 1 er med 6,9% minni aflaheimildir i porskigildum a fyrsta ari
gildistoku laganna en pad veeri med ef 16g um stjorn fiskveida veeru Obreytt. Neesti dalkur
synir i raun pad sama og annar dalkur nema ad hann synir tapadar aflaheimildir & fimmtanda
ari pegar skerding laganna er ad fullu komin fram. Hja fyrirteki 1 veeru aflaheimildir pvi
17,3% minni i porskigildum & fimmtanda ari fra gildistoku laganna heldur en ef 16g um stjorn
fiskveida veeru Obreytt.

Naestu tveir dalkar syna hver ahrif frumvarpid hefur & EBITDA fyrirteekjanna. Ahrif
frumvarpsins & fyrirteeki 1 & fyrsta ari eru ad EBITDA hagnadur lekkar um 13,6% en &
fimmtanda éari eru ahrifin pau ad framlegd leekkar um 21,6%. EBITDA hagnadur lekkar
vegna pess ad frumvarpid skerdir aflaheimildir fyrirteekjanna, sem leekkar tekjur og EBITDA
hagnad, auk pess ad haekkun veidigjalds er latin skerda EBITDA hagnad. Seinustu tveir
dalkarnir (dalkar 6 og 7) syna hversu lengi fyrirteekin eru ad greida upp allar skuldir. Dalkur
6 synir ad fyrirteeki 1 er 2,6 ar ad greida upp skuldir en ef frumvarpid tekur gildi pa lengist sa
timi i 3,2 &r eins og dalkur 7 synir.

Tafla 4 gefur nokkud adra mynd af ahrifum frumvarpsins en tafla 3. Astsedur pessa
eru taflan synir ahrif liklegrar haekkunar porskaflaheimilda og hvers fyrirtekin fara & mis vid
ef pau fa einungis 55% af hakkuninni i stad pess ad njota hennar ad fullu. Sem demi méa
nefna fyrirteki ndmer 20 i t6flunni. 1 toflu 3 kom fram ad frumvarpid leidir til aukinna
aflaheimilda hja pvi & fyrsta og fimmtanda ari. Petta fyrirteeki er med hlutfallslega miklar
aflaheimildir i porski og fer pvi verulega auknar aflaheimildir vegna 12. greinarinnar. Hins
vegar pegar gert er rad fyrir auknum porskaflaheimildum pa tapar fyrirteeki 20 aflaheimildum
vegna akveeda frumvarpsins. A fyrsta ari 0,2% og pvi fimmtanda 10,6% eins og sést i toflu 4.
Anrif & fyrirteekin i krokaaflamarkinu eru svipud og & fyrirteki 20. Ppau tapa oll
aflaheimildum vegna laganna vegna pess ad pau verda af aukningu & porskaflaheimildum.
Tapid er ad medaltali litid & fyrsta ari, einungis 0,1% af heildarkvota i porskigildum, en & pvi
fimmtanda er pad komid i 9,9%.

Ahugavert er ad skoda sérstakleg fyrirteekin i krokaaflamarkinu. Tafla 3 syni ad fjogur
af niu fyrirteekjum geta ekki greitt nidur skuldir ef aflaheimildir eru dbreyttar. Hins vegar
synir tafla 4 ad aukinn porskkvati hefur mikil &hrif & rekstur, framlegd og getu pessara
fyrirtaekja til ad greida nidur skuldir. Ef pau nj6ta aukins porskkvota pa er einungis eitt af niu
fyrirtekjum i krokaaflamarkskerfinu 6faert um ad greida nidur skuldir. Hins vegar hefur
frumvarpid pau ahrif ad fjogur fyrirteeki af niu geta ekki greitt nidur skuldir pratt fyrir ad
borskkvétinn verdi aukinn.

Anrif fjorféldunar veidigjalds & rekstur

Til samanburdar vid frumvarp 1475 er rannsakad hvada ahrif mikil haekkun &
veidigjaldi hefur & rekstur islenskra sjavarutvegsfyrirteekja. Afram eru skodud somu fyrirtaeki
0g aour p.e. tuttugu steerstu sjavaratvegsfyrirteekin og niu fyrirteeki i krokaaflamarkskerfinu.
Midad er vid ad veidigjald sé fjérfaldad p.e. ad pad fari ur 9,5% af EBITDA Gtgerdar i 38%,
en frumvarp 1475 gerir rad fyrir tvofoldun a veidigjaldi og pad verdi pvi 19% af EBITDA
atgerdar. Pannig mun veidigjaldio nema um 12,2 ma. kr. & ari en frumvarpid gerir rad fyrir
ad pad sé um 6,1 ma. kr.

Tafla 5 synir hvada ahrif fjérfoldun veidigjalds hefur & rekstur islenskra
sjavarutvegsfyrirtekja ef ekki er gert rad fyrir breytingu & aflaheimildum. Taflan synir ad



storu félagin rada vel vid svo mikla haekkun veidigjalds. Ad medaltali lekkar EBITDA peirra
um 18,3% sé veidigjaldid fjorfaldad. S& timi sem pad tekur pau ad greida upp skuldir lengist
nokkud en t.d. hja félagi nr. 11 lengist sa timi ar 10,1 a&rum i 15,4 ér.

Anrif fjorfoldunar veidigjalds & fyrirteekin i krokaaflamarkinu eru mun meiri en hja
storu fyrirteekjunum. Pau rada illa vid svo mikla haekkun veidigjalds samkvemt toflu 5.
EBITDA peirra leekkar ad medaltali um 36,4%. Astaedur pess ad pessi fyrirteeki koma verr ut
en storu fyrirteekin eru liklega tveer. [ fyrsta lagi eru pau liklega verr rekin og med meiri
tilkostnad, sem sést & ad EBITDA & porskigildi peirra er yfirleitt mun leegra en hja stéru
fyrirtekjunum. Auk pessa eru pau ekki med fiskvinnslu en um helmingur EBITDA islensks
sjavarutvegs 2009 var hja fiskvinnslunni samkvaemt télum Hagstofunnar.

Ef toflur 3 og 5 eru bornar saman pa& synir sa& samanburdur mun & ahrifum
frumvarpsins og fjorfoldunar veidigjalds ef gert er rad fyrir 6breyttum aflaheimildum. Ljost
er ad fjorfoldun veidigjalds hefur mun meiri og verri ahrif a fyrirteekin i
krokaaflamarkskerfinu, heldur en frumvarp 1475, enda er leekkun EBITDA mun meiri vid
haekkun veidigjalds. Ahrif fjorfoldunar veidigjalds eru heldur meiri hja storu fyrirtekjunum
en ahrif frumvarpsins en ekki munar p6 par miklu.



Tafla 5. Ahrif fjorféldunar veidigjaldsins & rekstur tuttugu staerstu fyrirteekjanna i
aflamarkskerfinu og niu fyrirtekja i krokaaflamarkskerfinu ef gert er rad fyrir dbreyttum
aflaheimildum i porski.

Fyrirtaeki: Breyting & Breyting & Upphaflega fioldi Eftir fjorfoldun veidigjalds fj
[ aflamarkskerfinu: EBITDA4lari EBITDA &154ari araad greida skuldir ara ad greida skuldir
1 -11,8% -11,8% 2,7 3,2
2 -19,6% -19,6% 11,7 233
3 -12,2% -12,2% 13,7 19,2
4 -21,7% -21,7% 8,7 19,2
5 -20,5% -20,5% 6,7 11,9
6 -11,5% -11,5% 75 94
7 -17,8% -17,8% 72,2 Aldrei
8 -14,4% -14.4% 6,9 91
9 -21,7% -21,7% Skuldlaus Skuldlaus
10 -42,4% -42,4% Aldrei Aldrei
1 -20,9% -20,9% 10,1 15,4
12 -15,3% -15,3% Skuldlaus Skuldlaus
13 -15,4% -15,4% Aldrei Aldrei
14 -18,3% -18,3% 16,0 29,2
15 -31,7% -31,7% 17,2 Aldrei
16 -17,2% -17,2% 12,4 17,6
17 -14,4% -14,4% 24,4 485
18 -13,9% -13,9% 39,6 Aldrei
19 -11,2% -11,2% 12,8 15,9
20 -13,2% -13,2% 45,2 Aldrei
Medaltal i aflamarkskerf -18,3% -18,3%
[ krékaaflamarkskerfinu:
1 -20,8% -20,8% Aldrei Aldrei
2 -178,3% -178,3% 10,1 Aldrei
3 -50,0% -50,0% 12,7 Aldrei
4 -20,1% -20,1% Skuldlaus Skuldlaus
5 -10,3% -10,3% 54 6,2
6 -14,5% -14,5% Aldrei Aldrei
7 -1,2% -1,2% 49,8 Aldrei
8 -12,1% -12,1% Aldrei Aldrei
9 -14,6% -14,6% Aldrei Aldrei
Medaltal i krokaaflamark -36,4% -36,4%

Tafla 6 synir ahrif fjorfoldunar & veidigjaldi ef gert er rad fyrir ad aflaheimildir i porski
aukist i 250 pasund tonn a nokkrum arum. Taflan synir ad pessi aukning veidiheimilda hefur
mikil og jakveed ahrif & rekstur fyrirteekjanna. Astedur pessa eru ad tekjur fyrirteekjanna og
framlegd eyst. Fastur kostnadur nytist betur og medalkostnadur leekkar. Sérstaklega & petta
vid um fyrirteekin i krokaaflamarkskerfinu en aukning porskkvota gefur peim moguleika & ad
standa undir miklum skuldum. AdJ medaltali leekkar EBITDA storu fyrirteekjanna um 18%



vid fjérfoéldun veidigjalds en hja krokaaflamarksfyrirteekjunum leekkar EBITDA um rumlega
35,6% ad medaltali pegar studst er vid pessar forsendur um afla.

Ef toflur 4 og 6 eru bornar saman pa synir sa samanburdur mun a ahrifum
frumvarpsins og fjorféldunar veidigjalds ef gert er rad fyrir auknum aflaheildum i porski.
Ljost er ad fjorfoldun veidigjalds hefur mun meiri og verri ahrif & fyrirteekin i
krokaaflamarkskerfinu, heldur en frumvarp 1475, enda er lekkun EBITDA mun meiri vid
hekkun veidigjalds. Pad lekkar um 35,6% ad medaltali vid fjorfoldun veidigjalds en
frumvarpid lekkar EBITDA krokaaflamarksfyrirteekjanna um 22,8% ad medaltali &
fimmtanda éri.

Pessu er 6fugt farid hja storu fyrirteekjunum en par hefur fjorféldun veidigjalds yfirleitt
minni neikvaed eda svipud arif & rekstur fyrirteekjanna en frumvarpid. Pad sést m.a. a pvi ad
EBITDA laekkar ad medaltali um 17,9% ef veidigjald er fjérfaldad en um ad medaltali 20,5%
& fimmtanda ari ef frumvarpid verdur ad veruleika. Ahrifin af frumvarpinu eru p6 minni til ad
byrja med heldur en ahrif fjérféldunar veidigjalds. Pad er vegna pess ad tap aflaheimilda er
jafnt og pétt i fimmtan ar samkveemt frumvarpinu og eru ahrifin pvi ekki eins mikil til ad
byrja med og seinna veraur.



Tafla 6. Ahrif fijorféldunar veidigjalds & rekstur tuttugu steerstu fyrirteekjanna i
aflamarkskerfinu og niu fyrirteekja i krokaaflamarkskerfinu ef gert er rad fyrir auknum
aflaheimildum i porski.

Fyrirtaeki: Breyting & Breyting & Upphaflega fioldi Eftir fjorfoldun veidigjalds fj
[ aflamarkskerfinu: EBITDA4lari EBITDA &154ari araad greida skuldir ara ad greida skuldir
1 -11,7% -11,7% 2,6 31
2 -19,5% -19,5% 10,5 18,8
3 -12,1% -12,1% 111 14,7
4 -21,5% -21,4% 73 12,8
5 -20,3% -20,2% 6,0 9,7
6 -11,4% -11,4% 6,6 79
7 -17,7% -17,6% 275 Aldrei
8 -14,2% -14,1% 58 72
9 -21,4% -21,3% Skuldlaus Skuldlaus
10 -41,8% -41,6% Aldrei Aldrei
1 -20,5% -20,4% 81 11,3
12 -15,0% -15,0% Skuldlaus Skuldlaus
13 -15,1% -15,0% 21,2 36,4
14 -18,0% -17,9% 10,9 15,7
15 -31,0% -30,8% 11,8 23,6
16 -16,9% -16,8% 94 12,3
17 -14,1% -14,0% 15,2 20,6
18 -13,5% -13,4% 15,2 21,8
19 -10,8% -10,8% 81 94
20 -12,8% -12,7% 17,1 22,6
Medaltal i aflamarkskerf -18,0% -17,9%
[ krékaaflamarkskerfinu:
1 -20,2% -20,1% 21,1 77,0
2 -175,6% -174,8% 7,6 Aldrei
3 -48,5% -48,3% 79 67,6
4 -19,5% -19,4% Skuldlaus Skuldlaus
5 -10,0% -9,9% 43 4,9
6 -14,2% -14,1% 34,7 Aldrei
7 -6,9% -6,9% 15,9 19,4
8 -11,7% -11,7% 355 Aldrei
9 -14,0% -14,0% Aldrei Aldrei
Medaltal i krokaaflamark -35,6% -35,5%

Anrif fjorfoldunar veidigjalds og 12. greinarinnar a rekstur

Akvedio réttleti felst i 12. grein frumvarpsins og jofnun & adstédu. | gréfum drattum
felst i 12. greininni ad skerdingar vegna nuverandi potta sem hafa verid vegna strandveida,
byggdakvéta, linuivilnunar og skeljar- og raekjubota er dreift jafnt & oll fyrirteeki i
aflamarkskerfinu. [ pottunum hafa eingéngu verid porskur, ysa, ufsi og steinbitur. bvi hefur
aflahlutdeild peirra fyrirteekja, sem hlutfallslega eru med mikla hlutdeild i pessum tegundum,



verid skertur meira en annarra vegna pessara potta. Almennt standa pau fyrirteeki sem graeda
aflaheimildir vegna 12. greinarinnar verr en pau fyrirteeki sem tapa aflaheimildum vegna
hennar. bvi er vert ad skoda hvada ahrif fjorfoldun veidigjalds hefdi asamt pvi ad 12. grein
frumvarpsins yrai logfest.

Tafla 7 synir ahrif fjorfoldunar & veidigjaldi hefur samhlida pvi ad kvotatilfeersla
verdur vegna 12. greinarinnar. | toflunni er gert er rad fyrir ad aflaheimildir i porski aukist
250 pusund tonn & nokkrum arum. bessi tafla er i raun mjog sambeerileg vid toflu 6 en megin
munurinn er ad nd er batt vid kvotatilferslu vegna 12. greinarinnar. Ahrif 12. greinarinnar
eru ad jafna nokkud stodu fyrirteekjanna. b.e. pau sem standa vel tapa yfirleitt kvéta en pau
sem standa verr greeda kvota vegna hennar. Annar og pridji dalkurinn syna hversu miklum
kvota fyrirtekin greeda og tapa vegna pessarar utfeerslu. Hja fyrirtekjunum i
aflamarkskerfinu er mest tap er hja fyrirteki 1, en pad tapar 3,1% af kvéta sinum i
porskigildum en fyrirtaeki 20 hagnast mest en kvoti pess eykst um 3,6% vegna pessa.

petta utfeersla mildar pvi yfirleitt ahrif fjorfoldunar veidigjalds hja verst stoddu
fyrirtekjunum. Sem demi ma taka fyrirteeki nr. 20 i aflamarkskerfinu. Ahrif pessarar
atfeerslu (12. greinin og fjérfoldun a veidigjaldi) eru pau ad EBITDA & 1 ari minnkar um
8,4% fra 6breyttum I6gum. Hins vegar sést i toflu 6 ad ef eingdngu veidigjald er fjorfaldad pa
minnkar EBITDA hja pessu fyrirteeki um 12,8%. bessu er sidan 6fugt farid peim fyrirteekjum
sem tapa kvota vegna 12. greinarinnar.

Ol fyrirtaekin i krokaaflamarkskerfinu greeda kvota vegna 12. greinarinnar. bvi er pessi
atfeersla fjérfoldunar veidigjalds audveldari fyrir pau heldur en ef veidigjald er eingdéngu
fjorfaldad.



Tafla 7. Ahrif fjorféldunar veidigjalds og 12. greinarinnar & rekstur tuttugu staerstu
fyrirtekjanna i aflamarkskerfinu og niu fyrirtekja i krokaaflamarkskerfinu ef gert er rad fyrir
auknum aflaheimildum i porski.

Fyrirtaeki: Breyting & Breyting & Breyting & Breyting & Upphaflega fioldi  Eftir fjorfoldun veidig. og 12. ¢
[ aflamarkskerfinu: kvotad lari  kvota & 154&ri EBITDA &414ri EBITDA &154ri éra ad greida skuldir fjoldi ara ad greida skuldir

1 -3,1% -3,0% -15,7% -14,3% 2,6 31

2 -3,0% -2,9% -23,2% -21,8% 10,5 215

3 -2,3% -2,1% -15,0% -13,9% 11,1 15,5

4 -2,0% -1,9% -23,9% -22,8% 73 13,7

5 -2,1% -2,0% -22,8% -21,8% 6,0 10,3

6 -1,6% -15% -13,5% -12,7% 6,6 82

7 -1,5% -1,3% -19,4% -18,7% 275 Aldrei
8 -1,2% -1,0% -15,6% -14,9% 58 74

9 -1,1% -1,0% -22,7% -22,1% Skuldlaus Skuldlaus
10 -0,6% -0,5% -42,3% -41,9% Aldrei Aldrei
11 -0,3% -0,2% -20,8% -20,6% 81 11,3
12 -0,1% -0,1% -15,2% -15,0% Skuldlaus Skuldlaus
13 0,7% 0,6% -14,2% -14,5% 21,2 354
14 0,9% 0,8% -16,8% -17,2% 10,9 154
15 1,2% 1,0% -22,8% -23,2% 118 198
16 1,4% 1,2% -15,2% -15,8% 9,4 12,1
17 1,6% 1,4% -12,1% -12,9% 152 19,9
18 2,6% 2,1% -10,3% -11,7% 15,2 20,4
19 3,1% 2,3% -7,0% -8,8% 81 9,0
20 3,6% 2,8% -8,4% -10,4% 17,1 21,1

Medaltal i aflamarkskerfinu -0,2% -0,3% -17,8% -17,7%
I krékaaflamarkskerfinu:

1 3,4% 2,7% -16,3% -18,0% 21,1 47,0

2 3,4% 3,0% -90,3% -91,5% 76 Aldrei
3 3,1% 2,4% -45,8% -47,1% 79 44,0

4 3,2% 2,5% -15,8% -17,5% Skuldlaus Skuldlaus
5 2,8% 2,3% -6,4% -8,0% 43 47

6 3,8% 3.2% -9,5% -11,5% 34,7 Aldrei
7 3,9% 3,0% -1,9% -4,2% 15,9 18,2

8 4,0% 31% -6,8% -9,1% 355 65,3

9 3,9% 2,8% -9,4% -11,7% Aldrei Aldrei

Medaltal i krokaaflamarkskerfit 3,5% 2,8% -22,5% -24,3%
Ahrif & efnahag

Lita ma ad virdi varanlegra veidiheimilda sé navirdi pess hagnadar sem handhafi peirra
getur haft af peim pegar til framtidar er litid. Frumvarpid skerdir pann hagnad og hefur pvi
neikvaed ahrif a veromeeti aflaheimilda. Skerdingin leidir af akvaedi i 3. grein frumvarpsins
fela i sér samdratt i peim hluta aflamarkskerfisins sem nytingarsamningarnir taka til. [ 6dru
lagi mun heakkun veidigjalds, skv. 25 gr. draga ur arlegum hagnadi Utgerdarinnar, sem liggur
til grundvallar mati a virdi veidiréttar. Hekkunin samkveemt frumvarpinu nemur 9,5% af
stofni veidigjalds. Pessi haekkun leidir augljoslega til leekkunar & virdi veidiheimilda. I pridja
lagi dregur stuttur gildistimi samninganna og dévissan um endurnyjun, sbr. 6. gr., ar virdi
veidiréttarins. Mikil ovissa er um framlengingu nytingarsamninga ad 15 arum lionum. Mjog
erfitt er ad meta fyrirfram hverjar likur a framlengingu geetu verid. Hér er pvi farin su leid ad
meta virdisryrnunina midad vid likur & endurnyjun eftir 15 ars séu 50%. Ekki er annad haegt
ad skilja af frumvarpinu en ad framlenging umfram 23 ar sé Gtilokid og er pvi midad vid pad i
atreikningunum.



| fjorda lagi er vedsetning aflaheimilda bonnud skv. 8. gr. lagnanna. betta akvaedi hefur
veruleg ahrif & virdi aflaheimilda. betta akveedi takmarkar moguleika til ad fjarmagna
fjarfestingar i aflaheimildum med lansfé. Ljost er ad slik takmdérkun haekkar fjarmagnskostnad
peirra adila sem hyggjast fjarfesta i Gtgerd. beir munu purfa ad fjarmagna i meira meli med
eigin fé eda afla utanadkomandi veda fyrir fjarfestingar sinar. Vedsetning, p.e. ad tryggja lan
med vedum, felur i sér umtalsverda vorn fyrir lanveitanda gegn aféllum i rekstri lanpega og
grundvéllur fyrir langtima lanavidskiptum i fyrirtekjarekstri. Edlilega er pvi mikill munur &
vaxtaélagi lanadrottna eftir pvi hvort ved liggja fyrir edur ei.

Erfitt er pé ad nalgast gogn um vaxtadlag sem islenskur atvinnurekstur parf ad greida.
Petta alag er hins vegar vel pekkt & alpjodlegum mérkudum og ma audveldlega mala med pvi
ad bera saman muninn & avoxtunarkrofu hlutabréfa og skuldabréfa fyrirteekja. Sem demi ma
nefna ad raunavoxtun bandariskra hlutabréfa sidustu 50 ar hefur verid 4,875% en & sama tima
hefur raunavoxtun bandariskra fyrirteekjaskuldabréfa verid 2,375%. Vaxtamunurinn par &
milli er 2,5%. Studst vedur vid petta alag vid mat & ahrifum banns vid vedsetningu & virdi
veidiréttar hér ad nedan (Artman 2008).

I fimmta lagi munu takmarkanir & framsali draga Gr virdi veidiréttarins. Mikilveeg
forsenda pess ad kvotakerfi skili tiletludum arangri hvad hagkveemni snertir er su ad
aflaneimildir séu framseljanlegar. An framsals munu hagkveemu utgerdirnar ekki getad keypt
at per 6hagkveemu og afskaplega erfitt verdur fyrir greinina ad bregdast vid breytingum i
teekni, aflasamsetningu og annarra pétta.

Takmarkanir & framsalsmoguleikum, eins og gert er rdd fyrir i 7. gr. frumvarpsins,
draga Ur hagredingarmdguleikum uUtgerdarinnar og gerir hana 6hagkveemari til lengri tima
litid (sja t.d. Hersoug, Holm og Ranes 2000). Afar erfitt er hins vegar ad leggja mat & umfang
bessa 6hagraedis. Hér er pvi einungis haldid til haga og bent a ad virdid mundi ryrna meira ef
heegt veeri ad taka a pessu sérstaklega.

Vid mat a virdisryrnun aflahlutdeildar er midad vid ad Gtgerdarmenn hafi medhondlad
aflahlutdeild sem varanlega eign, sem geafi af sér tekjur um 6komin ar. Jafnframt er gert rad
fyrir ad allar forsendur um préun verds afurda og aflamarks séu déhadar breytingum a
fiskveidistjérnunarkerfinu. betta ma gera med pvi ad festa arlegan hagnad i naverandi kerfi,
t.d. setja hann sem 1. Sidan er haegt ad taka tillit til ahrifa frumvarpsins med pvi ad skala
pennan arlega hagnad i samraemi vid akvadi frumvarpsins eins og peim hefur verid lyst hér ad
framan. AGd teknu tilliti til alls pessa er nidurstadan st ad virdi aflaheimilda muni leekka um
a.m.k. 51% vegna frumvarpsins.

Aftur @ méti hefur fjorféldun veidigjalds minni ahrif & verdmeti veidiheimilda.
Vissulega mun veidigjald draga ar framtidarhagnadi en hins vegar heldur
fiskveidistjérnunarkerfid megin eiginleikum sinum i hagfraedilegum skilningi og studlar afram
ad hagkveemni. Med somu adferdafraedi er haegt ad meta pad svo ad virdi veidiheimilda laekki
um 28,5% ef veidigjald er fjorfaldad. Ppessi leekkun er eingdngu vegna leekkunar & EBITDA
atgerdarinnar. Hér verdur einnig ad hafa i huga ad um helmingur EBITDA islensks
sjavarutvegs er hja vinnslunni. Og gera ma rad fyrir ad kaup a aflaheimildum sé studst badi
vid framlegd veida og vinnslu pad gefur sjavaratvegsfyrirtekjum aukid svigram til pess ad
meeta audlindagjaldinu. bad er pvi nidurstada pessarar skyrslu ad teeplega 30% lekkun a virdi
veidiheimilda sé nokkud god nalgun — og liklega ofmat - ef veidigjald verdur 38% af reiknadri
EBITDA Utgerdar.

[ t6flu 8 er synd efnahagsleg stada tuttugu af tuttugu og fimm steerstu
sjavarutvegsfyrirteekjunum og niu fyrirteekja i krokaaflamarkskerfinu i arslok 2009. Einnig
synir taflan ahrif frumvarpsins, ahrif fjorfoldunar veidigjalds a eiginfjarstodu fyrirteekjanna og



ahrif fjorfoldunar veidigjalds asamt 12. greininni. 1 toflunni er greint fra eiginfjarhlutfalli
fyrirteekjanna en pad er eigid fé/heildar eignir. Petta hlutfall parf almennt ad vera herra en
30% svo vel sé, en pad var einungis 0,2% ad medaltali hja fyrirteekjunum i aflamarkskerfinu.
Bokfeerd stada fyrirteekjanna er pvi veik og fjarmagna fyrirtekin sig ad mestu med lansfé.
Hins vegar pegar eigid fé er endurmetid, p.e. pegar veidiheimildir eru metnar & &setludu
markadsverdi, breytist stadan nokkud.! pa er eiginfjarhlutfall, p.e. endurmetid
eiginfjarhlutfall, ad medaltali 32,6% hja fyrirtekjunum i aflamarkskerfinu. P& eru einungis
prju af tuttugu med neikvaett endurmetid eiginfjarhlutfall en niu eru med petta hlutfall bokfaert
neikveett.

Tafla 8. Efnahagleg stada tuttugu steerstu fyrirteekjanna i aflamarkskerfinu og niu fyrirteekja
i krokaflamarkskerfinu. Ahrif frumvarps skv. pingskjali 1475 & endurmetid eigid fé
fyrirteekjanna, ahrif fjorféldunar veidigjalds & endurmetid eiginfjarhlutfall og ahrif 12.
greinarinnar og fjorféldunar veidigjalds.

Fyrirteeki Bokfeert Endurmetiod Endurmetid Endurmetid Endurmetiod
i aflamarkskerfinu eiginfjarh. eiginfjarh. eig.fiarh. eftir frumvarp  eig.fjarh. ef eingéngu veidigjald haekkar eiginfjarh. ef eingongu veidigjald haekkar og 12.
1 93,0% 96,3% 94,9% 95,6% 95,6%
2 51,6% 73,0% 61,6% 67,7% 67,6%
3 35,2% 51,5% 34,1% 43,9% 42,5%
4 46,4% 59,8% 40,5% 51,5% 50,5%
5 32,9% 58,8% 37,2% 49,5% 48,6%
6 40,3% 56,4% 44,6% 50,7% 50,4%
7 15,6% 27,9% 0,3% 15,2% 14,3%
8 18,7% 36,4% 8,7% 24,7% 22,8%
9 -2,9% 15,6% -23,5% -1,3% -3,5%
10 16,8% 35,8% -11,6% 15,9% 15,7%
1 16,1% 30,7% -10,9% 11,9% 12,6%
12 -30,7% 10,7% -43,8% -14,5% -12,4%
13 -35,9% 23,5% -27,1% 1,0% 2,1%
14 16,5% 25,7% -5,9% 10,2% 11,4%
15 -43,0% 451% 2,3% 26,9% 11,4%
16 -29,0% 21,2% -11,5% 6,2% 54%
17 -91,0% -22,6% -109,3% -60,8% -58,6%
18 -51,9% -4,9% -65,2% -32,1% -31,5%
19 -78,5% -33,2% -128,2% -76,2% -71,6%
20 -16,7% 45,0% 20,5% 33,7% 33,4%
Medaltal 0,2% 32,6% -4,6% 16,0% 15,3%
Fyrirtaeki Bokfeert Endurmetid Endurmetio Endurmetid Endurmetid
i kr6kaaflamarkskerfinu eiginfjarh. eiginfjarh. eig.fjarh. eftir frumvarp  eig.fjarh. ef eingéngu veidigjald hakkar eiginfjarh. ef eingdngu veidigjald haekkar og 12.
1 54,5% 94,6% 90,3% 92,7% 93,6%
2 -28,8% 22,4% -28,9% -1,0% 4,3%
3 -40,3% 92,7% 86,5% 90,0% 91,1%
4 64,7% 77,6% 63,4% 71,1% 73,5%
5 -92,0% 2,8% -67,5% -29,0% -25,6%
6 -44,5% -75,5% -119,7% -99,0% -85,3%
7 -86,8% -45,0% -113,1% -78,8% -72,5%
8 -125,8% -121,0% -287,3% -195,8% -184,7%
9 -128,5% -166,2% -368,3% -255,9% -220,9%
Medaltal -47,5% -13,1% -82,7% -45,1% -36,3%

pridji dalkurinn i toflu 8 synir ahrif frumvarpsins & endurmetid eiginfjarhlutfall
félaganna. Gengid er Gt fra peirri forsendu ad frumvarpid leidi til 51% verdlekkunar a
veidiheimildum. AGJ auki er tekid tillit til ahrifa 12. greinarinnar en hun haekkar kvéta sumra
fyrirtekja en leekkar kvota annarra.  Ahrif frumvarpsins eru pau ad medal endurmetid
eiginfjarhlutfall félaganna verdur -4,6%. Pvi munu pessi félog ad medaltali skulda meira en

4 Eftirfarandi var kvotaverdid & mikilvaegustu tegundunum: borskur 2200 kr./kg. Ysa 950 kr./kg. Ufsi 500

kr./kg. Hvert 1% af lodnukvoéta var metid & 225 millj. kr. og hvert 1% af sildarkvota a 200 millj. kr.



sem nemur verdmeeti eigna ef pessi 16g um breytingar & fyrirkomulagi fiskveidistjornunar
verda sampykkt. Tiu félog af tuttugu verda pa med neikveett endurmetid eigid fé og stada
peirra er pa mjog erfid.

Fjordi dalkurinn synir svo hvada ahrif fjorfoéldun a veidigjaldi hefur & endurmetid
eiginfjarhlutfall. P& eru ahrifin mun minni en af frumvarpinu. Ad medaltali verdur pa
endurmetid eigid fé storu fyrirteekjanna (fyrirteekjanna i aflamarkskerfinu) 16,0%. P& hafa
fimm fyrirteeki af tuttugu petta hlutfall neikveett p.e. hja peim verda virdi eigna minna en virdi
skulda. Seinasti dalkurinn synir svo hvada ahrif fjorfoldun veidigjalds dsamt 12. greininni
hefur & endurmetid eigid fé fyrirteekjanna. Pessi Utfersla haeekkunar a veidigjaldi jafnar stodu
fyrirteekjanna nokkud pannig ad eiginfjarstada best stoddu fyrirteekjanna versnar 6rlitid medan
ad einfjarstada verst stoddu fyrirteekjanna lagst yfirleitt nokkud.

Stada fyrirteekjanna i krokaaflamarkskerfinu er einnig synd nedst i t6flu 8. Almennt er
han miklu verri en efnahagsleg stada storu fyrirteekjanna. A0 medaltali var bokfaert
eiginfjarhlutfall pessara fyrirteekja -47,5% i arslok 2009. Endurmetid eiginfjarhlutfall var
heldur skarra en pad var pa -13,1%. Fimm fyrirteeki voru pd med jakveett endurmetid eigio fé
i arslok 2009. Ahrif frumvarpsins eru metin & sama hétt og hja fyrirteekjum i
aflamarkskerfinu.  Einnig var tekid tillit til 12. greinarinnar en hdn eykur almennt
aflaheimildir fyrirteekja i krokaaflamarkskerfinu. Nidurstadan er su ad frumvarpid hefur pau
ahrif ad efnahagsleg stada pessara fyrirtekja sem synd eru i toflu 8 verdur mjog slem.
Einungis prja af niu hafa pa jakveett endurmetid eigid fé — p.e. hja einungis premur féldgum
eru eignir meiri en skuldir. Stadan er sidan adeins betri ef midad er vid fjorfoldun a
veidigjaldi a eiginfjarstodu fyrirteekjanna i krokaaflamarkskerfinu. En samt eru pa einungis
prju af niu fyrirteekjum med jakveeda stodu. Stadan sk&nar nokkud hja fyrirtekjunum ef kvoti
er feerdur til pessara fyrirteekja samkveemt 12. greininni. Pad er synt i seinasta dalknum. P&
verdur endurmetid eigid fé pessar félaga heldur harra.

Nidurstoour

Frumvarp 1475 ,,stéra frumvarpid* hefur margvisleg og mjog neikvaed ahrif & rekstur
og efnahag islenskra sjavarutvegsfyrirteekja. Haekkun veidigjalds, flutningur kvota i potta,
algjort bann vid vedsetningu og fleiri atridi frumvarpsins draga mjog Gr hagkvemni
sjavarutvegsfyrirteekja. Fyrirteekin eru morg skuldug og mega morg ekki vid verulega verra
rekstrarumhverfi. Petta a sérstaklega vid um fyrirteeki i krokaaflamarkskerfinu en pau eru
maorg mjog skuldug.

| pessari greinargerd er gerdur samanburdur & frumvarpinu og fjorféldun 4
veidigjaldinu. Nidurstadan er st ad fjorfoldun veidigjalds hafi svipud eda minni ahrif a
framlegd og eiginfjarstodu 20 sterstu fyrirteekjanna i aflamarkskerfinu en frumvarpid.
Damid geeti po snuist adeins vio fyrir fyrirteeki sem eru eingdngu i utgerd en ekki vinnslu.
Astaedan er st ad flest hin steerri fyrirteeki stunda badi veidar og vinnslu og um helmingur
framlegdar i islenskum sjavaratvegi kemur Ur vinnslunni og pvi er bakid breidara hja pessum
fyrirtekjum ad taka & sig haekkun veidigjalds en hja peim fyrirteekjum er stunda utgerdi
eingdngu.

Pessu er yfirleitt 6fugt farid hja fyrirtekjum i krékaaflamarkskerfinu. Morg eru illa
rekin og skuldastada peirra er oft mjog erfid. pau eru yfirleitt ekki med fiskvinnslu og njota
bvi ekki peirrar framlegdar sem han gefur. Framlegd peirra er yfirleitt fremur litil og pvi pola
pau pvi illa mikla haekkun & veidigjaldi.



Almennt pola illa stodd fyrirteki betur fjorfoldun a veidigjaldi ef kvéti er fluttur til og
fra fyrirteekjum samkvemt 12. grein frumvarpsins. bau fyrirteeki sem standa illa fa yfirleitt
kvéta vegna pessarar greinar, en best stéddu fyrirteekin tapa naer alltaf kvota vegna hennar.
pvi pola verst stéddu fyrirteekin betur haekkun & veidigjaldi ef hakkun veidigjalds er
framkvaemd & pennan hatt. Petta & einkum vid fyrirteekin i krokaaflamarkskerfinu en pau fa
oll aukinn kvéta samkvaemt 12. greininni.

Efnahagsleg ahrif frumvarpsins eru samt sem adur mun meiri heldur en ahrif
fjorfoldunar & veidigjaldi. Astla ma ad frumvarpid laekki virdi aflaheimilda um rdmlega
50%. Hins vegar ma med samberilegum forsendum feaera rok fyrir pvi ad fjérfoldun
veidigjalds leekki virdi aflaheimilda um teplega 30%. Pvi hefur veruleg haekkun veidigjalds
minni neikvad ahrif & efnahagslega stodu fyrirteekjanna heldur en frumvarpid.

I heildina er pvi nidurstadan ad frumvarp skv. pingskjali 1475 hafi svipud eda heldur
meiri neikvaed ahrif & rekstur og efnahag islenskra sjavaratvegsfyrirteekja heldur en jafn
rottek radstéfun og fjorfoldun veidigjalds, sem nami pa 38% af reiknudu EBITDA
atgerdarinnar.
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