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stodu fslenskra sjavaratvegsfyrirtekja'
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Meginnidurstada greinargerdar Rannsdknar- og prounarmidstodvar Haskolans & Akureyri
(RPHA) er ad ,,20 ara fyrning fiskveidiheimilda leidi til gjaldprots sjavaratvegsfyrirtekja sem
rada yfir 40%-50% af aflahlutdeildum®. Pessi nidurstada RPHA er byggd & forsendum sem
standast ekki skodun. RPHA byggir utreikninga sina a pvi ad kvotaverd gefi goda mynd af peim
heildarardi sem audlindin skapar umfram kostnad, svokalladri audlindarentu. Nanar til tekid
byggja utreikningar RPHA & peirri forsendu ad framtidarardur & porskigildi sé 1.530 kr/kg.
Samkveemt pessu er framtidarrentan um 750 ma.kr midad vid ad rétt teplega 500.000
borskigildum sé Uthlutad arlega. Petta jafngildir pvi ad arleg audlindarenta s€ um 55 ma.kr ef
midad er vid 8% avoxtunarkrofu.

petta mat RPHA a audlindarentunni er mun harra en 6ll framlegd sjavarutvegsfyrirteekja a
islandi. En framlegd pessara fyrirtaekja parf ad standa undir ardi af ekki einungis veidiheimildum
heldur einnig skipum, frystihisum og 6drum eignum. Mat RPHA & audlindarentunni er pvi
bersynilega allt of hatt. Ner veri ad byggja mat & audlindarentunni & framlegd
sjavaratvegsfyrirteekja en draga fr4 henni edlilegan ard af skipum, frystihisum og 6drum eignum.
Hér ad nedan met ég audlindarentuna med pessum heetti. Mat mitt er ad audlindarentan sé um 14
ma.kr & ari.

Fyrning aflahlutdeilda og endurGthlutun med uppbodi kemur illa vid naverandi eigendur
utgerdarfyrirteekja sem hafa hingad til fengid pessi verdmeti Gthlutud an endurgjalds. I pessu
sambandi er hins vegar mikilvegt ad skyr greinarmunur sé gerdur a ahrifum fyrningar
aflahlutdeilda annars vegar a eiginfjarstoou fyrirteekjanna midad vido naverandi skuldastoou og
hins vegar ahrif hennar & rekstrargrundvoll fyrirteekjanna til frambudar. Enginn greinarmunur er
gerdur & pessu tvennu i greinargerd RPHA.

Uppbod & veidiheimildum tryggir ad audlindagjold munu ekki raska framtidarrekstrargrundvelli
utgerdarinnar par sem verdid sem Utgerdin parf ad greida fyrir afnotarétt af audlindinni mun pa
radast af greidslugetu Gtgerdarfyrirteekjanna sjalfra. Himinhaar skuldir sumra utgerda i dag munu
kalla a fjarhagslega endurskipulagningu peirra fyrirteekja. En par sem Utgerd verdur afram
ardbear 4 Islandi er pad hagur allra ad slik endurskipulagning eigi sér stad an pess ad starfsemi
fyrirteekjanna raskist.

Hér ad nedan er fjallad itarlegar um einstaka peetti i greinargerd RPHA. bar ad auki fjalla ég um
nokkur atridi vardandi fyrningu og uppbod & veidiheimildum sem RPHA kemur ekki inn a i
greinargerd sinni. bessi umsdgn er ad storum drattum samhljoda kéflum Gr umségn minni um
greinargerd Dada Mas Kristoferssonar um sama efni par sem nidurstédur og forsendur pessara

! bessi umsogn er sk(ifué ad beidni Guobjarts Hannessonar, formanns starfshops um endurskodun a fyrirkomulagi
fiskveidistjornunar. Eg vil pakka Dada M4 Kristéferssyni, Gydu boérdardéttur, MagnUsi Jonssyni, borkatli Helgasyni
og Paérolfi Matthiassyni fyrir gagnlegar athugasemdir vid vinnslu umsagnarinnar.
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greinargerda eru mjog svipadar. Umsdgn min um greinargerd Dada Mas er pé nokkru ytarlegri
en pessi umsogn.

Skipting framtidarards af veidiheimildum vid fyrningu

Fyrning aflahlutdeilda felur i sér ad framtidarardi af aflahlutdeildum er skipt milli rikisins og
naverandi handhafa aflahlutdeilda. Ef fyrnt er linulega um til deemis 10% & ari pydir pad ad 90%
af ardi naesta ars verdur eftir hja naverandi handhéfum aflahlutdeilda en 10% af peim ardi flyst
til rikisins, 80% af ardi arsins par a eftir verdur eftir hja naverandi handhéfum aflahlutdeilda en
20% af peim ardi flyst til rikisins og svo framvegis.

Peim mun laegra sem fyrningarhlutfallid er peim mun steerri hlutur situr eftir hja naverandi
handhéfum. RPHA fjallar skilmerkilega um pessa skiptingu i greinargerd sinni (sja t.d. mynd
16). 1 pessu sambandi segir RPHA: , Ef kvoti er ekki fyrndur heldur eilif eign hefur visitala &
virdi kvota gildid 1,0. Hins vegar vid 5% arlega fyrningu hefur visitalan gildid 0,43 pegar navirt
er med 7% avoxtunarkrofu. Petta pydir ad kvéti sem hefur virdid 1000 kr. /kg. fyrir fyrningu a
ad lekka strax i 430 kr./kg. pegar akvedid er ad fyrna ndverandi kvota & 20 arum. Ef fyrning er
10% p.e. kvotinn er fyrndur & 10 arum er visitalan 0,25 p.e. 75% af verdmatum kvoétans hverfa
strax vid dkvordunina.” Somu upplysingar ma setja fram & annan hatt: 5% linuleg fyrning skilur
43% af framtidarardinum eftir i hdndum dtgerdarinnar en flytur 57% til rikisins.

Utreikningar RPHA byggja allir & pvi ad fyrningin verdi linuleg. Onnur utfeersla er ad hafa
fyrninguna hlutfallslega. P& veeru t.d. 5% aflahlutdeilda innkalladar fyrsta arid, 5% af pvi sem
eftir er arid par a eftir og svo framvegis. Hlutfallsleg fyrning er mun minna ipyngjandi fyrir
eigendur Utgerdarfyrirtekja. Hlutfallsleg fyrning um 5% & ari skilur um 60% af
framtidarardinum eftir i héndum ndverandi handhafa midad vid 8% avoxtunarkrofu. Einungis
um 40% flytjast til rikisins.

Verdmeeti audlindarentunnar

Eins og fyrr segir byggir RPHA mat sitt & audlindarentunni & kvotaverdi a kvotamarkadi. bessi
adferdafreaedi leidir til pess ad RPHA metur veromeeti arlegrar audlindarentu upp & um 55 ma.kr.

RPHA rokstydur ekki pa forsendu sina ad mida vid kvétaverd & kvotamarkadi vid utreikning &
audlindarentunni. Ef kvotamarkadur og fjarmalamarkadir 4 islandi hefdu virkad edlilega
undanfarinn aratug veeri pessi forsenda RPHA edlileg. En pvi midur hafa verid veruleg brégd ad
bvi ad pessir markadir hafi virkad 6edlilega. Augljésasta visbendingin um petta er algjort hrun
bankakerfisins &rid 2008 og par miklu upplysingar um annarlega vidskiptahatti sem koma fram
i skyrslu Rannséknarnefndar Alpingis. En einnig ma lita til préunar & verdi a aflahlutdeild i
porski & kvotamarkadi. Verdid nddi hamarki & arunum 2007 og 2008 og var pa tepar 4.000
kr/kg. Pad hafdi pa margfaldast & nokkrum arum. Vid hrun bankakerfisins hrundi verd &
aflahlutdeildum um meira en helming préatt fyrir ad mikil leekkun & gengi kronunnar etti ad hafa
gert aflahlutdeildir verdmeiri ef eitthvad er i kronum talid. bessi proun virdist benda til pess ad
verd & aflahlutdeildum & kvdtamarkadi hafi radist meira af frambodi & lansfé i bankakerfinu en
raunverulegu veromaeti aflahlutdeilda.



Framlegd utgerdarinnar parf ad dekka ard af baedi audlindinni og skipum, frystihlsum og 6drum
eignum. Hun er pvi algert hamark & audlindarentuna. Télur um framlegd sjavaratvegsfyrirteekja
eru adgengilegar & vef Hagstofu islands. Medaltalsframlegd aranna 1997 til 2008 & verdlagi
arsins 2009 var um 37 ma.kr & ari. Ef vid gerum rad fyrir ad skip, frystihis og adrar eignir
sjavaratvegsfyrirteekja skili arlega ardi sem jafngildir 8% af bokferdu veromeeti peirra og
drogum pad fra framlegd sjavarutvegsfyrirteekja standa 14 ma.kr eftir sem mat a medaltals
audlindarentu 4ranna 1997-2008.% betta jafngildir um 28 kr & porskigildiskilogram ef
heildarathlutun aflaheimilda er um 500.000 porskigildistonn. Og midad vid 8% avoxtunarkrofu
bydir petta ad navirt framtidaraudlindarenta sé u.p.b. 190 ma.kr.

Ovissa um verdmaeti audlindarentunnar og kostir uppbods vid endurdthlutun

Mikilveegt praktiskt vandamal vid endurathlutun aflahlutdeilda er su Gvissa sem er til stadar um
verdmati audlindarentunnar. Utreikningar minir hér ad ofan gefa einungis gréfa mynd af pvi
hver audlindarentan er. Einnig geta breyttar adsteedur i framtidinni gert pad ad verkum ad
audlindarentan annad hvort eykst verulega eda minnkar verulega.

Pessi Ovissa gerir pad ad verkum ad uppbod & veidiheimildum hefur mikilvega kosti fram yfir
adrar Utferslur a gjaldtoku vid enduruthlutun. Ef uppbodsleidin er farin verdur ,,audlindagjaldio”
sem utgerdin greidir fyrir aflahlutdeildir ekki dkvardad einhlida af stjornvoldum heldur raedst pad
af greidslugetu Gtgerdarfyrirtekjanna sjélfra. Petta tryggir framtidarrekstrargrundvoll
utgerdarfyrirteekja. Par sem verdid a aflahlutdeildum mun radast af bodum fyrirtekjanna sjalfra a
uppbodinu verdur pad ekki haerra en fyrirteekin rada vid ad greida—pvi varla fara pau ad bjéoa
heerra verd en pau rada vio ad greida.

Pessi kostur uppbods er liklega ein megin skyringin & andstddu utgerdarinnar vid hugmyndum
um uppbod. Ef uppbodsleidin er valin verdur mun erfidara fyrir Utgerdina ad sannfera stjornvold
framtidarinnar um ad audlindagjaldid sé ,,of hatt“ og purfi ad lekka. Ef audlindagjaldio er
akvardad af stjornvoldum mun atgerdin i sifellu pressa & stjérnvéld framtidarinnar ad leekka
gjaldid. Uppbod & veidiheimildum hefur pvi mikilveega kosti hvad pad vardar ad minnka hvata
atgerdarinnar til rentusoknar.

Anrif fyrningar & efnahag Gtgerdarinnar

Gerum rad fyrir ad tekin verdi upp 5% hlutfallsleg fyrning. Slikt kerfi skilur um 60% af
framtidaraudlindarentunni eftir i héndum dtgerdarinnar. Hin 40 présentin flytjast til rikisins.
Verdmeeti utgerdarfyrirtekja ryrnar pvi um 0.4*190 = 76 ma.kr.

pad er erfitt ad atta sig a pvi hvort Gtgerdarfyrirteekin munu almennt pola pessa breytingu an pess
ad pau purfi ad ganga i gegnum fjarhagslega endurskipulagningu med einhverri nidurfellingu
skulda. Bokfzert eigid fé sjavarutvegsfyrirtekja i lok ars 2007 var 110 ma.kr. Bokfeert tap arid
2008 var verulegt vegna hruns krénunnar. En stada pessara fyrirteekja samkveemt bokum peirra
gefur liklega villandi mynd af raunverulegum efnahagslegum styrk peirra vid naverandi
adstaedur.

2Vid utreikning & ardi af eignum Gtgerdarinnar er midad vid bokfart virdi eigna ad undanskildum ,,68rum eignum®.
Med 60rum ordum, gert er rad fyrir ad ,,adrar eignir séu bokfaerdar aflahlutdeildir.
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Hrun kronunnar hakkadi bokferdar skuldir fyrirteekjanna mikid par sem skuldir peirra eru ad
mestu i erlendri mynt. En hrun kronunnar hakkadi einnig framtidartekjur fyrirteekjanna par sem
beer eru einnig ad mestu i erlendri mynt. Vandinn er ad framtidartekjur eru ekki bokfeerdar. pvi
virdist stada Utgerdarfyrirteekja hafa versnad mun meira milli &ranna 2007 og 2008 en raunin er.
Breyting & bokfaerdu eiginfé fra 2007 til 2008 gefur pvi villandi mynd af breytingum &
raunverulegum efnahagslegum styrk félaganna. Liklega gefur pé bokferd stada fyrirtekjanna i
lok arsins 2007 betri mynd af raunverulegum efnahagslegum styrk fyrirteekjanna en bokfeerd
stada peirra i lok ars 2008.

Anrif fyrningar & framtidarrekstur Gtgerdarfyrirtaekja

Pad segir sig sjalft ad fyrning aflahlutdeilda og endurathlutun med uppbodi kemur illa vid
naverandi eigendur Utgerdarfyrirteekja sem hafa hingad til fengid pessi veromaeti Gthlutud an
endurgjalds. I einhverjum tilfellum—par sem boginn var spenntur mjog hatt i pvi ad vedsetja
kvétann—munu fyrirteeki ef til vill purfa & fjarhagslegri endurskipulagningu ad halda (p.e. leita
naudasamninga vid krofuhafa sina). Og flest Gtgeroarfyrirteeki verda liklega eftir pessa adgerd
med mjog lagt eiginfjarhlutfall. Pad mun an efa gera pad ad verkum ad lanadrottnar peirra munu
krefjast pess ad pau leiti eftir auknu hlutafé.

I pessu sambandi er mikilvaegt ad skyr greinarmunur sé gerdur & ahrifum fyrningar aflahlutdeilda
annars vegar & eiginfjarstodu fyrirteekjanna midad vid nuverandi skuldastédu og hins vegar ahrif
hennar & rekstrargrundvoll fyrirteekjanna til frambudar. Ad fyrirteeki gangi i gegnum
greidslustddvun og naudasamninga parf ekki ad pyda ad fyrirteekido heetti rekstri eda dragi ur
starfsemi sinni. Ef framtioarrekstrargrundvéllur er godur pydir slik einungis ad eigendur
fyrirtaekisins og ad einhverju leyti kréfuhafar verda fyrir tapi. Slik fjarhagsleg endurskipulagning
a hins vegar ad geta att sér stad an pess ad hun hafi teljandi ahrif & starfsemi fyrirteekisins og an
pess ad almennir starfsmenn pess verdi hennar varir.

Helsta nidurstada RPHA er eins og fyrr segir ad ,,20 &ra fyrning fiskveidiheimilda leidi til
gjaldprots sjavaratvegsfyrirteekja sem rada yfir 40%-50% af aflahlutdeildum®. Malflutningur a
pessum notum hefur verid aberandi hja hagsmunagaesluménnum dtgerdarinnar. beir hafa lengi
varad vid hruni ef fyrningarleidin er farin og talad um hana sem ,,gjaldprotaleid”.

Hér skortir & skilning pessara adila & mismuninum & gjaldproti annars vegar og greidslustédvun
0g naudasamningum hins vegar. Stada Utgerdarinnar er ekki 6svipud peirri stodu sem flugfélog i
Bandarikjunum koma sér i af og til. Pau verda fyrir afalli (t.d. vegna eldgoss & Islandi eda
hrydjuverka i New York) og geta ekki lengur stadid undir peim skuldum sem pau hafa & bokum
sinum. P& leita pau eftir greidslustddvun og gera naudasamninga vid krofuhafa sina. petta ferli
hefur engin ahrif & rekstur fyrirteekjanna. bau halda &fram ad fljuga eins og ekkert hafi i skorist.
pad er vegna pess ad framtidarrekstrargrundvollur er fyrir hendi pratt fyrir skellinn sem att hefur
Sér stad.

Pad sama er upp a teningnum vardandi Utgerd a islandi. pad er afram ardbeert ad stunda Utgerd &
Islandi og pekkingin er 6ll hja naverandi atgerdum. bad er pvi hagur allra ad greidslustédvun og
naudasamningar gangi hratt fyrir sig og &n pess ad starfsemi fyrirteekjanna raskist. Hvad petta



vardar er lykilatridi ad uppbod & veidiheimildum tryggir ad verdid sem Utgerdin parf ad greida
fyrir aflahlutdeildir raedst af greidslugetu Utgerdarfyrirteekjanna sjalfra. petta tryggir ad pad
verour hvorki ,,of hatt“ né ,,of lagt“ og tryggir pannig ad rekstrargrundvollur Gtgerdarfyrirteekja
verdur blomlegur i framtid. Hraedsla vid hrun og atvinnuleysi i pessu sambandi a pvi ekki vid rok
ad stydjast.

Ovissa um eignarrétt yfir aflahlutdeildum og hagkvaemni i sjavarutvegi

Sa mikla dvissa sem hefur verid til stadar um framtidareignarrétt yfir aflahlutdeildum allt fr4 pvi
kvotakerfid var sett & laggirnar hefur haft neikvaed ahrif & hagkvaemni sjavarGtvegarins & islandi.
Heettan & pvi ad aflahlutdeildir verdi innkalladar og endurdthlutad hefur brenglad dkvardanatoku
i greininni og einnig brenglad samkeppnisstodu mismunandi adila.

Su skodun hefur verid Gtbreidd ad ekki sé radlegt ad fyrna aflahlutdeildir ef slik adgerd myndi
leida til ,gjaldprots* Gtgerdarfyrirteekja.®> Utgerdir hafa pvi haft hvata til pess ad veikja
efnahagsreikning sinn med pvi ad taka fe ut ar rekstrinum til ad passa ad efnahagur peirra standi
neaegilega teept til ad stjornvold veigri sér vid ad innkalla aflahlutdeildir. Af einhverjum &steedum
hafa krofuhafar utgerdanna leyft itgerdum ad leika pennan leik pratt fyrir ad slikt skapi aheettu a
utlanatapi ef til innkollunar kemur. En petta er vist ekki pad eina sem orkadi tvimeelis i rekstri
lanastofnana & Islandi undanfarin ar.

par ad auki hafa adilar sem hafa sterk politisk itok haft forskot fram yfir adra vardandi pad ad
eiga Utgerd par sem peir hafa betur getad tryggt aframhaldandi Gthlutun aflahlutdeilda an
endurgjalds. Petta hefur dregid Ur hagraedingu i sjavaritvegi par sem peir sem hafa sterkustu
politisku tengslin eru ekki endilega peir somu og peir sem hafa mesta hefileika til pess ad reka
atgero.

Af pessum sdkum er til mikils ad vinna ad dvissu um framtidareignarrétt yfir aflahlutdeildum
verdi eytt. Pad eru einungis tveer leidir til pess ad eyda pessari dvissu. Onnur leidin er innkollun
og endurlthlutun & skyrt skilgreindum afnotarétti gegn greidslu markadsverds (sem maetti
akvarda med pvi ad halda uppbod). Hin leidin er ad breyta fyrstu grein laga nr. 116/2006 um
stjorn fiskveida pannig ad hun kvedi & um ad naverandi fyrirkomulag Gthlutunar feli i sér
varanlegan eignarrétt.

Sa kostur ad fresta pvi ad gera nokkud—t.d. vegna pess ad skuldastada Utgerdarinnar er pess
edlis ad fyrning muni leida til pess ad einhver hluti Gtgerdarfyrirteekja purfi ad ganga i gegnum
fjarhagslega endurskipulagningu—er liklega verri kostur en ad veita Utgerdinni varanlegan
eignarrétt &n endurgjalds. Ef ekkert er gert mun Gtgerdin halda afram & sému braut hvad pad
vardar ad skuldsetja sig upp i topp par sem hdn veit ad pad er eina leidin til pess ad halda i
endurgjaldslausa uthlutun aflahlutdeilda til frambudar. Pad mun veikja sjavarutveginn.

% Hér veeri réttara ad tala um greidslustédvun og naudasamninga par sem framtidarrekstrargrundvéllur fyrirteekjanna
er sterkur og pvi eru pad hagsmunir allra ad fyrirtaekin haldi &fram starfsemi eftir ad samid hefur verid um
endurskipulagningu a skuldum og hlutafé.



Lokaord

Meginnidurstada RPHA byggir & peirri forsendu ad kvotaverd & kvétamarkadi gefi géda mynd af
audlindarentunni. Eg hef fert rok fyrir pvi ad audlindarentan sé i raun mun lagri. | greinargerd
sinni gerir RPHA ekki greinarmun & ahrifum fyrningar aflahlutdeilda annars vegar &
eiginfjarstodu fyrirtekjanna midad vid nuverandi skuldastodu og hins vegar ahrif hennar a
rekstrargrundvéll fyrirtekjanna til frambudar. Uppbod & veidiheimildum hefur pann mikilveega
kost ad audlindagjaldid sem utgerdin greidir fyrir aflahlutdeildir redst af greidslugetu
utgerdarfyrirteekjanna sjalfra. Petta tryggir ad rekstrargrundvoll dtgerdarfyrirteekja verdur
blomlegur i framtid pratt fyrir alagningu audlindagjalds. Nuverandi eigendur Gtgerdarfyrirteekja
munu tapa & innkéllun aflahlutdeilda og i einhverjum tilfellum munu fyrirteeki peirra liklega
burfa ad ganga i gegnum fjarhagslega endurskipulagningu. En pad er ekkert sem bendir til pess
ad slikt muni raska verulega starfsemi pessara fyrirtaekja.

I umsdgn minni um greinargerd Dada Mas Kristoferssonar fjalla ég ytarlegar um hagkvaemnisrok
fyrir innk6llun aflahlutdeilda og endurdthlutun med uppbodi. A minnsta kosti prenns konar
hagkvaemnisrok stydja slika adgerd. | fyrsta lagi mun slik adgerd eyda Gvissu um eignar- og
afnotarétt yfir audlindinni. T 63ru lagi mun hin jardtengja kvotamarkad og gera hann skilvirkari.
I pridja lagi eru audlindagjold lang hagkvaemasta leidin sem rikid hefur til pess ad afla tekna.
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