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Abstract

The objective of this thesis is to get an inside look into the financial world of
the Icelandic fisheries industry. Special concern will be at profitability and
profit of the fisheries industry along with debts, liquity and financial strength.
The ratios of the aforementioned factors will be determent for six selected
fisheries for the period 2007 to 2012.

The ratios that will be determent are return on assets, return on equity, profit
margin on sales, net debt/EBITDA, equity ratio, current ratio and also net
profit margin. These results will be compared firstly regardless of the type of
activities engaged in by the firms and secondly based on which of two
categories they belong to. The first category is companies that engage in
catching and processing demersal fish only and the second category are
companies that also catch and process pelagic fish. The outcome of the ratios
will also be compared with general statistics from Iceland Statistic.

In the end interviews will be conducted with chief financial directors of
selected fisheries. Those interviews are intended to give a better inside look at
how the companies value their business and to shed light on the directors’ view
on what are the main driving factors of the company’s operations as well as the

whole fishing industry.

The results show that the profitability of the companies had similar
development over the years and those fisheries that engage in catching and
processing demersal and pelagic fish had a higher profitability than those that
are catching and processing demersal fish only. The main driving factors of the
company’s operations are the allocation of the allowable catch within the

Icelandic EEZ.

Key words: Rate of return, financial ratios, fishing industry, determinants, cod

equivalent
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Utdrattur

Verkefni petta er lokaverkefni til B.Sc. gradu i vidskiptafraedi vid Haskolann &
Akureyri. Markmid verkefnisins er ad f4 innsyn inn i fjarmalaheim
sjavarutvegsins. L6gd er ahersla & ad skoda ardsemi og afkomu sjavarutvegsins
asamt skuldum, greidsluhafi og fjarhagslegum styrk. Til ad pad sé hagt voru
sex sjavarutvegsféelog konnud. brju peirra stunda veidar og vinnslu & botnfisk
og hin prju veidar og vinnslu & baedi botn- og uppsjavarfiski. Félogin sex sem
sjonum er beint ad eru Eskja, HB Grandi, HG-Gunnvor, Nesfiskur,

Vinnslustédin og Porbjorn. Rannsdknartimabilid er fra 2007 til 2012.

Til ad skoda ardsemi félaganna voru ardsemi eigin fjar, arosemi heildareigna
og hagnadarhlutfallid skodad. Skuldakennitalan Nettoskuldir/EBITDA var
reiknud asamt veltufjarhlutfalli, eiginfjarhlutfalli og framlegdarhlutfalli. Til ad
fa sem bestu nidurstédur voru 6ll félégin sex borin saman til ad kanna muninn
0g 16gd var ahersla & ad athuga muninn fyrir og eftir efnahagshrunid 2008.
Einnig voru flokkarnir tveir sem nefndir hafa verid skodadir til ad sja hver
munurinn er par a milli. Ad lokum voru teknar peer kennitdlur sem
adgengilegar eru & vef Hagstofu islands skodadar og bornar saman vid paer

tolur sem hér fengust.

A0 lokum voru vidtdl tekin vid stjérnendur félaganna til ad fa peirra syn a
hvada kennitala og peettir i arsreikningnum eru mikilvaegastir pegar meta a
ardsemi og rekstur félaganna. Einnig var leitad svara vid hvad peim finnst vera

beirra adal ahrifapattur & rekstur félagsins sem og sjavarutvegsins i heild.

[ 1j6s kom ad ardsemi félaganna hafdi svipada proun & milli ara og ahrifin af
efnahagshruninu voru ekki langvarandi. Pa kom einnig i ljos ad félog i veioum
og vinnslu a botn- og uppsjavarfiski maldust med herri ardsemi en pau sem
stunda veidar og vinnslu a botnfiski. Helstu paettir sem skodadir eru i
arsreikningum félaganna sem reett var vio eru EBITDA, rekstrartekjur og
skuldir asamt pvi ad reikna eiginfjarhlutfall, veltufjarhlutfall og fleira. Helstu

ahrifapeettir a sjavarutveginn eru fyrst og fremst Gthlutun aflaheimilda.

Lykilord: Ardsemi, kennit6lur, sjavarutvegur, ahrifapeettir, porskigildi
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Inngangur
SjavarGtvegurinn skiptir Island miklu mali og hefur oft verid talin ardbeerasta
atvinnugrein landsins og uppistada islenskt samfélags (Landssamband islenskra
utvegsmanna, 2014). Sjavarutvegurinn er mjog margpettur og bydur upp a
marga moguleika hvad vardar rannsoknir, veidar, matveelavinnslu og/eda
almenna vinnslu & sjavarafurdum, pvi ad pad er haegt ad nyta pad sem kemur Ur
sjonum & ymsa vegu. Hér & landi er pad Atvinnu- og nysképunarraduneytio
sem fer med sjavarutvegsmal landsins og eins og segir & heimsidu
raduneytisins ,,par med talid eru rannsoknir, verndun og stjorn a nytingu
fiskistofna og annarra lifandi audlinda hafsins og hafsbotnsins, sem og stjornun
sveeda par sem peer eru nytanlegar (Atvinnuvegaraduneytid, 2014).

Markmid pessa verkefnis er ad fa innsyn inn i fjarmalaheim sjavaratvegsins. ba
er 16gd ahersla & ad skoda ardsemi og afkomu islenskra sjavaratvegsfyrirtekja
sem og hverjir helstu ahrifapeettir & ardsemina og afkomu sjavarutvegsfélaga
geetu verid. Pa er einnig 16gd ahersla & ad skoda hvada kennitdlur
sjavarutvegsfélog nota til ad meta rekstur sinn. Rannsdknarspurningarnar sem

lagt er upp med eru eftirfarandi:

Hverjir eru ahrifapettir & ardsemi og afkomu Islenskra

sjavarutvegsfyrirtekja?
Med hvada kennitdlum meta sjavarutvegsfélog rekstur sinn?

Hver er munurinn & peim félégum sem stunda badi veidar og vinnslu &
botn- og uppsjavarfiski og peim sem stunda einungis veidar og vinnslu &

botnfiski?

Tekin verda fyrir sex islensk sjavarutvegsfélog og arsreikningar peirrar
kannadir fra &runum 2007-2012. ba verda einnig tekin vidtol vid stjornendur
félaganna. Reiknadar verda ut ardsemiskennitolur &samt skuldakennitolu,
kennitdlur sem taka & fjarhagslegum styrk og greidsluhafi. Einnig verdur 16gd
ahersla & ad skoda hvort ad sjdanlegur munur er & kennitélunum fyrir og eftir

efnahagshrunid 2008. Spurningunni um hverjir ahrifapaettir sjavardtvegsins eru



LOK 2106

Katrin Bjork borhallsdottir

asamt peirri spurningu sem fjallar um hvernig sjavaratvegsfelég meta rekstur

sinn verdur svarad med viotolum.

Uppbygging verkefnisins verdur pannig hattad ad fyrst verdur fjallad freedilega
um ardsemi og kennitdlurnar sem hér verda reiknadar. par & eftir saga
sjavarutvegsins rakin i stuttu mali og skodad hvernig stadan er nu. bvi naest
verda félogin sex sem um verdur fjallad kynnt til ségunnar. Ad lokum verdur
sjonum beint ad rannsoknarvinnu og settar fram nidurstédur Ur Gtreikningum

og vidtolum.
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1. Freedileg umfjollun

Flest félog & Islandi eru skyldug til ad skila inn arsreikningi ar hvert til
rikisskattstjora skv. arsreikningslogum nr. 3/1996. Hlutverk arsreikninga er ad
veita akvednar upplysingar um félagid. bessar upplysingar geta verid gédar
fyrir til demis fjarfestingaadila, lanadrottna og fleiri (Arni Vilhjalmsson, 1985,
bls. 5). Arsreikningar veita akvednar upplysingar um fjarhagsstodu félagsins en
til ad meta heildarstédu félags eda gera a pvi veromat er naudsynlegt ad pessar
upplysingar liggi fyrir (Credit info, e.d.). Arsreikningar eru uppgjor fyrir arid
en skv. 4.gr. arsreikningslaganna nr. 3/2006 pa skal hvert uppgjorsar vera 12
manudir. Arsreikningum ber ad skila inn eftir sérstokum reikningsskilareglum
og arsreikningslogum nr. 3/2006. | arsreikningslogum nr. 3/2006 kemur einnig
fram ad hver arsreikningur skuli innihalda rekstrarreikning, efnahagsreikning

0g sjodsstreymi sem og skyringar og skyrslu fra stjorn félagsins.

I rekstrarreikningi arsreikninga er rekstur félagsins og arangurinn & pvi svidi
skodadur. Efnahagsreikningur gerir grein fyrir eignum, skuldum og eigin fé.
Pad getur hins vegar verid snlid ad syna raunverulegt virdi til deemis fasteigna,
véla og teekja og bifreida, par sem erfitt er ad meta slikt & hverjum tima fyrir
sig. Reikningsskilareglurnar syna hins vegar & hvada hatt petta skal metid i
arsreikningi en hafa skal i huga ad pad er ekki endilega rétt virdi (Arni
Vilhjalmsson og Stefan Svavarsson, 1990, bls. 17). Skv. 28.gr.
arsreikningslaganna nr. 3/2006 pa ber ad skipta sjddstreymi arsreiknings upp i
rekstrarhreyfingar, fjarfestingahreyfingar og fjarmoégnunarhreyfingar.
sjodstreymi skal sidan feera inn- og atgreidslur a rekstrararinu i heild. EkKi er
tekid tillit til pess hvengr a arinu feersla for fram a rekstra- og
efnahagsreikningi.

Hér hefur verid tept & pvi helsta hvad vardar uppsetningu arsreikninga en eins
og adur hefur komid fram pa gefur arsreikningur akvednar visbendingar um
fjarhagsstoou félaga. Félog nota arsreikninga til demis til ad skoda hvort
munur hefur ordid & milli &ra, meta hvad hagt er ad gera i framtidinni Ut fra
ntverandi arsreikningi og fleira (Arni Vilhjalmsson, 1985, bls. 17). Til ad geta
rynt i hvad arsreikningur hefur fram ad feera pa parf arsreikningur ad vera skv.
adur nefndum reikningsskilareglum. bad getur hins vegar ekki verid naegjanlegt
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og parf lesandi arsreiknings ad hafa akvedna kunnattu i ad lesa ur
arsreikningnum. bad er margt sem ekki stendur beinum ordum i
arsreikningnum en margt sem vid getum reiknad Ut. peer steerdir sem hagt er ad
reikna Ut kallast kennitdlur (Armi Vilhjalmsson, 1985, bls. 8-9).

| pessu verkefni er adalaherslan 16gd & ardsemi en til eru sérstakar
ardsemiskennitélur. Adur en nanar verdur farid Gt i kennitolur pa verdur fyrst

skodad hvad ardsemi er.

1.1. Ardsemi (Profitability ratios)

Ardsemi gefur okkur dkvedna mynd af pvi hvernig félagi vegnar yfir akvedin
tiltekin tima (Weygandt, Kieso og Kimmel, 2012, bls. 703). bessi akvedni timi
er yfirleitt meira en eitt ar pvi pegar talad er um ardsemi péa er jafnan att vid
hagnadinn til lengri tima litid (Anthony, R.N., og Govindarajan, V., 2007, bls.
54). Ardsemin melir tekjur fyrirteekisins en peer hafa mikil &hrif & pad hvernig
fyrirteekjum tekst ad afla eigin fjar eda lansfjar ef & parf ad halda. Tekjur hafa
einnig ahrif & lausafjarstoou fyrirteekja sem og moguleikann til ad steekka
(Weygandt, Kieso og Kimmel, 2012, bls. 703). Heaegt er ad skipta ardsemi upp i
tvo flokka, annars vegar einkaardsemi og hins vegar heildarardsemi. Med
einkaardsemi er att vid ardsemi eigin fjar og til pess lita stjornendur fyrirteekja
fremur en heildarardsemi. Heildarardsemi tekur & ardsemi alls fjarmagns
fyrirteekisins, pad er ad segja baedi eigin fjar og lansfijar til lengri tima litid
(Arni Vilhjalmsson og Stefan Svavarsson, 1990, bls. 50). Likt og pegar er
getio parf ad reikna Ut dkvednar kennitolur til ad kanna ardsemi fyrirtekja. Pa
ma helst nefna ardsemiskennitdlur eins og ardsemi heildareigna og ardsemi
eigin fjar en einnig er vert ad skoda hagnadarhlutfall sem og heildarardsemi
fyrirteekja. Nanar verdur farid i pessar kennitOlur hér a eftir. bessar kennitolur
gefa dkvednar visbendingar um stédu lausafjar, hvernig eignastyringin er auk
ahrifa skulda & afkomu (Brigham og Houston, 2004, bls 86).
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1.2. Kennitdlur
Eins og adur hefur komid fram pé eru kennitdlur akvednar steerdir sem haegt er

ad reikna Ut med pvi ad skoda arsreikninga félaga. Hér & eftir verda fyrst
kannadar nokkrar ardsemiskennitdlur adur en farid verdur i nokkrar
skuldsetningarkennitélur sem og kennitdlur sem skoda framlegd og

greidsluhafi félaga.

1.2.1. Ardsemi heildareigna (Return on assets)
Ardsemi heildareigna er fyrsta ardsemiskennitalan sem litid verdur 4. Med pvi

ad reikna Ur arosemi heildareigna er athugad hver hagnadur er eftir skatt sem
hlutfall af heildareignum (Brigham og Houston, 2004, bls. 88). Formulan er pvi

eftirfarandi:
Ardsemi heildar eigna = hagnadur e. skatta / heildar eignir

Pessi kennitala er oft notud sem malikvardi & pad hversu vel fyrirtekid getur
buid til hagnad ar eignum sinum. Eins og segir i skyrslu fra Jakobi Hansen og
Fridriki Eysteinssyni synir kennitalan hvad hver kréna sem bundin er i
reksturinn skilar i hagnad (2012, bls.99). Best er ad nota pessa kennitélu pegar
bera & saman félog af sama eda svipudum toga, p.e. starfa innan sama idnadar
0g i sama eda svipudu skattaumhverfi. Ef bera & saman féldg i mismunandi
idnadi eda i mismunandi skattaumhverfi getur nidurstadan gefid skakka mynd
(Kieso, Weygandt og Warfield, 2008,bls. 545).

Pessa kennitala, eins og svo margar adrar, hefur hins vegar pann galla ad hér er
tekinn fyrir hagnadur eftir skatta en adur en vaxtagjold og fleira er dregid fra.
petta getur gefid ranga mynd af nidurstodunum, einkum ef um breytilega vexti
0g gjold er ad reeda. Stundum breytast gjold til deemis & milli ara og pa getur
samanburdur par & milli gefid skekkju. Til ad meela ardsemi og geta borid hana
saman vid 6nnur félog eda & milli ara parf starfsemi félagsins ad vera
reglulegur en margt getur komid upp & milli ara. Deemi um gjold sem geta
einnig gefiod skekkju i utreikningi & pessari kennitdlu er til deemis 4g0di eda tap
& fastafjarmunum, 6vatryggd tjon, skadabaetur og fleira (Arni Vilhjalmsson,
1985, bls. 39). Einn af kostum kennitélunnar er hinsvegar s& ad hun getur gefid
akvednar visbendingar fyrir fjarfesta. Félag sem skilar af sér hagnadi og
ardsemi er alitlegt fyrir fjarfesta. bessi kennitala getur verid gdo fyrir pé til ad
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mynda sér skodun a pvi hvort ad félagid er alitlegur fjarfestingakostur
(MacLean, Foster og Ziemba, 2007).

1.2.2. Ardsemi eigin fjar (Return on equity)
Pegar fjarfestar fjarfesta i félogum pa blast peir vid pvi ad peir muni hagnast &

fjarfestingu sinni. Fjarfestar eiga ad skoda kennitdluna ardsemi & eigin fjar pvi
han getur gefid peim alitlega mynd af pvi hvort peir hagnast a fjarfestingu sinni
eda ekki (Brigham og Houston, 2007,bls. 115). Formalan fyrir pessa kennit6lu

er eftirfarandi:
Ardsemi eigin fjar = hagnadur e.skatta / eigin fé

Hid sama maé segja um eigendur og stjornendur en peir eru einnig fjarfestar i
felaginu. Pa er skodad hver hagnadur peirra er midad vid pad eigid fé sem peir
binda i félaginu. Hér geta fjarfestar skodad & einfaldan hatt hvort ad fjarfesting
i viokomandi félagi sé sambeerileg og ef um adra fjarfestingakosti veeri ad reda
eins og til deemis ad hafa peninginn sem for i fjarfestinguna inn & bankabok og
fa vexti & hann par (Deloitte, e.d.)

Helstu gallar pessarar kennitolu er s ad hun segir okkur i raun ekkert hvort ad
felagio sé vel rekid eda ekki. Félag med laga eigin fjar stodu parf ekki ad na
eins miklum hagnadi og félag sem er med haa eigin fjar stodu par sem sama
nidurstada kemur Gt Ur jofnunni. Pad er pvi naudsynlegt ad hafa pad i huga, likt
og fram kemur i skyrslu Jakobs og Fridriks um ardsemi islenska
feroapjonustufyrirteekja, ad mjog lag eigin fjar stada getur skilad harri
ardsemisstodu. Pad getur pvi verid varasamt ad skoda ardsemi eigin fjar eina
0g sér, best er ad skoda pessa kennitélu med tilliti til til deemis skuldsetningar
(Jakob Hansen og Fridrik Eysteinsson, 2012, bls. 99). Einnig tekur ardsemi
eigin fjar ekki tillit til ahaettu en fjarfestar hugsa ekki adeins um ad hagnast a
fjarfestingum sinum heldur taka peir einnig tillit til ahaettu. Pad getur pvi verid
betra fyrir fjarfesti ad fjarfesta i félagi sem skilar laegri ardsemi en bydur uppa
minni ahattu frekar en ad fjarfesta i félagi med meiri ardsemi og bydur upp a
frekari ahettu (Brigham og Houston, 2007, bls. 125). Alitleg nidurstada Gr
bessari kennitélu er mjog misjofn, eftir hvada atvinnustarfsemi er verid ad
skoda. Best er ad meta hvert tilvik fyrir sig og bera saman vid féelog i somu

atvinnugrein (Brigham og Houston, 2007, bls. 122).
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1.2.3. Hagnadarhlutfall (profit margin on sales)
Hagnadarhlutfall er ein af ardsemi-kennitdlunum og reiknar Gt hlutfall

hagnadar af rekstrartekjum fyrirteekisins (Jakob Hansen og Fridrik Eysteinsson,
2012, bls. 99). ba er reiknad ut hversu hatt hlutfall af hverri kronu, eda peim
gjaldmidli sem vid a, sem faest af hverri s6lu fyrir sig eru hreinar tekjur.
Nidurstadan ur kennitdlunni er gefin i prosentum (Weygant ofl., 2012, bls.
704). Med 66rum ordum pa er kennitalan ad segja okkur hversu mikil ardsemi

er af rekstrinum (Deloitte, e.d.). Formulan fyrir hagnadarhlutfall er eftirfarandi:
Hagnadarhlutfall = hagnadur e. skatta / tekjur

Pad er eins med pessa kennitdlu og margar adrar ad pad er erfitt ad aeetla hver
akjosanleg nidurstada er. Astedan fyrir pvi er einfaldlega su ad atvinnugreinar
eru mismunandi og pvi erfitt ad setja viomid fyrir alla. bad besta sem haegt er
ad gera er ad bera saman svipud félog og meta nidurstéduna ut fra pvi. Ef
nidurstadan er leegri en medaltal hagnadarhlutfalls i heildaridonadinum getur
asteedan verid su ad félagio er ekki med nogu mikla alagningu eda ad rekstrar-
og fjarmagnskostnadur félagsins er of har. (Brigham og Houstin, 2007, bls.
112-113). betta er einn af géllum kennit6lunnar par sem laegri
hagnadarprésenta en hja 6drum svipudum félégum i sému atvinnugrein pydir
ekki endilega ad pad halli & rekstur viokomandi félags. Félagio getur stadid vel
en skuldir pess skyggja & ad hagnadarhlutfallskennitalan komi vel Gt par sem
hagnadur eftir skatta leekkar vegna harra vaxtagjalda en tekjurnar eru fasti
(Brigham og Houston, 2007, bls. 86-87). Til ad komast hja pessum galla er

heegt ad reikna Ut hagnadarhlutfall rekstrar og er pa formulan eftirfarandi:
Hagnadarhlutfall rekstrar = EBIT/ rekstrartekjur

I pessari formGlu erum vid ad notast vid EBIT sem er hreinn hagnadur, eda
hagnadur adur en fjarmagnskostnadur og skattar eru dregnir fra. Med pvi ad
reikna hagnadarhlutfallid & pennan hatt gefur Gtkoman til kynna hversu mikil
framlegd er af viokomandi rekstri og einnig synir han hafi félagsins til ad
stunda sinn rekstur (Deloitte, e.d.).
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1.2.4.Nettoskuldir/EBITDA (net debt / EBITDA)
Hér ad framan hefur verid farid yfir nokkrar ardsemiskennitolur og verdur nu

skodadar skuldsetningarkennitolur. Nettoskuldir/ EBITDA er mest notada
kennitalan pegar skoda a proun skuldastddu innan akvedinnar greinar. Haegt ad
notast vid pessi kennitdlu pegar athuga & hvort fyrirteeki hafi géda eda sleema
skuldastodu. Kennitalan segir okkur i grofum drattum hversu morg ar pad tekur
fyrirteeki eda félog ad borga upp skuldir sinar. bad er hins vegar galli i pessum
utreikningi ad kennitalan gerir rad fyrir pvi ad allir fjarmunir félagsins sem um
reedir fari i ad greida upp skuldir og auk pess er ekki tekid tillit til
vaxtagreioslna (Stefan Gunnlaugsson, 2010, bls. 188). Formulan fyrir

kennitdluna er eftirfarandi:
Nettoskuldir / EBITDA

par sem nettoskuldir eru jafnar heildarskuldum ad fradregnum veltufjarmunum
og EBITDA er hagnadur adur en vextir, skattar og afskriftir eru dregnir fra.
Kennitalan er s6gd mjog gagnleg par sem EBITDA er nalagt pvi fjarstreymi
sem kemur fra rekstrinum (Vernimmen, Quiry, Dallochio, Le Fur og Salvi,
2011, bls. 216).

Reett er um ad félag standi vel hvad vardar fjarhag ef pessi kennitala er undir
4,0. Hins vegar ef kennitalan er komin yfir 10,0 pa er skuldastada viokomandi
fyrirteekis dvidradanleg og erfitt fyrir fyrirteekid ad koma sér Ur skuldastodunni
(Stefan Gunnlaugsson, 2010, bls. 188). Einnig er félagid i erfidari skuldastédu
ef kennitalan er a milli 5,0 og 10,0 (Landssamband islenskra Utvegsmanna,
2011, bls. 86). bad ma pvi segja ad pvi heerri sem Gtkoma kennitélunnar er pvi
liklegra er ad félag eigi erfitt med ad borga af skuldum sinum til lanadrottna
(Vernimmen, og fl., 2011, bls. 217). Hinsvegar ef nidurstadan er neikvaed pa er
fyrirteekid i raun skuldlaust par sem veltufjarmunir eru heerri en heildarskuldir

bess.

Stefan Gunnlaugsson fjallar um pad i grein sinni um fjarhagsstodu islensks
sjavarutvegs ad pessi viomid um nidurstoour séu breytilegar eftir
atvinnugreinum. pad fari eftir endurfjarfestingaporf og hvernig

fjarmagnskostnadur fyrirteekja er. Stefan tekur pad fram ad pessi mork eigi vel
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vid islenskan sjavarutveg par sem pau bua hvorki vid litla endurfjarfestingaporf
né lagan fjarmagnskostnad. Ef svo veeri pa4 mattu nidurstédumaorkin vera heerri
(2010, bls. 188).

1.2.5.Eiginfjarhlutfall (equity ratio)
Eiginfjarhlutfall gefur til kynna hversu mikid hlutfall eigin féd er ad eignunum

eda heildarfjarmagni vidkomandi félags. Formulan fyrir eiginfjarhlutfallid er

eftirfarandi:
Eiginfjarhlutfall = Eigid fé / Eignir

Utreikningur & eiginfjarhlutfalli segir til um hver fjarhagslegur styrkur
vidkomandi félags er. begar eiginfjarhlutfallid hefur verid reiknad Ut feest um
leid skuldahlutfall par sem samtala pessara tveggja hlutfalla er einn. Heegt er ad
horfa & nidurstddurnar Gr kennitdlunni med tvennum haetti. | fyrsta lagi er haegt
ad sja hversu mikid félaginu er unnt ad taka i 1an an pess ad pad hafi ahrif &
reksturinn. P& er gjarnan midad vid hversu hatt eiginfjarhlutfall vidgengst hja
naskyldum félogum. T 68ru lagi er haegt ad skoda eiginfjarhlutfallid Gt fra
lanadrottnum og meta hversu mikio félagid polir ad tapa miklu &dur en pad
bitnar & lanadrottnum félagsins. (Arni Vilhjalmsson og Stefan Svavarsson,
1990, bls. 62-63). bvi heerra sem eiginfjarhlutfallio er pvi betra fyrir
lanadrottna pvi ad pad synir peim ad félagid getur vel greitt af skuldum sinum
(Arni Vilhjalmsson, 1985, bls. 163). Tapid sem um radir hér er ekki endilega
pbad tap sem verdur pegar félagid missir eignir heldur a petta adallega vid um
rekstrarlegt tap (Arni Vilhjalmsson og Stefan Svavarsson, 1990, bls. 63). pad
er erfitt ad segja hvad er god eda sleem nidurstada pegar kemur ad pessari
kennit6lu pvi pad fer alveg eftir i hvada atvinnugrein viokomandi félag
tilheyrir. Pad er yfirleitt midad vid ad askilegt eiginfjarhlutfall sé um og yfir
30%, pad er ad félagio fjarmagni sig ad lagmarki 30% med eigin fé og hin 70%
séu lansfé (Landssamband islenskra utvegsmanna, 2011, bls. 87).

Pad ma telja pad sem galla pessarar kennitélu ad félog meta eignir sinar ekki
eins. Medan sumir notast vid soluvirdi eigna pa nyta sumir bokfaert virdi peirra.
pad fer eftir hvernig eign & i hlut hvernig best er ad meta hana svo ad ekKi
verdi skekkja i baedi arsreikningi og utreikningum sem honum fylgja. Sem

deemi ma nefna ad ef um raedir vélar og teeki getur munad talsverdu a bokfaerdu
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virdi peirra og soluvirdi. Ef félog notast vid bokfaert virdi verda felog ad notast
vid afskriftarhlutfoll skattalaga pegar afskrifa parf & milli &ra. Stundum eru
pessi afskriftarhlutfoll of hd midad vid notkunina & vélinni eda teekinu sem um
reedir. Ef pad er tilfellid getur bokfeerda virdi vélarinnar verid mun leegra en
s6luvirdi hennar er (Arni Vilhjalmsson og Stefan Svavarsson, 1990, bls. 64-
65). Arni og Stefan maela med pvi i sinni bok ad félog sem hafa ordid fyrir
efnahagslegur prengingum, eins og peir orda pad i bokinni, taki mid af

s6luvirdi eigna pegar kennitalan er reiknud Gt (1990, bls. 66).

1.2.6. Veltufjarhlutfall (current ratio)

Pegar reiknad er ut veltufjarhlutfall er reiknud ut greidslugeta félags til ad
standa vid skuldbindingar sinar naestu 12 manudi (Atvinnuvegaraduneytid,

2013). Formulan til ad reikna at veltufjarhlutfallid er eftirfarandi:
Veltufjarhlutfall = Veltufjarmunir / Skammtimaskuldir

Til ad meta hvort ad félag sé heaeft um ad standa vid sinar skyldur naestu 12
manudi parf veltufjarhlutfallid ad vera herra en einn. bvi haerra sem
veltufjarhlutfallid er pvi betur i stakk baid er félagid. bad getur samt bent til
bess ad félagid stridi vid erfidleika hvad vardar birgdastyringu eda innheimtu
vidskiptakrafna ef veltufjarhlutfallid er of hatt og verdur pvi ad meta hvert
tilvik fyrir sig (Atvinnuvegaraduneytid, 2013). Ef félog eiga i erfidleikum ma
reikna med ad félagid byrji & ad borga vidskiptaskuldir sinar, leiti jafnvel til
banka eftir lanveitingu sem gerir pad ad verkum ad skammtimaskuldir
félagsins aukast. Veltufjarhlutfallio mun falla ef skammtimaskuldir haeekka mun
hradar en naverandi eignir og er pad visbending um frekari erfidleika (Brigham
og Houston, 2007, bls. 103-104). Ef 6skad er eftir ytarlegri nidurstodu geeti
hentad betur ad reikna ut lausafjarhlutfallid en pad hefur sama tilgang og
veltufjarhlutfall nema ad nu eru birgdir félagsins ekki teknar med i reikninginn

(Atvinnuvegaraduneytid, 2013). Formulan yrdi pvi eftirfarandi:
Lausafjarhlutfall = Veltufjarmunir — Birgdir / Skammtimaskuldir

Astaedan fyrir pvi ad betra geeti verid ad reikna Gt lausafjarhlutfallid er st ad i
veltufjarhlutfallinu er ekki skodud hver samsetning veltufjarmunanna er. Sem

deemi ma nefna ad hluti af veltufjarmununum geeti verid birgdir sem hafa mjog
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litla hreyfingu, sem hefur i for med sér ad ekki er haegt ad borga af
skammtimaskuldum ef peningurinn er bundinn i birgdum sem hreyfast mjog
haegt (Weygandt, Kieso og Kimmel, 2007, bls. 789).

Kennitalan veltufjarhlutfall hefur stundum verid nefnt hlutfall hreins veltufés
en hreint veltufé eru veltufjarmunir ad fradregnum skammtimaskuldum.
Veltufjarhlutfallio er p6 mun areidanlegri nalgun en ad reikna einungis Gt hvert
hlutfall hreins veltufjar er par sem tvo félog sem sama hlutfall hreins veltufjar
getur verid med Olika nidurstddu pegar kemur ad veltufjarhlutfallinu
(Weygandt, Kieso og Kimmel, 2007, bls. 789).

Um veltufjarhlutfallskennitdluna gildir hins vegar pad sama og um margar
adrar kennitolur: pad er erfitt ad bera saman 6lik félég. Til ad athuga hvar félag
stendur gagnvart 6drum félogum er best ad bera saman félog i sama eda
svipudum idnadi (Brigham og Houston, 2007, bls. 104). Veltufjarhlutfallid er
b6 ekki einungis notad til ad sja hvar félagid stendur midad vid énnur heldur er
einnig haegt ad nota pad félag eitt og sér til ad athuga greidsluhafi pess
(Weygandt, Kieso og Kimmel, 2007, bls. 477).

1.2.7. Framlegdarhlutfall rekstrar (net profit margin)

Framlegdarhlutfall er einnig kallad hagnadarhlutfall rekstrar pvi ad kennitalan
gefur tvennt til kynna. I fyrsta lagi er han til vitnis um hversu margar kronur af
hverri s6lu fara i hreinan hagnad en i 6dru lagi hversu mikilli framlegd félagid
skilar af rekstri félagsins. Pa er framlegdarhlutfallid akvedin visbending um
bad hvernig starfsemin gengur (Weygandt, Kieso, og Kimmel, 2012, bls. 704).

Formulan fyrir kennit6luna er eftirfarandi:
Framlegdarhlutfall = EBITDA/ Tekjur

Félog sem hafa mikinn veltuhrada mega buast vid pvi ad framlegdarhlutfall
beirra sé lagt eda leegra en hja félogum sem eru med litinn veltuhrada.
Framlegdarhlutfallid hefur einnig stundum verid nefnt EBITDA-framlegd par
sem hdn synir hversu miklu reksturinn parf ad skila til ad standa undir til
daemis fjarmagnskostnadi, skdttum og ardi til eigenda.

(Atvinnuvegaraduneytid, 2013). Med 6drum ordum synir kennitalan baedi hver
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framlegdin er af rekstrinum auk pess ad syna hefi félagsins til ad stunda

rekstur sinn (Deloitte, e.d.).

Enn skal itrekad ad sama gildir um pessa kennitolu og adrar; erfitt er ad bera
saman milli atvinnugreina. Til pess ad komast ad pvi hvort félagid gangi vel
midad vid Utreikning a pessari kennitolu er best ad bera sig saman vid felog i
svipudum rekstri (Weygandt, Kieso, og Kimmel, 2012, bls. 704). Einnig er gott
ad skoda proun framlegdarhlutfalls seinustu ara (islandsbanki, e.d.).

1.2.8. Rekstrarhagnadur an afskrifta (EBITDA)

Eins og fram hefur komid pa er EBITDA hagnadur fyrir vexti, skatta og
afskriftir. EBITDA gefur okkur syn & pad hvad rekstur félags skilar 6had pvi
hvernig pad er fjarmagnad. ba er ekki tekid tillit til afskrifta fastafjarmuna né
oefnislegra eigna (Deloitte, e.d.). Med pvi ad reikna Ut EBITDA er hagt ad
greina og bera saman hagnad félaga. Fjarfestar nota frekar EBITDA til ad meta
fjarfestingakosti sina i felogum heldur en til deemis ad skoda nett6 hagnad par
sem reikningsskilareglur bjoéda upp & ymsar leidir til ad meta fyrirteekid. Pad
sem er sett inn i akvedin dalk i bokhaldinu i einum arsfjoroungi parf ekki
endilega ad vera eins i peim naesta. Til eru ymsar leidir til ad baeta EBITDA
félaga. par sem EBITDA er natengd nett6 hagnadi veeri haegt ad bua til nyja
voru sem mun skila af sér harri framlegd en felur i sér litla fjarfestingu. Einnig
hefur pad jakveed ahrif & EBITDA pegar dyrum adgerdum i framleidslu er
utvistad yfir & annad fyrirteeki. Meta verdur hverju sinni hvada adgerd hentar
hvada felagi fyrir sig. Heegt er ad auka EBITDA med ymsum skjotum
adferdum sem na samt ekki til lengri tima. Godur fjarfestir horfir & haekkandi
EBITDA og skodar hver ahrifavaldurinn er. Godur fjarfestir vill frekar fjarfesta
i félagi sem hefur aukid EBITDA yfir langan tima heldur en félagi sem hefur
aukid EBITDA & stuttum tima (Engle, 2010).

12
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1.3. Samantekt
Pegar hér er komid sogu hefur verid farid yfir nokkrar helstu kennitdlur. pad er

ymislegt sem kennit6lurnar geta vitnad um rekstur félaga eins og komio hefur
fram. ba segja ardsemiskennitolurnar litid um hvernig rekstur félaganna er ad
ganga heldur eru peer akvedin visbending fyrir fjarfesta um hverju fjarfestingar
beirra eru ad skila. Sem daemi pa er ardsemi heildar eigna ad reikna Ut hversu
vel vidkomandi félag getur buid til hagnad ur eignum sinum (Jakob Hansen og
Fridrik Eysteinsson, 2012, bls. 99). Ardsemi eigin fjar er sennilega mikilvaegust
fyrir fjarfesta par sem han gefur alitlega mynd af pvi hvort ad fjarfestar eru ad
hagnast & fjarfestingum sinum eda ekki (Brigham og Houston, 2007,bls. 115).
Hagnadur fjarfestisins sem um radir er pa metin Ut fra pvi eigin fé sem
vidkomandi batt i fjarfestingu sinni. Pannig getur fjarfestirinn borid saman
nidurstdduna vid adra fjarfestingarkosti (Deloitte, e.d.). Hagnadarhlutfallid er
ein af ardsemiskennitélunum eins og &dur hefur komid fram og pvi segir hun
ekki mikid um rekstur viokomandi félags heldur hver ardsemi pess er af
rekstrinum og hversu miklu félagid er ad skila i hreinar tekjur af hverri sélu
fyrir sig (Weygant ofl., 2012, bls. 704).

Adrar kennitdlur sem teknar voru fyrir voru skuldahlutfall, eiginfjarhlutfall,
veltufjarhlutfall og framlegdarhlutfall. Pessar kennitélur hafa pad sameiginlegt
ad gefa visbendingar um hvernig rekstur félaga er ad ganga. pad er pé ymislegt
sem ber ad varast pegar lesid er ar nidurstédunum. Sem daemi pa gefur
skuldahlutfallid nettéskuldir/EBITDA ekki nakveema nidurstodur um pad
hversu morg ar pad tekur viokomandi félag ad borga upp skuldir sinar par sem
kennitalan gerir rad fyrir pvi ad allir fjarmunir félagsins sem um raedir fari i ad
greida upp skuldir og auk pess er ekki tekid tillit til vaxtagreidsina (Stefan
Gunnlaugsson, 2010, bls. 188). Eiginfjarhlutfallid getur einnig reynst villandi
bar sem félég meta eignir sinar ef til vill ekki eins. pa notast sum félog vid ad
meta eignir sinar & séluvirdi & medan onnur gera pad a bokfaerdu virdi peirra.
Pad sama mé segja med veltufjarhlutfallid en par ber einnig ad varast hvernig
veltufjarmunir félaga eru samansettir (Weygandt, Kieso og Kimmel, 2007, bls.
789). ba getur verid galli fyrir sumar kennitdlur eins og t.d. ardsemi heildar
eigna og ardsemi eiginfjar ad par er tekinn fyrir hagnadur eftir skatta, pad er

adur en vaxtagjold og fleira er dregid fra. Pad getur gefid ranga mynd af
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nidurstédunum, einkum ef um breytilega vexti og gjold er ad reda (Arni
Vilhjalmsson, 1985, bls. 39). Einnig pa taka ardsemiskennitdlur ekki med inn i
reikninginn hver &hzttan af fjarfestingunni er og er pad matsatridi fjarfestisins

hverju sinni (Brigham og Houston, 2007, bls. 125).

Flestar af kennitdlunum sem farid hefur verid yfir eiga pad sameiginlegt ad
geta ekki stadid einar og seér pegar kemur ad pvi ad tulka nidurstédur peirra.
Best er ad bera saman vid félog i sama idnadi eda skoda hver proun peirra
hefur verid innan pess félags sem til athugunar er hverju sinni. Pad er pvi
mikilveegt ad kennitdlur sem reiknadar eru Ut segi rétt fra par sem paer geta haft
ahrif & akvardanattku lesanda reikningsskila vidkomandi félags og nefnist su
regla Mikilveegisregla (KPMG, e.d.). bad ad kennit6lur gefi sem réttustu mynd
af rekstri og ardsemi félags er einnig mikilvaegt vegna peirra fjarfestinga sem
kunna ad geta ordid. I verkefni pessu verdur sjonum beint ad sjavarGtvegi og
sjavarutvegsfélégum en innan sjavarutvegsins hafa stjornendur
sjavarutvegsfélaga spad pvi ad fjarfestingar muni dragast saman arié 2014
(Landssamband islenskra Gtvegsmanna, 2013). Ut fra pvi ma alykta ad enn
mikilveegara sé ad fjarfestar fai rétta mynd af peim fjarfestingarméguleikum

sem verid er ad velta fyrir sér hverju sinni.

Kennitdlurnar sem hér hafa verid teknar fyrir snda einnig ad greidsluhzfi og
fjarhagslegum styrk félaga en til ad vidkomandi félag fai ndkveemustu
nidurstdduna hvad vardar pessa patti og geti séd hvar peir standa til deemis
midad vid adra i sbmu grein er mikilvaegt ad vita ad kennitalan sem um raedir

sé ad segja reétt fra.

14



LOK 2106 Katrin Bjork borhallsdottir

2. Sjavarutvegurinn
Sjavarutvegurinn hefur alla tid leikid stort hlutverk i islenskri sdgu og verid ein
af adalaudlindum landsins. Pad mé segja ad sjavarutvegurinn hafi haft mikio ad
segja um atvinnuastand og byggdaproun landans. Samfélagio naut sin vel pegar
sjavarutvegurinn gekk vel og matti 8 méti minna mega sin pegar verr gekk
(Arnpor Gunnarsson og Kristinn Benediktsson, 2005, bls. 12). bad var pé ekKi
fyrr en i byrjun 20. aldarinnar sem islendingar toku ad gera sér grein fyrir pvi
hversu mikilvaeg fiskimid pess voru en pa hofou adilar erlendis stundad veidar
& peim sidan um midja 15.61d. Islendingar voru mest megnis 4 litlum batum og
foru stutt t. betta breyttist i byrjun 20. aldarinnar og Islendingar hofu ad gera
Ut steerri skip og halda lengra ut & midin (Halldér B. Ivarsson, e.d.).

Pad er margt i umhverfinu sem hefur ahrif & sjvarutveginn. Fiskimidin i
kringum Island, kvotakerfid er stor ahrifavaldur, porskigildin og fleira. |
bessum kafla verdur 16gd ahersla & ad kanna hvernig sjavaratvegurinn er i dag
og hvada breytingar hafa ordid undanfarin ar hvad vardar til deemis
aflaheimildir, gengisskraningu og fleira sem vidkemur afkomu og ardsemi

sjavaratvegsins

2.1. Sjavarutvegurinn i dag
pessi umfjollun hefst a pvi ad lita & heildarafla islenskra fiskiskipa fra arinu

2007 og til arsins 2012 & mynd 1 hér fyrir nedan.

1.600.000
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1.400.000 \ // borek
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1.200.000 ~—— Y
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1.000.000 i
: e Jfsi
S 800.000 i
S e K 1
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Mynd 1: Proun heildarafla islenskra fiskiskipa 2007-2012
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A mynd 1 sést ad heildarafli islenskra fiskiskipa fer minnkandi fra arinu 2007
en arid 2010 var heildaraflinn ordinn rétt ram ein milljon tonn. Eftir arid 2010
tok heildaraflin vid sér og hefur aukist ar fra ari sidan pa og arid 2012 var hann
ordin 1.448.548 tonn. Hver fiskitegund sem hér er tekin fram hefur hinsvegar
haldid sig & svipudu roli ar fra ari nema lodnan. Lodnan tok stéran sveig nidur
4 vid og var komin nidur i 15.090 tonn &rid 2009. Lodnan hefur hins vegar nad
sér & strik eftir pad og farid snarhakkandi og var rétt undir 600.000 tonnum
arid 2012. Ut fra pessu ma aatlaa ad sveiflur i heildarafla stafi adallega af
sveiflum i lodnuveidi. Pad virdist einnig vera tilfellid ef skodud erud arin fyrir
2007. 1 skyrslu um ahrif innkollunar aflaneimilda & stodu islenskra
sjavarutvegsfyrirteekja sem gerd var fyrir starfshdp sem skipadur var af
sjavarutvegs- og landblnadarradherra til ad endurskoda fyrirkomulag
fiskveidistjérnunar, kemur einnig fram ad sveifla heildarafla helst i hendur vid
sveiflu & lodnuafla (Stefan B. Gunnlaugsson, Ogmundur H. Kn(tsson og Jon
porvaldur Heidarsson, 2010, bls. 6).

Eins og adur hefur komid fram & sjavardtvegurinn rikan patt i lifi Islendinga. I
skyrslu Islandsbanka um islenska sjavarttveginn kemur fram ad beint framlag
sjavarutvegsins til vergrar landsframleidslu var um 11,5% arid 2012. pad er
svipad og var arid 2011. Medaltal sjavaratvegsins til vergar landsframleidslu
hefur idurlega verid i kringum 9% en fra arinu 2008 hefur hlutfallid farid
haekkandi. Sveiflur i hlutfallinu ma adallega benda til gengissveiflna og

Ostddugs efnahagsumhverfis (2013, bls. 5-6).

Ef litid er yfir rekstur sjavarutvegsfélaga hér & landi kemur i 1jés ad hann hefur
att godu gengi ad fagna sidustu ar. (islandsbanki, 2013, bls. 8). Arid 2009
reyndist hins vegar frekar erfitt vegna leekkandi fiskverds en sjavarutvegurinn
hefur nad séd vel & strik eftir pad. Utflutningsverdmeeti islendinga er alltaf ad
aukast og ma nefna ad arid 2010 hafdi pad pad aukist um 10% fra arinu adur og
var komid i 220 milljarda krona (Sjavardtvegsteymi islandsbanka, e.d., bls. 1).
Arid 2012 var Gtflutningsverdmaetid komid upp i 277 milljarda krona sem var
teep 8% aukning fra arinu 2011. Utflutningsverdmaetid eykst jafnt og pétt en si
aukning nemur um 4,2% & milli ara (Hagstofa islands, 2013, bls. 2). Helstu
drifkraftar atflutningsverdmeetis sjavarafurda er eftirspurn eftir sjavarafurdum

erlendis en pess méa geta ad arid 2012 for mest til Evropu, eda 78,7%. Verd a
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alpjodamorkudum sem og gengi krénunnar og afli islensku skipanna skipta
miklu mali sem helstu drifkraftarnir i pessum efnum (Sjavaratvegsteymi
islandsbanka, e.d., bls. 1.)

Islenska kronan hefur mikil ahrif & islenskan sjavarttveg og vert ad skoda hvert
raungengi hennar er par sem skuldir islenskra sjavarutvegsfélaga eru margar
hverjar i erlendri mynt en reikningar gerdir i islenskum krénum. begar krénan
veikist feerist gengistap félaganna & rekstrarreikning peirra. Tekjur
sjavarutvegsfyrirteekjanna koma ad storum hluta erlendis fra en adeins hluti af
gjoldum sem parf ad greida er i islenskum krénum. betta hefur pau ahrif ad
begar kronan veikist eykst framlegd félaganna (Stefan B. Gunnlaugsson o.fl.,
2010, bls. 13).

120
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Mynd 2: Préun a raungengi islensku krénunnar 2006-2013

Mynd 2 synir préun & raungengi islensku kronunnar. Akvedid var ad med arid
2006 til ad syna vel pegar gengi kronunnar féll verulega og raungengio verour
fyrir mikilli leekkun vegna efnahagshrunsins arid 2008. Fra hruni hefur
raungengid mjakast haegt og sigandi upp & vid. Pegar raungengid er lagt er
badi samkeppnisstada og framlegd islenska sjavarutvegsins mjog god (Stefan
B. Gunnlaugsson o.fl., 2010, bls. 14).

I t6flu 1 hér fyrir nedan hefur verid sett fram rekstraryfirlit sjavarttvegsins i
heild. Parna sjaum vid tekjur sjavarutvegsins sem og EBITDA & milli aranna
2008-2012 en ekki var mogulegt ad fa arin 2006 og 2007 af vef Hagstofunnar.

17



LOK 2106

Katrin Bjork borhallsdottir

Einnig skodum vid hlutfall EBITDU af tekjum sem og vexti og gengismun,

hreinan hagnad og hlutfall hans af tekjum greinarinnar.

Tafla 1: Rekstraryfirlit sjavaratvegsins alls (Hagstofa islands).

Sjavarutvegur alls 2008 2009 2010 2011 2012
Tekjur alls 173.662 205.137| 220.162 263.413| 265.981
EBITDA 47.585 63.562 63.638 79.941 79.777
EBITDA sem hlutfall af

tekjum, % 27 31 29 30 30
Vextir og gengismunur 192.456 22.656 17.979 22.919 16.320
Hreinn hagnadur (EBT) | - 156.421 28.690 33.310 44.930 46.555
Hreinn hagnadur sem

hlutfall af tekjum, % - 90 14 15 17 18

Tekjur sjavaratvegsins hafa farid 6rt vaxandi eins og sja ma i toflu 1 en arid

2012 voru peaer komnar i teep 266 milljarda krona. EBITDA hefur einnig farid

vaxandi en arin 2011 og 2012 eru svipud, badi pessi ar var EBITDA tapir 80

milljarda kréna en hlutfall pess af tekjum er um 30%. Ef skodadur er hreinn

hagnadur nadi hann algjéru lagmarki arid 2008 og ma rekja pad til

efnahagshrunsins. Fra arinu 20009 til dagsins i dag hefur hreinn hagnadur farid

vaxandi og nam ramlega 46 milljéoréum kréna arid 2012 en pad gerir um 18%

af tekjum sjavarutvegsins. Ef skodadur er hreinn hagnadur midad vid

argreidsluadferd og 6% avoxtun sést ad hann er orlitid sveiflukenndur pegar

sjavarutvegurinn i heild er skodadur og einnig ef einungis er kannadur hreinn

hagnadur i veidum og vinnslu & botnfiski. Hreinn hagnadur tekur aberandi dyfu

arid 2007 en pa for hreinn hagnadur sjavaratvegsins i heild nidur i 10,3

milljarda krona. Arid 2012 leekkadi hreini hagnadurinn um rdm 5% fra arinu

2011, fra 22,6 milljéroum kréna i 21,5 milljarda. pessa proun gefur betur ad

lita i mynd 3 hér fyrir nedan.
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Mynd 3: Hreinn hagnadur midad vid argreidsluadferd og 6% avoxtun (Hagstofa
islands)

Afkoma getur verid mjog mismunandi eftir dtgerdaflokkum og steerd
fyrirteekja. Pad hefur verid aberandi i fréttum ad aukin gjaldheimta i
sjavarGtvegi getur vegid pungt og sérstaklega fyrir minni félog og pau sem
stunda einungis botnfiskveidar. pau félog sem stunda uppsjavarveidar hafa
notid gods af auknum aflaheimildum sem og gédum aflabrégdum.
Sjavarutvegurinn er hins vegar alltaf hadur stédugum sveiflum og pad sést
helst & pvi ad ekki eru morg ar lidin fra pvi ad aflabrestur vard hja akvednum

uppsjavartegundum (islandsbanki, 2013, bls. 8).

Eftir ad hafa farid yfir pad helsta sem viokemur rekstraryfirliti sjavardtvegsins
skal lita & efnahagsyfirlit hans. Teknar voru nokkrar staerdir og kennit6lur og
midad vid arin 2006-2012 hja sjavarutvegnum i heild sinni. bad sem verdur
athugad er medal annars veltu- og fastafjarmunir, skuldir, eigid fé og eignir. ba
verda skodadar kennitdlurnar eiginfjarhlutfall og veltufjarhlutfall. begar litid er
til t6flu 2 hér fyrir nedan sést strax ad allar pessar sterdir og kennitdlur hafa
heekkad ari til ars ad undanskildum arunum i kringum efnahagshrunid 2008. P&

er mismunandi hvenar ahrif pess koma fram.
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Tafla 2: Efnahagsyfirlit sjavarttvegsins 2006-2012 (Hagstofa islands)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

1. Veltufjarmunir 66.401| 79.550 88.338 | 103.812 97.356| 104.584| 113.601
2. Fastafjarmunir | 320.778 | 366.705 | 354.460| 437.501| 405.143| 442.426| 421.490
3. Eignir = Skuldir +

Eigio fé 387.179|446.255| 442.799| 541.313| 502.498| 547.221| 535.091
4. Skuldir 290.602 | 336.308 | 523.036| 541.783| 473.717| 442.899| 428.730
5. Eigid fé 96.577|109.947 80.238 470 28.782| 104.322| 106.362
6. Veltufjarhlutfall 1,09 0,96 0,74 0,71 0,94 0,92 1,07
7. Eiginfjarhlutfall, - -

% 2490| 24,60 18,10 0,10 10,50 19,10 19,90

Efnahagshrunid hafdi strax arid 2008 mikil ahrif & skuldir sjavarutvegsins sem
haekkudu um taep 65% & milli aranna 2007 og 2008. Skuldirnar haekkudu pé
ekki mikid & milli &ranna 2008 og 2009 en pa hakkudu skuldirnar um teplega
4%. Fra arinu 2009 hafa skuldir sjavarutvegsins hins vegar farid lsekkandi.
Svipada sogu ma segja af eigin fé sjavaritvegsins. Strax arid 2008 tok eigio fé
sjavarutvegsins i heild mikla dyfu. Eigid fé var arid 2007 teeplega 110.000
millj. kr. en var arid 2008 ordid neikvaett um ramlega 80.000 millj. kr. Eigid
féd var hins vegar ekki lengi ad na sér & strik aftur og hafdi haeekkad aftur arid
2009 p6 pad veeri en pa neikvaett um 470 millj. kr. Arid 2012 var eigid fé ordid
svipad og pad var arid 2007 eda ramlega 106.000 millj. kr. Helsta asteedan fyrir
skjotum bata, ef svo mé ad ordi komast pegar ad kemur eigin fé, er su ad
gengisbreytingar hafa haft jakvaed ahrif a flest sjavaratvegsfyrirtaeki sem

stunda Utflutning.

2.2. borskigildi

Porskigildi er einnig nefnt porskigildistonn en pad segir okkur hvad akvedid
aflamark af akvedinni tegund er jafnverdmeett og eitt tonn af porski (Ulrika
Andersson og borsteinn Vilhjalmsson, 2002). A hverju ari skal reikna Gt hvert
porskigildisstudullin er fyrir hverja tegund. Arid sem midad er vid er fra 1. mai
til 30. April arid eftir. A vef fiskistofu segir ad ,,porskigildi skulu reiknud sem

hlutfall verdmeetis einstakra tegunda sem saeta akvordun um stjorn veida af
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verdmaeti sleegds porsks* (Fiskistofa, e.d). [ vidauka 1 ma sja hver proun
porskigildis hefur verid seinustu tiu fiskveidiar. Einnig hefur verid listad upp i
mynd 4 préun porskigildisstudla hja nokkrum helstu sjavartegundum.
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Mynd 4: bPréun porskigildisstuduls (Hagstofan)

EBITDA / porskigildi (kr.)

Tekjur /porskigildi (kr.)

EBIT /porskigildi (kr.)

Eignir /Porskigildi (kr.)

Skuldir /porskigildi (kr.)

A mynd 4 sjaum vid ad porskigildastudlar tegundanna eru mismunandi & milli
ara en p6 ma sja akvedna haekkun. A fiskveidiarinu 2011/12 dettur
borskigildisstudull uthafsraekju nidur i linuritinu en asteedan fyrir pvi er su ad

ekki er gefid upp hver hann er seinustu tvo fiskveidiarin.

[ t6flu 3 hér fyrir nedan ma sja demi um kennitélur sem reiknud eru hja

sjavarutvegsfélogum pegar kénnud er ardsemi og afkoma peirra.

Tafla 3: Kennitolur (Sigurdur Heidar Steindérsson munnleg heimild, 23. Jandar 2014).
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Pegar ardsemi og afkoma er konnud i sjavaratvegi er i einstaka tilvikum studst
vid ad reikna Ut dkvedna peetti & porskigildi. P4 eru nidurstodur ar kennitdlum
sem reiknadar eru & porskigildi samanburdur lykiltalna sem eru sidan bornar
saman vid raunt6lur pad tiltekna ar sem til skodunar er (Sigurdur Heidar

Steinddrsson munnleg heimild, 23. Jandar 2014).
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3. Fyrirtaekin

I pessum kafla verdur stiklad a storu hvad vardar pau sex félog sem tekin verda
fyrir i pessu verkefni. EKKi verdur saga peirra rekin i paula heldur 16gd ahersla
a starfsemi félaganna nd. Vid val & félogunum var akvedid ad 61l pau félég sem
yrou fyrir valinu yrou ad vera i veidum og vinnslu ad einhverjum toga. Sidan er
peim skipt nidur i tvo hopa par sem annar hépurinn er badi i veidum og
vinnslu & botn- og uppsjavarfiski og hinn hopurinn er i veidum og vinnslu &
botnfiski. Petta er megin uppistadan i valinu pé ad sum félog stunda einnig

adrar idjur eins og fiskeldi og humarvinnslu svo eitthvad sé nefnt.

pau félog sem stunda baedi veidar og vinnslu a botn- og uppsjavarfiski eru HB
Grandi, Eskja og Vinnslustddin i Vestmannaeyjum. I seinni flokknum, pau
felog sem stunda veidar og vinnslu & botnfiski, eru borbjorn, Hradfrystihisio
Gunnvor og Nesfiskur. Fjallad verour um félogin sex eftir stafrofsrod.

3.1. Eskja

Samkvaemt heimasidu félagsins er Eskja med eina fullkomnustu
fiskimjolsverksmidju a N-Atlantshafi asamt pvi ad reka bolfiskvinnslu a
Eskifirdi. [ bolfiskvinnslunni er unnin ferskur fiskur sem fer & markadi
erlendis. Eskja er stadsett & Eskifirdi og hefur verid eitt af adal félogum
baejarins pegar kemur ad atvinnufestu i um 70 &r. | dag starfa um 100 manns
hja félaginu sem gefur sig ut fyrir ad vilja standa i fremstu r6d hvad vardar
framleioslu & geedaafurdum ar hraefni sem hefur fengid bestu mégulegu
medhdndlun i vinnsluferlinu. Einnig leggur Eskja mikid upp ur freedslu og

endurmenntun starfsmanna sinna. (Eskja, e.d.-a).

Eskja var stofnud 8. mai 1944 af raimlega 300 hundrud einstaklingum og
fyrirtekjum & Eskifirdi. Félagid hét pa Hraofrystihas Eskifjardar og hafdi pad
ad markmioi ad styrkja atvinnulif beaejarins. bad var ekki fyrr en ario 2003 sem
félagio breytti nafni sinu i Eskja hf., asteedan fyrir peirri nafnabreytingu var
adallega su ad audveldara var ad nota pad i vidskiptum vid erlenda adila og
einnig gefur pad félaginu meiri moguleika & ad selja vorur undir sinu eigin
vorumerki. Eskja sér um 6ll sin markadsmal sjalf. Fyrsti framkvaemdarstjori
Eskju var Leifur Bjornsson (Eskja, e.d.-b) en i dag fer porsteinn Kristjansson

med starf forstjora félagsins (Eskja, e.d.-d).
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I gegnum tidina hefur Eskja hafid og hett reekjuvinnslu, tekid hlé &
bolfiskvinnslu sinni vegna skerdingu & bolfiskkvdta sem og rekid notastod,
rafmagns- og bilaverkstaedi sem na hefur allt verid selt. Félagid hefur einnig
keypt hlut i félégum eins og Utgerdafélaginu Triton hf., sem étti pa bolfisk og
reekjuveidiskip og Utgerdafélaginu Visi i Sandgerdi en & arunum 2000-2002
runnu beaedi pessi félog inn i Eskju (Eskja, e.d.-b).

I dag gerir Eskja hinsvegar Gt Adalstein Jonsson SU-11 sem er fjolveidiskip
med frystingu um bord og Jon Kjartansson SU-111 en pau sja vinnsludeildinni
um hréefni (Eskja, e.d.-c). Ad auki gerir feélagid at linubatinn Hafdisi SU 220
sem seér bolfiskvinnslunni fyrir hraefni auk pess sem keypt er af mérkudum.
(Eskja, e.d.-b). Bolfiskverksmidja Eskju sérhafir sig i vinnslu & ferskum porsk
og ysuafurdum. Verksmidjan getur einnig afhent kaupendum sinum lausfrystar
pborsk- og ysuafurdir. Til ad geta afhent erlendum kaupendum sinum afurdirnar
sem ferskastar hentar vel ad Bolfiskverksmidja Eskju er stadsett adeins 30 min

fra Keflavikurflugvelli (Eskja, e.d.-e).

Fiskimjolsverksmidja Eskju hefur nylega fengid yfirhalningu en arié 2012 var
akvedio ao rafvaeda fiskimjolsverksmidjuna. Pessum framkveemdum lauk i juni
2013 og var stort skref i att ad umhverfisvaenni starfsemi. [ dag er
fiskimjolsverksmidjan pvi einungis keyrd a raforku (Eskja, e.d.-b).
Fiskimjolsverksmidjan er stadsett & Eskifirdi og eru afkdst hennar um 1100

tonn & solarhring (Eskja hf. e.d.-f).

3.2. HB Grandi hf.

HB Grandi hf. hefur skipad sér stéran sess i islensku sjavarutvegslifi og er eitt
af steerstu sjavaratvegsfyrirteekjum hér a landi. HB Grandi hf. leggur stund &
veidar og vinnslu a uppsjavarfiski og bolfiski (HB Grandi hf., e-d-a). Forstjori
félagsins er Vilhjalmur Vilhjalmsson og hefur hann gegnt peirri stddu sidan i
september 2012 en & undan pvi styrdi hann uppsjavardeild félagsins

(Vopnafjardahreppur, 2012).

HB Grandi vard til vid samruna Granda hf. og Haralds Bodvarssonar hf. i
jantar 2008 pegar Grandi keypti allt hlutafé Haralds Bédvarssonar af

Eimskipafélagi Islands. pad var hins vegar akvedid & stjornarfundi ad sameina
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nofn pessara tveggja félaga svo ad Grandi vard ad HB Grandi hf. (HB Grandi
hf., 2005).

I dag er félagid med um 900 starfsmenn og eru pa taldir saman badi
starfsmenn & landi og & veidum (HB Grandi hf., e-d-a). HB Grandi gerir Gt 12
fiskiskip og er med starfsstodvar & prem stddum, Reykjavik, Akranesi og
Vopnafirdi. Auk pess ad veida og vinna allan sinn fiskiafla sjalfir sja peir

einnig um ad koma honum i s6lu Gt um allan heim (HB Grandi hf., 2013).

Felagid leggur mikla aherslu & framleidslu lausfrystra flaka og flakastykkja ur
karfa, porski, ufsa og ysu i landfrystingu. Einnig framleida peir fersk keeld flok
sem fara samdeegurs i flug & markadi i Evrépu (HB Grandi hf., e.d-b). HB
Grandi selur ekki eingdéngu afurdir sinar til Evropu heldur einnig til Nordur-
Ameriku, Asiu og vidar (HB Grandi hf., e-d-a). Asamt landfrystingu nytir
felagio sjofrystingu, uppsjavarfrystingu og braedslu. Sjéfrystingin er unnin &
frystiskipum HB Granda sem eru stor og vinna adallega graludu, karfa, porsk,
ysu og fleira (HB Grandi hf., e.d-c). Uppsjavarfrystingin fer fram i frystihisum
HB Granda & Akranesi og & Vopnafirdi a medan bolfiskvinnslan fer fram i
Reykjavik. Frystihasin & Akranesi og VVopnafirdi eru sérhafd fyrir heilfrysta
lodnu og sild auk lodnuhrogna. Petta eru helst vertidarbundnar vinnslur en
loonufrysting fer fram fra janGar til mars & medan sildarfrystingin er i lok ars
eda fra oktober til desember (HB Grandi hf., e.d-d). A Vopnafirdi og &
Akranesi er einnig stadsett fiskimjolsverksmidja félagsins par sem helsta
markmidid er ad skila af sér afbragdsfiskimjoli (HB Grandi hf., e.d-e).

3.3. HG Gunnvor

Hradfrystihusid Gunnvor vard til vid samruna Hradfrystihassins hf. og
Gunnvarar hf. arid 1999. Framkvaemdastjori HG er Einar Valur Kristjansson.
Hradfrystihlsio a sdgu sina ad rekja til arsins 1941 pegar pad var stofnad af
utgerdamonnum i Hnifsdal a Vestfjoroum og i kring. Tilgangur med stofnun
Hradfrystihussins var ad stofna hradfrystihas i Hnifsdal til frystingar og sélu a
alls kyns fiski og beitusild. Hradfrystih(sid sameinadist nokkrum félégum og
ma pa helst nefna Frosta hf., sem sérhafdi sig i frystingu og séltun &

sjavarfangi. Hradfrystihisid sameinadist einnig Kroksnesi ehf., sem og
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Utgerdafélaginu Odda ehf., en badi pessi félog stundudu veidar &
innanfjardaraekju i Isafjardardjupi (Hradfrystinlsid Gunnvér, e.d.-a).

Gunnvor hf. & sdgu sina ad rekja til arsins 1955 en félagid var stofnad af
Johanni Jaliussyni, Pordi Juliussyni, Joni B. Jonssyni og eiginkonum peirra.
Tilgangur stofnunar Gunnvarar var ad kaupa og selja fisk sem og adrar
sjavarafurdir. Félagid keypti einnig skip til fiskveida (Hradfrystihsid

Gunnvor, e.d.-a).

Hja HG starfa i kringum 140 starfmenn i fiskvinnslu, Gtgerd og fiskeldi. |
fiskvinnslu félagsins starfar 6flug bolfiskvinnsla sem vinnur adallega ur
ferskum porski og ysu en p6 einnig Ur steinbit og ufsa. Félagio sendir afurdir
sinar adallega Ut & Evropumarkad en pé einnig Bandarikjamarkad
(Hradfrystihsid Gunnvor,e.d.-b). 1 atgerd félagsins eru gerdir Gt tveir
isfisktogarar par sem annar landar adallega & markad og hinn sér um
hréefnisoflunina fyrir fiskvinnsluna i Hnifsdal. Félagid stundar einnig
sjovinnslu i flakafrystiskipinu Jalius Geirmundsson iS- 270, par sem
framleidsla & sjéfrystum afurdum fer fram. bessar afurdir eru adallega
millilogd flok af porski og ysu, haus- og spordskorin graltiduflok sem og heill
og hausadur karfi. Sjévinnsluafurdirnar eru sidan sendar ut & Evrépu-,

Bandarikja og Asiumarkad (Hradfrystihusid Gunnvor, e.d.-c).

HG starfraekir einnig fiskeldi eins og adur hefur komid fram. Uppbygging
bekkingar i fiskeldi félagsins hefur mikil ahrif og ma nefna ad félagid hefur
leyfi fyrir framleidslu & 2.000 tonnum af porski i aframeldi sinu og aleldi sem
stadsett er i Alftafirdi og & Seydisfirdi. HG sér fyrir sér ad auka
fiskeldisstarfsemi sina til ad hafa moguleika & pvi ad vera med laxeldi og
regnbogasilungaveldi asamt porskinum. HG hefur sett sér markmid um ad vilja
framleida samtals 7 pds. tonn af pessum prem tegundum samanlagt. Félagio
hefur na pegar hafid undirbuning ad pessu markmidi og sott um leyfi fyrir

steekkandi eldissvaedi (Hradfrystihlsid Gunnvor, e.d.-d).

3.4. Nesfiskur

Nesfiskur sem stadsett er i Gardinum var stofnad arid 1986 af Baldvini
Njalssyni og fjolskyldu hans. | Gardinum starfraekir Nesfiskur frystingu dsamt

ferskfiskvinnslu, saltfiskverkun og skreida- og hausapurrkun. Félagid er einnig
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med frystingu og ferskfiskvinnslu i Sandgerdi. ba reka peir einnig einn
frystitogara, tvo isfisktogara, fjora snurvodarbata og tvo linubata (Nesfiskur
ehf., e.d). Stodugildi félagsins eru um 350 samkvamt arsreikningi félagsins
2012 (Nesfiskur hf., 2013). Framkvaemdarstjori Nesfisks er Bergpor
Baldvinsson en hann er sonur Baldvins Njalssonar og hefur verid starfandi hja

felaginu fr4 pvi hann var barn (Morgunbladid, 1998).

3.5. Vinnslustddin hf.

Vinnslustdin er Gtgerdar- og fiskvinnslufyrirtekid med fjolbreyttan rekstur
sem var stofnad &rid 1946 af 105 Gtgerdamdnnum i Vestmannaeyjum. P4 var
Jéhann Sigfusson stjornarformadur Vinnslustodvarinnar og einnig forstjoéri, allt
til &rsins 1959 en péa tdk Sighvatur Bjarnason vid (VSV, e.d.-a). Fyrsta vertid
sem Vinnslustddin starfadi & var arid 1948 og nadi han ekki ad vinna ar 6llum
peim fisk sem kom til og var afgangurinn seldur Gt eda til annarra félaga
(Heimasldo, e.d.). Vinnslusttdin a seér langa og merka ségu sem ekKki verdur

rakin hér frekar.

[ dag er Vinnslustédin steersti vinnustadur Vestmannaeyja en pad eru fleiri en
200 fastradnir starfsmen,,baedi til lands og sjos. Auk fastraona starfsfolksins
eru margir lausraddnir sem koma inn & vertidum (VSV, e.d.-b). pad kemur fram
i arsreikningi félagsins ad medalfjoldi starfa arid 2012 hafi verid 367 storf. ba
er baedi att vid fasta og lausradna starfsmenn. (Vinnslustddin hf., 2013).
Framkvaemdarstjori Vinnslustodvarinnar er Sigurgeir Brynjar Kristgeirsson og
hefur hann gegnt pvi starfi fra arinu 1999 (VSV, e.d-c).

Vinnslustddin vinnur med flestar paer afurdir sem veida ma vid islands mid og
felst starfsemi Vinnslustddvarinnar i ymsu. Ma par helst nefna bolfisk- og
uppsjavarvinnslu, saltfiskverkun og humarvinnslu sem félagio starfraekir.
Vinnslustddin & einnig og rekur fiskimjolsverksmidju sem og frystigeymslu. Pa
gerir félagid ut fjogur togskip, einn netabat og tvo uppsjavarskip (VSV, e.d.-b).
Med pvi ad vera i hinum ymsu vinnslum telur félagid ad pad uppfylli krofur
neytenda sins hvad vardar geedi og ferskleika. Vinnustddin sendir afurdir sinar
Ut til flestra heimshorna i Evropu, Asiu, Afriku, Ameriku og Astraliu (VSV,
e.d-d).
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3.6. borbjorn

Porbjorn hf. eins og pad pekkist i dag vard til vid samruna priggja félaga &
Sudurnesjum arid 2000. bessi prju féldg eru pPorbjorn, Fiskanes i Grindavik og
Valdimar i Vogum (Porbjérn, e.d.-a). Rekstur Porbjarnar fer fram baedi i
Grindavik og i Vogum a Vatnsleysisstrond. Ekki verdur farid nanar i sogu

felaganna priggja.

Porbjorn hf. eins og vid pekkjum pad i dag er stjérnad af peim Gunnari
Tomassyni, Eiriki Tomassyni sem fer einnig med starf forstjora félagsins og
Gerdi S. Tomasdottur (Porbjorn hf., e.d.-c). Félagid er med umsvifamikla
utgerd og fiskvinnslu i landi. Skipafloti félagsins er 7 skip. borbjérn vinnur ur
ymsum tegundum ur sj6 en alls starfar hja félaginu um 350 manns badi til sjos
og lands (Porbjorn hf., e.d.-d). Helstu afurdir porbjarnar eru fryst lodna,
saltfiskur sem er badi purrkadur og blautverkadur sem og landfrystur fiskur og
afurdir af fiskiskipum. Afurdir Porbjarnar eru seldar it um mest allan heim
(Porbjorn hf., e.d.-e). Eins og adur hefur komid fram fer landvinnsla fram badi
i Grindavik og Vogum en saltfisk- og ferskflakavinnsla auk frystingu & loonu
er & badum stodunum en humarvinnslan er adeins i Grindavik. Oflun hraefnis
fer i gegnum fiskiflota félagsins en einnig hefur aflinn verid seldur a innlendum

sem og erlendum fiskmérkudum (Porbjorn hf., e.d.-f)
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4. Rannsokn

Hér & eftir verdur farid i gegnum peer adferdir sem notadar voru til rannséknar.
Markmid rannsoknarinnar er ad greina arsreikninga sjavarutvegsfyrirteekjanna
sex sem pegar hafa verid nefnd og fjallad um. L6go er ahersla & ad skoda
ardsemi og afkomu peirra sem og bera saman vid skuldsetningarkennitélu og
peer kennitdlur sem reikna ut greidsluhafi og fjarhagslegan styrk. Sérstok
athygli verdur vakin & pvi hver munurinn er fyrir og eftir efnahagshrunid 2008.

P4 er einnig markmid rannsoknarinnar ad svara eftirfarandi

rannsoknarspurningu:

Hver er munurinn & peim félogum sem stunda badi veidar og vinnslu &
botn- og uppsjavarfiski og peim sem stunda einungis veidar og vinnslu &

botnfiski?

Til ad svara rannsdknarspurningunni hér fyrir ofan verda reiknadar Ut
kennitdlurnar sem hér hafa verid til umfjollunar fyrir félogin sex. Ekki verdur
farid i gegnum nidurstddur kennitalnanna fyrir hvert félag fyrir sig heldur
verda pau 61l borin saman dsamt pvi ad flokkarnir tveir sem peim er skipt upp i
verda bornir saman. Ad lokum verda teknar fyrir paer kennitdlur sem hafa verid
birtar & vef Hagstofu Islands fyrir sjavardtveginn i heild og bornar saman vid

baer kennitdlur sem hér hafa verio reiknadar.

Allar forsendur fyrir Gtreikningana eru fengnar i arsreikningum félaganna sem
sem skilad var inn til fyrirteekjaskra rikisskattstjéra. Til ad bera saman vio

sjavaratveginn i heild verda télur fra Hagstofu islands notadar.

4.1. Aofero

Byrjad verdur & ad nota upplysingar sem fengnar eru Ur arsreikningum
félaganna sex sem hér eru til rannsdknar. Pessar upplysingar eru notadar til ad

reikna Ut peer kennitdlur sem hér hefur verid fjallad um.

Ardsemiskennitolurnar prjar munu gefa akvedna mynd af pvi hversu vel
félogin geta buid til hagnad ur eignum sinum og hvort eigendur hagnist a
fjarfestingum sinum. Einnig gefa paer &kvedna mynd af pvi hversu mikil

ardsemi skapast af rekstri félaganna. Ardsemiskennitélurnar taka p6 ekki mid
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af hvernig reksturinn gengur og erfitt ad meta rekstrarhafi vidkomandi félags

Ut fra ardsemiskennitolum.

Skuldakennitalan nettoskuldir/EBITDA tengir saman fjarmognun félagsins vid
rekstur hans. Ut fra skuldahlutfallinu er gréflega haegt ad alykta hversu morg ar
pad tekur félogin ad greida upp skuldir sinar. Einnig er haegt ad alykta ut fra

nidurstddu kennitélunnar hvort ad félagid eigi i greidsluerfidleikum.

Veltufjarhlutfallio fylgir fast a eftir nettéskuldum/EBITDU vegna pess ad par
er gefin akvedin mynd af pvi hversu vel félogin eru stédd ad vigi ad borga af
skammtimaskuldbindingum sinum. P& getur veltufjarhlutfallio sem og
nettoskuldir/EBITDA gefid visbendingar um pad hvort félagid eigi i

greiosluerfidleikum.

Pa mun eiginfjarhlutfallio gefa mynd af pvi hver fjarhagsstyrkur félaganna er.
Eiginfjarhlutfall er mikilveeg kennitala sem getur sagt stjornendum félaga
hversu miklar lanveitingar félagid getur tekid an pess ad pad hafi ahrif &
reksturinn. P& er eiginfjarhlutfallid einnig god fyrir lanadrottna sem getur tekid
mid af kennitélunni til ad meta hversu mikid viokomandi félag ma tapa an pess
ad pad bitni & greidsluhafi pess til ad borga af skuldbindingum sinum (Arni
Vilhjalmsson og Stefan Svavarsson, 1990, bls. 62-63).

AdJ lokum er framlegdarhlutfall félaganna reiknad sem gefur akvedna mynd af
pvi hversu mikilli framlegd félogin skila af rekstri sinum til ad greida upp i
fastann kostnad. ba er ekki tekid tillit til eiginfjar og fjarmagnskostnadar
félagsins. betta er pvi einnig mikilveeg kennitala par sem han gefur til kynna
hver framlegdin er af rekstri viokomandi félags auk pess ad syna hefi pess til

ad stunda rekstur sinn (Deloitte, e.d.).

4.2. Utkoma utreikninga

Byrjad verdur a ad skoda kennitlurnar sem hér hafa verid til umfjéllunar. Hér
a eftir verdur byrjad & ad bera saman 6ll félogin en & eftir pvi verdur gerdur
samaburdur & flokkunum tveimur, p.e. pau félog sem stunda veidar og vinnslu

a botnfisk og pau félég sem stunda veidar og vinnslu & botn- og uppsjavarfisk.
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I lok kaflans verda félogin sex borin saman vid kennitélur sem finna matti &

Hagstofu Islands.

4.2.1 Samanburdur félaganna sex
Fyrsta kennitalan sem tekin verdur fyrir er ardsemi heildar eigna (ROA) &

mynd 5. par sést ad félogin eru 61l & svipudu roli hvad vardar préun
kennitélunnar i gegnum arin sem hér eru tekin til greina. Arid 2008 pegar
efnahagshrunid vard tok kennitalan géda nidursveiflu hja naer 6llum
felogunum. HB Grandi var eina félagid par sem ardsemi heildareigna vard ekki
neikveett. Astaedan fyrir pessari miklu nidursveiflu hja Eskju, HG-Gunnvér,
Nesfisk og borbirni er st ad hagnadur e. skatta vard neikvadur en pad getur

stafad af pvi ad skuldir félaganna haekkudu i kjélfar hrunsins.

Ardsemi heildareigna

40%

20%
M Eskja

0%
W HB Grandi

-20% E g B HG
-40% IL I | Nesfiskur

mVsv

-60%
m borbjorn

-80%

-100%

Mynd 5: Ardsemi heildar eigna félaganna sex fra 2007-2012

Neesta kennitala er ardsemi eigin fjar en hun segir ekkert um rekstur félaganna.
A mynd 6 sést ad ardsemi eigin fjar melist frekar misjafnt & milli félaga. Arid
2007 maeldist Nesfiskur haest i pessari kennitolu, asteedan fyrir pvi er st ad
hagnadur e.skatta hja félaginu er leegri en hja hinum féldgunum en i toflu 4 hér
fyrir nedan ma sja hver hagnadur e. skatta sem og eigid fjar peirra var arid
2007 i pus. kr.
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Tafla 4: Eigid fé og hagnadur eftir skatta hja félégunum sex ario 2007

2007 Eskja HB Grandi HG- R Nesfiskur | VSV bporbjorn
Gunnvor

Eigic fe 1.115.698 9.695.156 912.254 51.857 2.620.196 2.450.249

Hagnad

;:aet.ta 437.310 1.867.225 | 385.972 134914 635.811 1.150.554

Ardsemi

eigin 39% 19% 42% 260% 24% 47%

fjar

Arid 2008 ma sja ad ardsemi eigin fjar haekkar hja Eskju, HG-Gunnvor og

borbirni. Asteeduna fyrir pvi ma rekja beint til efnahagshrunsins og ma sja ad

kennitalan kemst & sitt venjulega skrid strax naesta ar. Undantekning er p6 hja

Eskju, ardsemi eigin fjar byrjar ekki ad leekka fyrr en 2011 par. Arid 2011

meelist ardsemi eigin fjar neikveed hja HG — Gunnvoru og Nesfiski. Hja

Nesfiski er asteedan fyrir pvi ad eigid fé er enn pa neikvaett um 3.073.870.501

kr. eftir hrunid en hafdi p6 verid & uppleid fra &runum & undan. HG-Gunnvoér

maldist med tap & rekstri e. skatta upp a 8.657.199 evrur og pvi er ardsemi

eigin fjar neikvaed.

Ardsemi eigin fjar
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Mynd 6: Ardsemi eigin fjar félaganna sex fr4 &runum 2007-2012

Eins og fyrr er getid segir ardsemi eigin fjar ekkert um hvernig rekstur

félagsins er heldur er hun akvedin visbending fyrir fjarfesta. Einnig er
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heettulegt ad horfa a pessa kennitdlu eina og sér og best ad skoda hana med
tilliti til skulda (Jakob Hansen og Fridrik Eysteinsson, 2012, bls. 99).

par sem hér hefur verid 16gd &hersla & ad skoda ardsemi sjavarutvegsfélaga var
kannad hvert medaltal ardsemiskennitalanna tveggja var, pad er ardsemi
heildareigna, ROA og ardsemi eigin fjar, ROE, var hja félogunum sex a

arunum 2007-2012. Nidurstédurnar ma sja listadar upp i téflu 5 hér fyrir nedan.

Tafla 5: Medal ROA og ROE hja félogunum sex & arunum 2007-2012

Fyrirteeki ROA ROE

Eskja -4,85% | 104,19%
HB Grandi 5,95% | 11,42%
HG-Gunnvor -8,55% | -15,49%
Nesfiskur -6,26% | 40,83%
Vinnslustodin 6,42% | 17,85%
Porbjorn -7,07% | 41,62%
Medaltal: -2,39% | 33,40%

[ t6flu 5 kemur fram ad medalardsemi heildareigna hjé sjavarutvegsfélégunum
sex er neikvaed um 2,39% sem verdur ad teljast 1agt. P4 er medalardsemi
heildareigna hjd HB Granda og Vinnslust6dinni pad eina sem fer fyrir ofan
medaltal heildarinnar en HB Grandi meldist med 5,95%. Medaltal ardsemi
eigin fjar er 33,4% og eru prja felog par fyrir ofan. Kennitalan i heild sinni
kom mjog mismunandi Ut medal félaganna sex og var préun einnig

mismunandi & milli ara.

Pridja og seinasta ardsemiskennitalan sem tekin var til skodunar er
hagnadarhlutfallid. Ekki var haegt ad reikna hagnadarhlutfallid hja 6llum
félégunum fyrir 611 arin par sem nokkur gefa ekki upp hreinar rekstrartekjur
upp i arsreikningum sinum. bvi var einungis haegt ad bera saman félogin sex
fra arinu 2010-2012.
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Hagnadarhlutfall
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Mynd 7: Hagnadarhlutfall félaganna sex fra 2010-2012

A mynd 7 mé sja dreifingu hagnadarhlutfallsins hja féldgunum sex sem hér um
reedir. Ut fra pessu ma azetla ad arid 2010 sé HG Gunnvor best til pess fallin ad
bla til ardsemi i rekstri sinum. Best er p6 ad taka fram ad hagnadarhlutfallid
segir ekkert um hvernig rekstur félaganna er hattad, par sem til deemis skuldir
félagsins geta skyggt & nidurstédur (Brigham og Houston, 2007, bls. 86-87).
HG Gunnvor meldist med teplega 47% hagnadarhlutfall arid 2010 en pad
lekkadi nidur i 8,44% arid eftir. Asteedan fyrir pvi er ad eigid fé félagsins
lekkadi Ur teeplega 12. millj. evra i rimlega 2. millj. evra & milli aranna. Arid
2011 var pad Nesfiskur sem meldist med haesta hagnadarhlutfallid eda
44,35%, pa haeekkun mé rekja til aukins hagnadar pad ar. Hagnadarhlutfall
Vinnslustédvarinnar hefur farid haekkandi pessi prju ar og er pad eina félagid

sem hefur haldid haekkun sinni & medan hin féldgin sveiflast.

Naest verda bornar saman nettoskuldir og EBITDA. Hvad vardar haekkanir og
leekkanir fylgjast félogin sex frekar mikid ad eins og sést a mynd 8. Enginn
aberandi munur malist fyrir og eftir efnahagshrunid 2008. b6 hefur
skuldakennitalan frekar verid a leid nidur sem er gott merki pvi ha nidurstada
hja pessari kennitdlu bendir til greidsluerfidleika. Skuldahlutfallid meelist
minnst hja Vinnslustédinni og HB Granda a &runum 2007-2012 Hast meeldust
bessi tvo félog arid 2007 en pa meeldist HB Grandi med skuldahlutfall upp a
6,32 og Vinnslustddin med 9,56. Arid 2007 maldist HG-Gunnvor med
skuldahlutfall upp & 15,71 sem bendir til 6vidradanlegri skuldastédu midad vid
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bad sem tekid er fram i kafla 1.2.4. Arid 2012 voru 6l félégin sem hér um
reedir med skuldahlutfall undir 10, sem bendir til ad engin af félégunum sex
hafi verid i 6vidradanlegri skuldastoou.

Nettoskuldir / EBITDA
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Mynd 8: Nettoskuldir/EBITDA hja félogunum sex fra 2007-2012

A mynd 9 ma sja veltufjarhlutfall félaganna. bar eru félogin 611 i svipadri stédu
a milli &ra nema ad HB Grandi og Vinnslustodin fa ad vera haest. Vinnslustddin
hefur haldid sinu veltufjarhlutfalli & svipudu réli 6l arin en arid 2007 maldist
pad 1,55 en var komid i 1,99 arid 2012. Hja HB Granda hafa verid nokkrar
sveiflur og pa i kringum efnahagshrunid. Fra arinu 2007 meeldist
veltufjarhlutfall HB Granda 1,18 en var komid i 0,7 &rid 2007. Haest maldist
pad 2,09 arid 2011. Pad er hagt ad alykta ut fra pessum télum ad 61l félogin
sex seu vel i stakk buinn til ad standa vid skuldbindingar sinar naestu 12

manudi.
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Mynd 9: Veltufjarhlutfall hja féldgunum sex frd 2007-2012

Mynd 10 synir eiginfjarhlutfall félaganna sex en pad er s kennitala sem mest
ma sja i arsreikningum félaganna. Fjarhagslegur styrkur félaganna arido 2007
var & bilinu 6% og til 35%. bar maldist Nesfiskur leegstur & medan HB Grandi
var par efstur. Efnahagshrunid 2008 hafdi téluverd ahrif a félogin ef HB
Grandi og Vinnslustodin eru ekki talin med par. Hin félogin fjogur sem pa
standa eftir maeldust 611 med neikveett eiginfjarhlutfall arié 2008. b4 maldist
Nesfiskur med laegsta eiginfjarhlutfallid eda -79%. Eiginfjarhlutfall Nesfisks
lzekkadi enn pa meira arid 2009 en eftir pad hefur eiginfjarhlutfallid fario
leekkandi og arid 2012 var pad ordid -27%. Eins og kemur fram i kafla 1.2.5 pa
er yfirleitt midad vid ad askilegt eiginfjarhlutfall sé um og yfir 30%, pad er ad
felagio fjarmagni sig ad lagmarki 30% med eigin fé og hin 70% séu lansfé
(Landssamband islenskra Gtvegsmanna, 2011, bls. 87). bau félog sem eru med
eiginfjarhlutfall um og yfir 30% eru HB Grandi, en laegst meldist félagio med
eiginfjarhlutfall arid 2007 eda 35% og Vinnslustddin en hun meeldist leegst med
eiginfjarhlutfall upp & 26%. Arin 2011 og 2012 hefir borbjérn einnig malst
med eiginfjarhlutfall uppa 21% og 25% og nar med pvi ad vera med askilegt
eiginfjarhlutfall skv. kafla 1.2.5.
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Mynd 10: Eiginfjarhlutfall félaganna sex fra arunum 2007-2012

Seinasta kennitalan sem hér er til skodunar er framlegdarhlutfallid en pad er
eins med hana og hagnadarhlutfallid, einungis er haegt ad bera saman 6l
félogin fra arinu 2010-2012. A mynd 11 sést pad ad & 6llum arunum maelist
Eskja med hasta framlegdarhlutfallid, pad segir okkur ad par fari flestu
krénurnar af hverri s6lu i hreinan hagnad (Weygandt, Kieso, og Kimmel, 2012,
bls. 704). Arid 2010 maldist framlegdarhlutfall Eskju 0,33 og hefur fari®
litillega haekkandi eftir pad og arid 2012 meeldist hlutfallid 0,36.
Framlegdarhlutfall Porbjarnar hefur hinsvegar farid leekkandi fra 2010 en pa
meeldist pad 0,25 og var ordid 0,20 arid 2012. bad er ekki mikil breyting a
pessu hlutfalli @ milli ara hja félogunum sex. Framlegd peirra er pvi alltaf

frekar svipud & milli ra.
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Mynd 11: Framlegdarhlutfall félaganna sex fra arinu 2010-2012

NU hafa kennitdlur hja féldgunum sex verid bornar saman en t6flur med

kennitélunum er haegt ad skoda betur i vidauka 2.

4.2.2. Samanburdur a flokkunum tveimur
NU verda flokkarnir tveir sem adur hafa verid nefndir bornir saman, pad er pau

félog sem stunda veidar og vinnslu & badi botn- og uppsjavarfiski og peim
félogum sem veida og vinna botnfisk. Tekid hefur verio medaltal
kennitalnanna hjé hverjum flokk fyrir sig til ad fa eina heildartélu. Byrjad

verdur & ad bera saman ardsemi heildareigna eins og kemur fram 4 mynd 12.

Ardsemi heildar eigna
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Mynd 12: Samaburdur a ardsemi heildareigna hja flokkunum tveimur & &runum 2007-
2012
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Eins og sést a mynd 12 hér fyrir ofan pa hefur ekki verid mikill munur a
flokkunum tveimur og hafa pau félég sem veida og vinna botnfisk fengid
orlitio heerri tkomu hér heldur en pau féldg sem stunda baedi veidar og vinnslu
a botn- og uppsjavarfiski. Minnstur var munurinn 2007 en pa maldist
flokkurinn sem er baedi i botn- og uppsjavarfiski med 6,39% ardsemi
heildareigna & medan flokkurinn sem stundar adeins botnfiskvinnslu og veidar
meeldist med 5,33%. Mestur vard munurinn 2008 en pa meldist flokkurinn sem
er einungis i botnfiski neikvett um 67,04% a medan peir sem eru baedi i botn —
og uppsjavarfiski mealdust neikvaedir um 19,04%. A arunum eftir hrun hefur
bilid & milli flokkanna tveggja vaxid og arid 2012 var 4,24% munur & milli
beirra par sem peir sem stunda badi botn- og uppsjavarfiski mealdust med

ardsemi heildareigna upp 4 9,68%.

A mynd 13 ma sja pegar ardsemi eigin fjar er borin saman milli flokka. Pau
félog sem veida og vinna botnfisk maeldust med harra hlutfall arin 2007 og
2008 eda rumlega 116% arid 2007 & moti 27,6% hja flokknum sem stundar
badi botn- og uppsjavarfiskvinnslu og veidar. Arid 2009 snyst pessi préun hins
vegar vid og ardsemi eigin fjar verour harri hja flokkum sem stundar baedi

veidar & botn- og uppsjavarfiski.
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Mynd 13: Ardsemi eigin fjar hja flokkunum tveimur & &runum 2007-2012

Ardsemi eigin fjar hefur farid leekkandi eftir 2008 hja badum flokkum og vard

kennitalan neikveed hja peim félogum sem sinna eingdngu botnfiski arid 2011
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um teeplega 140% sem ma lita til ad sé skekkja vegna pess ad arid 2012 hafdi

sami flokkur maelst med jakveeda ardsemi eigin fjar um 25%.

Med hlidsjon af mynd 14 sést ad & arunum 2010 og 2011 skapadist meiri
ardsemi af rekstri sem stunda veidar og vinnslu & botnfiski en arid 2012 snérist
betta vid. Arid 2012 maelist flokkurinn sem er badi i botn- og uppsjavarfiski
med 15,82% hagnadarhlutfall en flokkurinn sem er i botnfiski meeldist med

13,61%. Petta er einungis 2,21% munur.

Hagnadarhlutfall
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Mynd 14: Hagnadarhlutfall flokkanna tveggja a arunum 2010-2012

P& er komid ad skuldakennitélunni nettéskuldir/EBITDA. Eins og sja ma &
mynd 15 er munur & milli flokkanna eda ad medaltali 6,32 stig. Pa malast pau
félog sem stunda veidar og vinnslu & botnfiski med harra hlutfall en pau sem
sinna einnig i uppsjavarfiski. betta segir okkur pad ad pau félég sem stunda
veidar og vinnslu & botnfiski eiga i frekari fjarhagserfidleikum heldur en hinir

sem einnig sinna uppsjavarfiskvinnslu og veidum.
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Mynd 15: Nettoskuldir/EBITDA hja flokkunum tveimur & arunum 2007-2012

Veltufjarhlutfallid malist meira hja félogunum sem stunda veidar og vinnslu a
uppsjavarfiski, pad gefur til kynna ad pau féldg eru betur i stakk bain til ad
standa vid skuldbindingar sinar naestu 12 manudi en petta ma sja & mynd 16.
Hvernig préun veltufjarhlutfallsins er, er hins vegar svipud & milli flokkanna og
undan farin prju ar hefur hlutfallid hja badum flokkum haekkad. begar
efnahagshrunid vard 2008 pa leekkadi petta hlutfall hja badum flokkum en fra
2007 pegar veltufjarhlutfallid var 1,27 hja félégum i veioum og vinnslu & botn-
og uppsjavarfiski en 0,73 hja peim sem vinna og veida botnfisk hafdi hlutfallid
leekkad nidur i 0,93 hja peim fyrrnefnda en vard einungis 0,65 hja peim
sioarnefnda. bannig mé éaeetla ad efnahagshrunid hafi haft meiri &hrif & pau

felog sem baedi stunda veidar og vinnslu & botn- og uppsjavarfiski.
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Mynd 16: Veltufjarhlutfallid hja flokkunum tveimur & arunum 2007-2012

A mynd 17 mé sidan sja préun eiginfjarhlutfallsins hja flokkunum tveimur. bar
sjaum vid ad pau feldg sem stunda veidar og vinnslu & botn- og uppsjavarfiski
hafa mun herra hlutfall en pau stunda veidar og vinnslu & botnfiski.
Fjarhagslegur styrkur er pvi meiri hja peim félégum sem sinna baedi botn- og
uppsjéavarfiski. Arid 2007 hofou badir pessir flokkar med jakveeda
eiginfjarhlutfallsstddu en pau félog sem vinna badi i botn- og uppsjavarfiski
meeldust med 26% eiginfjarhlutfall & medan peir sem vinna einungis i botnfiski
meldust med 11%. Arid 2008 hafdi mikil ahrif og hrapadi hlutfallid nidur i 5%
hja botn- og uppsjavarfisk félégunum & medan hinn flokkurinn vard neikvaedur
og meldist med -57% eiginfjarhlutfall. Badir flokkarnir nadu sér pé a strik
fljott aftur og po ad peir stunda veidar og vinnslu & botnfiski hafi haft neikveett
eiginfjarhlutfall hefur pad haekkad og var ordid jakveett arid 2012 eda 2%. bau
féloég sem baedi unnu med botn- og uppsjavarfisk maldust med haesta
eiginfjarhlutfallio arid 2012 eda 39%.
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Mynd 17: Eiginfjarhlutfall flokkanna tveggja a arunum 2007-2012

Seinasta kennitalan sem reiknud var og verdur borin saman & milli flokkanna
tveggja er framlegdarhlutfallid og eins og hér ad framan verdur hun einungis
synd & arunum 2010-2012. bréun framlegdarhlutfallsins mé sja a mynd 18 hér

fyrir nedan.
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Mynd 18: Framlegdarhlutfall flokkanna tveggja a arunum 2010-2012

Ekki er mikil breyting hja flokkunum & milli ara en flokkurinn sem baedi vinnur
botn- og uppsjavarfisk er 6ll arin prja adeins fyrir ofan flokkinn sem sinnir
einungis i botnfiski. Hja flokknum sem er badi i botn- og uppsjavarfiski var
arid 2010 med framlegdarhlutfall upp & 27%, for svo upp i 30% arid 2011 og
leekkadi um 1% &rid 2012. Félogin sem stunda veidar og vinnslu & botnfiski
maldist med framlegdarhlutfall upp a 21% arid 2010, for i 22% arid 2011 og
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leekkadi um 0,4% arid 2012. Af pessu ma sja ad ekki er mikil breyting &
framlegdarhlutfallinu undanfarin prju &r og pvi breytist st framlegd sem

félagid leggur i rekstur pess ekki mikid.

4.2.3. Samanburdur milli félaganna sex og Hagstofu islands
A3 lokum eru peer kennitolur sem fengnar eru af vef Hagstofu Islands

athugadar og bornar saman vid paer sem hér eru reiknadar. A vef Hagstofunnar
ma finna tolur yfir eiginfjarhlutfall sjavaratvegsins i heild sem og

veltufjarhlutfallid.

Byrjad verdur & ad bera saman veltufjarhlutfall félaganna sex midad vid

sjavaratveginn i heild & mynd 19 hér fyrir nedan.
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Mynd 19: Veltufjarhlutfall félaganna borid saman vid sjavaritveginn i heild & arunum
2007-2012

A mynd 19 er sjavarttvegurinn i heild tilkadur med dokkblarri linu og er hin
stadsett i upphafi hvers ars. Félogin sex radast par a eftir. Hja sjavaratvegnum i
heild hafdi veltufjarhlutfallio fallid ar 0,96 i 0,74 & milli &ranna 2007 og 2008.
Veltufjarhlutfallid for svo nidur i 0,71 arid 2009 en hefur haekkad hratt eftir pad
hja sjavaratvegnum i heild en arid 2012 var veltufjarhlutfall sjavarutvegsins
komid i 1,07. Midad vid tolurnar frd Hagstofunni radast flest félogin i kringum
hana. Aberandi er ad Vinnslustddin er alltaf fyrir ofan veltufjarhlutfall
sjavarutvegsins i heild og ma nefna ad arid 2012 var Vinnslust6édin med 1,99 i

veltufjarhlutfall sem var hasta veltufjarhlutfallid pad arid. Arid & undan, 2011,
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meeldist HB Grandi med hasta veltufjarhlutfallid eda 2,09 sem er 1,17 stigum
haerra en sjavaratvegurinn i heild meldist med. b4 maldist HB Grandi einnig
med heerra veltufjarhlutfall en sjavaratvegurinn arid 2007, 2010 og 2012.
Veltufjarhlutfall sjavaratvegsins i heild er ad koma Ut sem ca. medaltal
veltufjarhlutfalls félaganna sem hér hafa verid kénnud. HB Grandi og
Vinnslustddin meelast yfirleitt haerra en Eskja og HG Gunnvér koma einnig vel
Ut midad vid sjavarutveginn i heild sinni eins og sjad ma & mynd 19 hér fyrir
ofan. Nesfiskur og Porbjorn héfou yfirleitt leegstu télurnar nema 2011 pegar

Eskja meldist med veltufjarhlutfall upp & 0,40.

Neest var eiginfjarhlutfall sjavarutvegsins i heild borid saman vid
sjavarutveginn i heild. A mynd 20 ma sj4, likt og raunin er um
veltufjarhlutfallid, ad HB Grandi og Vinnslust6din melast med haerra
eiginfjarhlutfall en sjavaratvegurinn i heild sinni. Eiginfjarhlutfall
sjavarutvegsins i heild féll nidur i -18,1% arid 2008 en pa meldust Eskja, HG-
Gunnvor, Nesfiskur og borbjérn einnig med neikveett eiginfjarhlutfall. Arid
eftir maeldist sjavaratvegurinn i heild med -0,1% eiginfjarhlutfall og voru pa
Eskja med neikveett um -2,9% og Nesfiskur neikveett um -91%.
Eiginfjarhlutfall sjavarutvegsins i heild vard jakveaett 2010 og hefur farid
heekkandi sidan pa, arid 2012 var eiginfjarhlutfall sjavaratvegsins 19,9%.
Nesfiskur hafdi po enn neikveett eiginfjarhlutfall eda -26,8% po6 hann sé nd &
uppleid og med &framhaldandi préun meetti dztla ad eiginfjarhlutfall Nesfisks
feeri haekkandi. Hid sama gilti um eiginfjarhlutfallio og veltufjarhlutfallio ad
eiginfjarhlutfall sjavaratvegsins i heild var u.p.b midjan i pvi sem féldgin sex

voru med i eiginfjarhlutfalli sinu.
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Mynd 20: Eiginfjarhlutfall sjavaratvegsins i heild borid saman vid félégin sex & arunum

2007-2012

P& hefur verid farid yfir Gtreikninga kennitalna sjavarutvegsfélaganna sex sem

hér hafa verid til skodunar sem og medalnidurstédur kennitalnanna flokkanna

tveggja bornar saman. Ad lokum voru per kennitélur sem hagt var ad finna a

veg Hagstofu islands fyrir sjavardtveginn i heild bornar saman vid paer

nidurstoour sem hér fengust.

46



LOK 2106 Katrin Bjork borhallsdottir

5. Viotol

,» Vi0tol sem gagnasdfnunaradferd i rannsdknum fela i sér ad rannsdknargagna
er aflad med ordaskiptum. (Helga Jonsdottir, 2013, bls. 137). Vidtol geta verid
samhlida 6drum adferdum eins og hér verdur gert. Hins vegar eru vidtol
oOflugasta leidin til ad svara rannsoknarspurningunum sem settar hafa verid
fram (Helga Jonsdottir, 2013, bls. 137). Viotol geta baedi verio hluti af
megindlegri eda eigindlegri rannsdkn. Sem hluti af megindlegri
rannsoknarfraedi eru nidurstodur Ur peim settar fram a télulegu formi. bar er
gengid ut fra pvi ad pekking & formi stadreynda sé uppgétvud. I vidtolum sem
tekin eru & eigindlegum grunni er gengid ut fra ad sameiginlegur skilningur
milli patttakenda og rannsakenda. Urvinnsla Gr eigindlegum vidtélum er pad

sem kom fram i viotalinu sett fram i texta (Helga Jonsdottir, 2013, bls. 138).

Megindleg einstaklingsviotol eru yfirleitt stddlud og vid Urvinnslu ur peim er
,»t0ludu mali breytt 1 texta sem sett er a tdlulegt form og tolfredilegum
Utreikningum sidan beitt til ad setja fram nidurstodurnar”. Vidtalsaetlun
rannsakandans byggir & undirbiningsvinnu og pekkingu sem hann hefur &
efninu sem & ad raeda. Rannsakandinn parf ad koma vel fram og vera hlutlaus
um pau malefni sem fara fram. Spurningarnar sem rannsakandinn mun bera
fram eru yfirleitt lokadar i megindlegum vidtélum en paer geta pa verio opnar.
Opnar spurningar gefa vidmalandanum meira svigrum til ad tja sinar skodanir.
peer eru einnig betri pegar vidfangsefnid er litid pekkt (Helga Jonsdéttir, 2013,
bls. 138). Vidtal sem byggt er upp med lokudum spurningum er gott ad enda
med nokkrum opnum spurningum. Astaedan er adallega st ad pad styrkir eda
skyrir télulegu nidurstodurnar sem komid hafa fram. St6dlud viotol eru byggo
upp & sambeerilegan hatt og spurningarkannarnir p6 ad framkvemd sé olik
vegna pess ad viotol eru yfirleitt gerd augliti til auglitis (Helga Jonsdattir,
2013, bls. 139).

Eigindleg einstaklingsvidtdl eru annadhvort opin, djap eda 0st6dlud en pd geta
einnig verid half-opin. Tilgangur vidtalanna er ad lysa og veita 6drum skilning
a fyrirbaerum eda lysa félagslegum ferlum (Helga Jonsdéttir, 2013, bls. 143).
Eigindleg vidtol leitast vid ad skilja pann heim sem viomelandinn byr i, p.e. ad
fa innsyn inn i akvedin malefni fra hans sjénarhorni. Viétdlin byggjast upp eins
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og samraedur par sem rannsakandinn hefur akvedid vidfangsefnid. barna geta
vidtol verid mun personulegri en pegar um megindleg vidtol er ad raeda.
Viomelandi og rannsakandi leitast vid ad skilja hvor annan og koma fram
sinum sjoénarmidum. Til pess ad na pvi fram verda peir ad vera opnir hvor fyrir
6drum sem og virda hvor annan og fleira. Pad er margt sem getur haft ahrif a
framgang eigindlegra vidtala eins og aldur, proski, hugarfar, lidan og fleira. Til
ad vidtal geti verid arangursrikt er mikilveegt ad hlusta vel & pad sem
vidmalandinn hefur ad segja og horfa a likamstjaningu hans (Helga Jonsdottir,
2013, bls. 145).

[ pessu verkefni verdur adallega notast vid simavidtol. Simavidtol er baedi haegt
ad gera med megindleg og eigindleg viotol og verda pau sivinselli. Ef lagt er
fyrir simavidtal verda spurningarnar ad vera einfaldar og varast verdur ad setja
fram lokadar spurningar sem fylgir langur og flokinn listi af svarkostum. begar
spurt er opinna spurninga i simavidtali ma buast vid pvi ad svorin vid peim
verdi ekKi eins ytarleg og i vidtali sem tekid er augliti til auglitis (Helga
Jonsdottir, 2013, bls. 150).

P4 er einnig haegt ad taka vidtol & tolvuteku formi. Kosturinn vid vidtdl & pessu
formi er adallega sa ad haegt er ad né & viokomandi sama hvar hann er staddur
eda a hvada tima sem er. Med pvi ad taka viotdl & télvu 6skar rannsakandi
svara vid spurningum sinum i gegnum toélvupost eda 6dru tilteknu svaedi i
gegnum internetid. Pa er haegt ad nota ymis samskiptaforrit til pess ad taka
vidtol eins og til demis skype. barna hefur rannsakandinn mikla stjérn &
gagnasofnuninni og hefur goda yfirsyn yfir pad sem hefur farid fram.
Rannsoknir hafa einnig synt ad oft eru viomalendur meira tilbdnir ad tja sig i

gegnum tolvur heldur en augliti til auglitis (Helga Jonsdattir, 2013,bls. 150).

5.1. Markmid og forsendur vidtala
Markmid vidtalanna er ad fa innsyn i heim sjavarutvegsins ut fra fjarmalum

pess. Markmidid er ad viotolin veiti akvedna syn inn i hvernig
sjavarutvegsfélog meti rekstur sinn. Logo hefur verid ahersla a kennitolur og er
leitast eftir pvi hvada kennitdlur felogunum pykja mikilvaegastar og ut fra
hverju per eru reiknadar. Einnig verdur spurt Gt i ahrifapeetti i sjavaratvegi og

hvad félogin telja hafa mest ahrif a sinn rekstur. Markmidid med pvi er ad sja
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hvort ad munur er a milli félaga sem starfa einungis i veidum og vinnslu a

bolfiskvinnslu eda badi i veidum og vinnslu & bolfisk- og uppsjavarfiski.

Tekin voru fimm vidtol vio fjarmalastjora eda skrifstofustjora félaganna sem
hér um raedir. brju vidtdl voru tekin i gegnum sima vegna mismunandi
stadsetningar vidmelanda og héfundar og tvo vidtol voru tekin med

télvupostssamskiptum.

5.2. Nidurstoour viotala

Hér & eftir verdur farid yfir nidurstodur vidtala vid hvert félag fyrir sig. Hafa
svorin vid spurningarlista vidtalanna sem sjd ma i heild sinni i vidauka 3 verid

tekin saman i heildartexta.

5.2.1. Eskja

Eskja er sjavarutvegsfélag sem stundar baedi veidar og vinnslu & botn- og
uppsjavarfiski eins og adur hefur komid fram. Simavidtal var tekid vid Pal
Snorrason framkveemdarstjora fjarmala- og rekstrarsvids Eskju. begar spurt er
ut i hvad félagio telur mikilvaegast ad skoda i lok rekstrarars og hvada
kennitolur eru reiknadar til ad meta rekstur pess segir Pall ad mjog mikilveaegt
sé ad reikna Ut veltufjarhlutfall og eiginfjarhlutfall félagsins. Astaedan fyrir
mikilveegi veltufjarhlutfalls er ad su kennitala segir til hvort félagid hafi til
reidu skammtimaeignir eins og birgdir, krofur og handbeert fé sem fellur til
innan ars til ad borga skammtimaskuldir sinar sem eru a gjalddaga innan sama
timabils. Einnig er mikilveaegt ad reikna Gt eiginfjarhlutfallid par sem gerdar eru
krofur fra lanveitendum félagsins ad baedi bokfaert verd eigin fjar og eigio fé
sem hlutfall af eignum megi ekki fara undir akvedid lagmark. (Pall Snorrason
munnleg heimild, 27. mars 2014).

Eskja reiknar einnig ut skuldahlutfallid nettoskuldir/EBITDA en notar pé ekki
nettoskuldir i sinum atreikningi nema pegar kennitalan er borin saman vid
onnur sjavarutvegsfélog vegna einfoldunar. begar félagid reiknar kennitéluna
til a0 meta fjarhagslegan styrk er horft & vaxtaberandi skuldir ad fradregnu

handbeeru fé og er formulan eftirfarandi:

Skuldahlutfall= (vaxtaberandi skuldir — handbert fé) / EBITDA.
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Petta er gert til ad fa nakveemari nidurstodu Gt fra kennitélunni. Til vidbotar er
einnig mikilveegt ad skoda samsetningu eigna félagsins og pa sérstaklega i
tilfelli sjavaratvegsfyrirteekja hversu hétt hlutfall 6efnislegar eignir eru af
heildareignum og Eskja endurmat nylega varanlega rekstrarfjarmuni sina til ad
petta hlutfall endurspegladi betri og raunserri mynd af efnahag félagsins. (Pall

Snorrason munnleg heimild, 27. mars 2014).

Fleiri kennitolur sem Eskja reiknar Gt er til deemis framlegdarhlutfallid eda
EBITDA-hlutfall en pa er formulan eins og &dur hefur komid fram eftirfarandi:

Framlegdarhlutfall= EBITDA / tekjur.

Einnig er fylgst naid med hlutfalli allra kostnadarlida af tekjum og pad borid
saman vid fyrri ar til samanburdar. Ekki eru reiknadar Ut sérstakar
ardsemiskennitdlur hja Eskju eins og ardsemi eigin fjar eda ardsemi

heildareigna (Pall Snorrason munnleg heimild, 27. mars 2014).

Til ad svara spurningunni hvort ad kennitélur sem félagio reiknar Gt séu
sérstakar fyrir sjavardtveginn er svario ad porskigildi eru mikio notud. P4 er til
deaemis reiknad Ut hvad félagio skilar harri EBITDA & hvert porskigildiskilo.
Pad er gert i hverjum manudi en ekki er gott ad bera saman kennitdlur sem
reiknadar eru & porskigildi a milli ara par sem porskigildisstudullinn getur
breyst mikid & milli ara. P& er frekar horft & hver préun kennitélunnar er innan
arsins. Einnig er haegt ad bera saman vid félog ad einhverju leyti og best er ad
bera saman sjavarutvegsfyrirteeki sem hafa svipada kvétasamsetningu, eins og
til deemis ad bera Eskju saman vid annad félag sem einnig er i bléndudum
rekstri, uppsjavar- og botnfiski (Pall Snorrason munnleg heimild, 27. mars
2014).

Adrir peettir sem skodadir eru innan Eskju er til deemis launahlutfallid en
asteedan fyrir pvi er s& ad launakostnadur er steersti einstaki kostnadarlidur
félagsins og mikilvaegt ad fylgjast med préun pess & milli ara. P4 ma einnig
nefna ad Eskja notar mikid af oliu og rafmagni i sinum rekstri og er stort
hlutfall rekstrarkostnadar vid uppsjavarfiskvinnslu og pvi er fylgst vel med
hver eydslan a oliu er & hraefnistonn sem og rafmagnsnotkunin & hraefnistonn

(Pall Snorrason munnleg heimild, 27. mars 2014).
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Adal ahrifapattur a afkomu félagsins sem og sjavaratvegsins i heild segir Pall
vera Uthlutadar aflaheimildir en peer segja mikid um pad hvernig arid verdur.
Pad er svo ymislegt sem hefur ahrif & dthlutun aflaheimilda eins og til deemis
lodnuathlutun, makrill, sild, kolmunni og ymsir peettir sem ekki er haegt ad hafa
ahrif & eins og til deemis hitastig sjavar og adrar breytingar a lifrikinu. pad er p6
nokkur aheetta i rekstri sjavarutvegsfyrirteekja eins og gangur veida og
verdproun afurda & erlendum moérkudum og gengisbreytingar, en akvedinn
grunnstddugleiki faest med Gthlutun aflaheimilda. Megin markmid Eskju er ad
fa sem haest verd fyrir afurdirnar til ad hamarka tekjur og med sem minnstum
tilkostnadi. P4 er einnig mikilvaegt ad hdmarka verdmeeti og gadi afla sem
feerdur er ad landi. Markadirnir eru einnig mjog mikilveegir pvi pad er ekki ndg
ad veida og vinna afurdirnar pad parf einnig ad koma peim i sélu sem ekki
alltaf er sjalfgefio enda er islenskur sjavaratvegur i samkeppni vid adrar pjodir

og einnig énnur matveeli. (Pall Snorrason munnleg heimild, 27. mars 2014).

5.2.2. HB Grandi
HB Grandi er félag sem stundar badi veidar og vinnslu & botn- og

uppsjavarfiski eins og adur hefur komid fram. I arsreikningum félagsins ad
kennitdlurnar eiginfjarhlutfall, lausafjarhlutfall, veltufjarhlutfall sem og
ardsemi eigin fjar eru reiknadar Gt. Tekid var télvupostsvidtal vid Jonas
Guadbjornsson framkvemdarstjéra fjarmalasvids HB Granda til ad fa betri sin

inn i fjarmalaheim félagsins.

Helstu peettir sem feélagio skodar i lok hvers rekstrarars eru lykilpettir rekstra-
og efnahagsreiknings sem og sjoédsstreymisins. P4 méa helst nefna afkomu
félagsins sem er ekki einungis skodud i lokin heldur er afkoma hverrar
starfspattar konnud. Pa eru nidurstddutolur rekstrar kannadar med og an
virdisryrnunar sem og bakferdar virdisryrnunar. I efnahagsreikningnum eru
pbeettir sem snda ad fjarmognun kannadar en peir eru adallega eigio fe,
vaxtaberandi skuldir og eignir og fleira. ba er aetlun um greidslustreymi lana
og kjor gefin i skyringum arsreikningsins. HB Grandi horfir oft meira til
sjodsstreymi arsreikningsins frekar en rekstrarreikningsins en i sjédstreymi er
vert ad skoda peetti eins og veltu- og handbaert fé fra rekstri, afskriftir sem og
fjarfestinga- og fjarmognunarhreyfingar. Pegar fjarfestingarhreyfingar eru
kannadar er vert ad horfa til lengra timabils en tveggja ara. b4 er einnig
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mikilveegt ad skoda hver aflahlutdeild félagsins er midad vid Uthlutada
aflaheimild (Jonas Gudbjornsson, munnleg heimild 3.april 2014). Lykiltdlur
félagsins skv. fjarfestingarkynningu HB Granda eru velta, EBITDA, EBIT,
hagnadur, heildareignir, ardsemi eiginfjar, vaxtaberandi skuldir og heildarafli
(HB Grandi, 2014).

pegar felagio metur afkomu sina er horft til afkomu tegunda og rekstrareininga
og fer pad eftir rekstrareiningunni hverju sinni hvada steerdir eru lykilsteerdir.
P& er helst horft & verdmeeti & hraefniskilo hverrar tegundar fyrir sig og fra pvi
er dregin helsti beini og breytilegi kostnadur eins og laun og afkdst, olia,
aflagjold og fleira. Pa metur HB Grandi einnig hlutdeild tegunda i vidhaldi &
veidafeerum og fleiri kostnadarlioum (Jonas Gudbjornsson, munnleg heimild
3.april 2014).

Auk kennitalnanna sem nefndar eru i upphafi kaflans reiknar HB Grandi einnig
ut EBITDA med og an veidigjalds, EBIT, skuldahlutfallid
nettoskuldir/EBITDA sem og EBITDA hlutfallid, EBITDA/s6lutekjur sem hér
hefur verid talad um sem Framlegdarhlutfall. EBITDA hlutfallid reiknar HB
Grandi einnig an veidigjalds (HB Grandi, 2014). Af pessu méa sja ad HB
Grandi reiknar Gt fleiri kennitdlur en gefnar eru i arsreikningnum og pegar
spurt er hvort kennitdlur sé reiknadar a akvedin hatt er svarid ad kennitélur eru
reiknadar a afla eda hraefniskild. porsksigildi telur HB Grandi ekki vera gédan
malikvarda til ad reikna kennit6lur & par sem porskigildisstudlar eru byggdir a
aflaveromeeti en ekki & framlegd. pad skiptir mali vid mat &
pborskigildisstudlum hve stért hlutfall tegunda er veitt a fullvinnsluskip (Jonas

Gudbjornsson, munnleg heimild 3.april 2014).

Helstu ahrifapeettir & ardsemi og afkomu HB Granda eru fyrst og fremst
uthlutadar aflaheimildir sem og ad styra veidum og vinnslu & pann hatt ad
hamorkun sé & verdmaeti og framlegd afla. ba er hamorkun afkasta fjarfestinga
sem og stjorn fiskveida einnig ahrifavaldur & ardsemi og afkomu félagsins.
Helstu ahrifavaldar & sjavaratveginn i heild eru fyrst og fremst
sjavarutvegsféldg landsins en pad eru pau sem skapa mesta verdmeetid Ur peim
heimildum sem i bodi eru & sem hagkvamastan héatt en pad gera pau med

veidum, vinnslu og markadssetningu afurdanna. ba eru radamenn pjodarinnar
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einnig stor ahrifavaldur & islenskan sjavaratveg (Jénas Gudbjérnsson, munnleg
heimild 3.april 2014).

5.2.3. HG-Gunnvor
Hja HG-Gunnvor eru reiknadar Gt margar kennitolur i arsreikningi félagsins &

arunum 2009-2011 og mé sja hverjar peer eru hér fyrir nedan i toflu 6.

Tafla 6: Kennitdlur ar arsreikningum HG-Gunnvarar arin 2009-2011

ur rekstrarreikningi

Ardsemi:
EBITDA
Ardsemi eiginfjar

Framlegdarhlutfall

Hagnadarhlutfall

Hagnadur a hverja kr
(EPS)

Ur efnahagsreikningi
Greidsluhafi:
Lausafjarhlutfall
Veltufjarhlutfall
Fjarhagslegur styrkur:
Eiginfjarhlutfall

Innra virdi hlutafjar

Pad sem HG-Gunnvor leggur adaldherslu a ad skoda eftir hvert rekstrarar er ad
skoda hver manadarlega afkomu félagsins fyrir afskriftir fyrir félagid i heild
sem og einstakar deildir pess. Félagid leggur ekki aherslu & fleiri kennitdlur en
baer sem sjast i toflu 6. Par kemur einnig fram ad félagio reiknar at hlutfall
ymissa rekstrargjalda af rekstrartekjum félagsins. pa reiknar HG-Gunnvor
einnig ut dkvedna peetti i hlutfalli af porskigildum félagsins en er pad ekki gert
reglulega par sem félagid telur ad porskigildisstudlarnir eins og peir eru gefi
ekki rétta mynd af afkomu einstakra fisktegunda. Sem daemi ma helst nefna
graltdu en pad er tegund sem HG-Gunnvor er nokkud stor i. (Jon Grétar
Kristjansson munnleg heimild, 27.mars 2014).

Helstu ahrifapeettir & félagid sem og sjavaratveginn i heild er fyrst og fremst
uthlutun aflaheimilda par sem tekjur félagsins fara alfarid eftir hver Gthlutunin
hefur verid. Oliuverd er einnig stor ahrifapattur & HG-Gunnvor par sem félagid
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kaupir mikla oliu. ba nefnir Jon Grétar einnig ad vextir séu ahrifapattur &
felagid vegna skulda og skiptir hver prosenta mali hvad peer vardar (Jon Grétar
Kristjansson munnleg heimild, 27. mars 2014).

5.2.4. Vinnslustddin
Vinnslustodin er felag sem stundar baedi veidar og vinnslu & botn- og

uppsjavarfiski eins og adur hefur verid nefnt. Télvupdstsvidtal var tekid vio
Andreu Atladoéttur fjarmalastjora Vinnslustddvarinnar i Vestmannaeyjum.
Félagid birtir margar kennitolur i arsreikningum sinum bedi ur rekstrar- og
efnahagsreikningi sem og sjodsstreymi pess. I lok hvers rekstrarars segir
Andrea ad mikilveegt sé ad skoda breytingar a ymsum steerdum & milli ara til ad
athuga hvort eitthvad stefni til verri vegar. ba parf ad skoda peetti innan
efnahagsreikningsins med tilliti til hvort ad porf sé & breytingum innan peirra.
P& er einnig mikilvaegt ad fara yfir sjodsstreymi felagsins og greidslugetu til ad
kanna lausafjarstodu. Pad er gert til ad geta spad fyrir um aframhaldandi
lausafjarstodu i detlun naesta ars. Langmikilvaegast segir Andrea er ad
sjavautvegsfélog kanni EBITDA félagsins par sem EBITDA segir til um hverju
reksturinn er ad skila an tilliti til pess hvernig félagid er fjarmagnad. Sleem
EBITDA leidir til adgerda eins og meira adhald i rekstri, meiri s6lu og fleira
(Andrea Atladottir, munnleg heimild 2.april 2014).

Auk kennitalna sem Vinnslustddin birtir i arsreikningum sinum reiknar félagid
einnig Gt hlutfoll um virdi hlutafjar fyrir eigendum fra fleiri hlidum eins og til
deemis ardour sem hlutfall af markadsvirdi. Einnig reiknar félagio Gt
skuldakennitdlu ut fra nettéskuldum eins og t.d. nettéskuldir sem hlutfall af
veltufé félagsins en pad er gert il ad kanna hve morg ar reksturinn skilar veltufé
til greidslu skulda ad fradregnum veltufjarmunum (Andrea Atladottir, munnleg
heimild 2.april 2014). Su skuldakennitala sem Vinnslustddin reiknar gefur
nakveemari nidurstodu en nettoskuldir/EBITDA sem heér hefur verid konnud.

Pegar spurt er um hvort félagid reikni ut kennitolur & sérstakan hatt, pad er
hvort kennitdlur séu reiknadar & til deemis porskigildi er svarid ad pad er
misjafnt og fer eftir pvi hvad verid er ad skoda i rekstrinum. Sem demi ma
nefna ad pegar verid er ad kanna petti launakostnadar eins og til demis

veikindahlutfoll med kennitdlum eru notadir unnir timar. Ad reikna Ut hlutfoll
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per porskigildi er mikid notad vid malingu & sjavaratvegi i heild og telur
Andrea ad pad gefi ekki alltaf rétta nidurstddu til samanburdar & milli félaga en
b6 gefur pad dkvednar visbendingar um skuldsetningu og fleira (Andrea
Atladéttir, munnleg heimild 2. april 2014).

Helstu ahrifavaldar & félagid sem og sjavarutveginn i heild nefnir Andrea ad
séu adgerair stjdrnvalda sem, utgefnar aflaheimildir og stada a mérkudum.
Pegar nefndar eru adgerdir stjérnvalda nefnir Andrea veidileyfagjoldin sem
reiknud eru sem audlindarenta taka ekki tillit til pess kostnadar sem felog purfa
ad leggja i til ad vidhalda fjarfestingum og pess hattar. ba telur Vinnslustodin
ad pessar adgerdir stjornvalda eru helsta 6gn vid ardsemi félagsins og allra
sjavarutvegsfélaga i dag vegna pess ad pau eru 16gd & skv. ranghugmyndum
um ardsemi sjavarutvegsins (Andrea Atladéttir, munnleg heimild 2. april
2014).

5.2.5. borbjérn

[ arsreikningum fra bPorbirni ma sja nokkrar kennitdlur og hafa peer verid
listadar upp i toflu 7 hér fyrir nedan. EKKi er sérstok ahersla 16gd a fleiri
kennitolur en peaer sem par birtast samkveemt Heidari Hrafni Eirikssyni
skrifstofustjora borbjarnar.

Tafla 7: Kennitolur ar arsreikningum Porbjarnar & arunum 2007-2012

Ur rekstrarreikningi
Framlegdarhlutfall rekstrar
Hagnadarhlutfall

EBITDA

Ardsemi eigin fjar

Ur efnahagsreikningi
Greidsluhaefi
Lausafjarhlutfall
Veltufjarhlutfall
Fjarhagslegur styrkur
Eiginfjarhlutfall

Innra virdi hlutafjar

Hagnadur a hverja kr. nafnverds hlutafj (EPS)
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[ arsreikningum félagsins leggur félagid adalaherslu & ad kanna EBITDA og
hver framlegdin er af rekstri i hlutfalli af tekjum. P4 er einnig mikilvaegt ad
skoda eiginfjarhlutfallid. Porbjorn er fjolskyldufyrirteki og leggur pvi ekki
sérstaka aherslu & ad skoda ardsemi félagsins og er rekstrareikningi félagsins
meiri gaumur gefinn en efnahagsreikningum. begar rekstur félagsins er
kannadur eru pd fleiri peettir skodadir en peir sem birtast i arsreikningum eins
og til deemis hver oliueydsla félagsins er & kg, hversu margir krokar eru settir &
linu og fleira (Heidar Hrafn Eiriksson, munnleg heimild 31. mars 2014).

Pegar spurt er hvort kennitdlur félagsins séu reiknadar a serstakan hatt, svo sem
pborskigildi eda eitthvad annad, er svarid ad félagiod skodar hverjar skuldir pess

eru & porskigildi. Astaedan fyrir pvi er st ad félagid vill vita hvernig félagid er i
stakk buid ad standa undir langtimaskuldum félagsins (Heidar Hrafn Eiriksson,

munnleg heimild 31. mars 2014).

Helstu ahrifapeettir & Porbjorn sem og sjavaratveginn i heild eru fyrst og fremst
uthlutun aflaheimilda. Paer segja mikid um pad hvernig rekstur komandi ars
getur farid. bar & eftir eru adgerdir stjérnvalda ad hafa mikil ahrif &
sjavaratveginn med til deemis setningu veidigjalds og fleira. Stjornvold hafa
undanfarin ar skapad erfitt rekstrarumhverfi fyrir sjavarutvegsfélog a Islandi og
téluverda ovissu. Annar ahrifapattur sem hefur ahrif & félag eins og borbjoérn er
gengid en pad hefur mikid ad segja um rekstrarafkomu vegna pess ad félagio
selur allar sinar afurdir til erlendra adila (Heidar Hrafn Eiriksson, munnleg
heimild 31. mars 2014).

5.2.6. Samantekt

Hér & undan hefur verid farid yfir nidurstddur vidtals hja hverju félagi fyrir sig.
Pad ma sja hja peim 6llum ad mikilvaegasti patturinn i arsreikningnum eru
EBITDA, hagnadur, skuldir og fleira. b4 eru mikilveegustu kennitélurnar
eiginfjarhlutfallid, veltufjarhlutfallid, framlegdarhlutfallid og fleira. Félogin
sem raett var vid leggja ekki adal aherslu & ardsemiskennitdlur eins og ardsemi
eigin fjar eda ardsemi heildar eigna. Ardsemi eigin fjar er pé reiknud Gt i
arsreikningum hja HB Granda, HG-Gunnvor, Vinnslustddinni og porbirni.

Nesfiskur og Eskja birta ekki kennitolur i sinum arsreikningum. I t6flu 8 hér
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fyrir nedan hefur verid tekid saman par kennitélur sem felogin sex sem hér

hafa verid koénnud hafa birt i sinum arsreikningum.

Tafla 8: Kennitdlur sem birtust i arsreikningum félaganna sex teknar saman

Ur rekstrarreikningi

Ardsemi:

EBITDA

Ardsemi eiginfjar

Framlegdarhlutfall

Hagnadarhlutfall

Hagnadur a hverja kr. (EPS)

ardsemi fjarfestinga

Ur efnahagsreikningi

Greidsluhaefi:

Lausafjarhlutfall

Veltufjarhlutfall

Fjarhagslegur styrkur:

Eiginfjarhlutfall

Innra virdi hlutafjar

Ur sj6dstreymi

Skuldapekja handbeers fjar

Ga0i so6lunnar

Gadi afkomunnar

Kennitélur hlutabréfa a verdbréfamarkadi

H/V hlutfall

V/H Hlutfall

Af peim fimm vidtélum sem hér voru tekin voru tvo peirra sem toku fram ad

reiknadir veeru Ut ymsir peettir & rekstrartekjur. I téflu 9 ma sja deemi um hvada

rekstrargjaldalidir pad eru sem reiknadir eru Ut sem hlutfall af rekstrartekjum.
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Tafla 9: Deemi um rekstrargjold sem hlutfall & rekstrartekjur

Rekstrargjold sem hlutfall af rekstrartekjum
Kostnadarverd seldra vara/rekstrartekjur
Rekstur utgerdar/rekstrartekjur

laun og tengd gjold/rekstrartekjur

byggingarkostnadur/rekstrartekjur

skrifstofu- og stj.kost/rekstrartekjur

annar rekstrark./rekstrartekjur

afskriftir/rekstrartekjur

Rekstrargjold/rekstrartekjur

Flest félogin reikna einnig Gt nokkra peetti & porskigildi en yfirleitt var pad ekki
gert til pess ad bera sig saman vid dnnur féldg heldur einungis fyrir stjornendur
vidkomandi félags. Pa fannst vidmalendum pad ekki gefa rétta nidurstodu af
rekstri pegar peettir eru reiknadir Gt & porskigildi. Pegar peettir eru kannadir Gt
fra porskigildum er yfirleitt verid ad meta hvar viokomandi félag stendur
samanborid vid sjavarutveginn i heild. Demi um pad sem sjavarGtvegsféldg
reikna Ut & porskigildi eru til deemis hvad félagio er ad skila harri EBITDA a
hvert porskigildiskilé og einnig hverjar skuldir pess eru & hvert porsksigildi. P4
tekur Pall Snorrason fjarmalastjéri Eskju fram ad betra er ad horfa a préun
kennitalna sem reiknadar eru Gt & porskildi innan &rsins par sem studullinn

getur breyst téluvert & milli ara (munnleg heimild, 27. mars 2014).

Allir vidmelendur voru sammala um ad helstu ahrifapatturinn & félégin sem og
sjavaratveginn i heild veeri Uthlutun aflaheimilda par sem uthlutunin segir
mikid um pad hverjir tekjumdguleikar félagsins verda & arinu. Einnig skiptir
sOlu- og markadsstarf miklu mali pvi eins og Pall fjarmalastjori Eskju kom inn
& er ekki nog ad veida afurdirnar, pad parf einnig ad koma peim i sélu. Ymsir
baettir sem ekki er haegt ad hafa ahrif & voru einnig nefndir sem adal
ahrifapaettir a félogin sem og sjavaratveginn i heild og ma péa helst nefna

adgerdir stjornvalda, vextir & skuldum, gengi og fleira.
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6.Umraedur

Pegar horft er & nidurstddur Ur Gtreikningum og vidtdlum sést ad ahersla er
ekki 16gd & ardsemi i rekstri félaganna sem hér um raedir. Tilfinning hdfundar
er su ad ardsemi er afleida af velgengni sem fylgir i kjolfar velgengninnar.
Astaedan fyrir pvi geeti verid st ad pad er ekki hagt alykta Gt fra
ardsemiskennitélum hvernig félog eru rekin. pad er ad segja, ad
ardsemiskennitdlurnar gefa utanadkomandi adilum eda stjornendum félaga
ekki mikid upp um hvort reksturinn gangi vel eda ekki. Astedan fyrir
ardsemiskennitélum ad mati hofundar er st ad peer eru adallega fyrir fjarfesta
til ad meta ymsa fjarfestingarmoguleika i hinum ymsu feldgum. Mikilvaegast er
fyrir félog ad reikna Ut eiginfjarhlutfall, veltufjarhlutfall sem og
skuldahlutfallid nettéskuldir/EBITDA. bear prjar geta veitt miklar upplysingar
um reksturinn sem og um pad hvernig tilteknu félagi gengur midad vid énnur

felog i sému idn.

Allir fulltrtar félaganna sem ratt var vid nefndu ad uthlutun aflaheimilda veeri
einn af dhrifapattum félaganna sem og sjavarutvegsins i heild. Aflaheimildar
fara eftir &kvordun atvinnuvega- og nyskdpunarradherra fyrir hvert fiskveidiar
en Uthlutun aflaheimildanna er i héndum Fiskistofu (Fiskistofa, 2013, bls. 7). |
vidauka 4 ma sja préun a leyfilegum heildarafla hvers fiskveidiars a &runum
2007-2012. bad er pvi alit hofundar ad erfitt er fyrir sjavarttvegsféldog ad gera
aeetlanir lengra en eitt ar i einu vegna pessa. Akvardanir stjornvalda hafa mikid
um pad ad segja hverjir tekjumoguleikar sjavaratvegsfélaga eru. Helstu
ahrifapaettir ad mati héfundar Gt fra nidurstddum vidtala eru flestir einhverjir
sem erfitt er ad hafa ahrif &4 eda félog hafa enga stjorn a. Eins og fram kom i
vidtali vid Heidar Hrafn Eiriksson skrifstofustjora Porbjarnar hafa stjornvold
skapad erfitt rekstrarumhverfi fyrir sjavaratveginn undanfarin ar og at fra pvi

getur skapast mikil dvissa & milli ara.
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7. Nidurstoéour

Eins og adur hefur komid fram pa skiptir sjavarttvegurinn island miklu mali og
hefur oft verid talin ardbarasta atvinnugrein landsins og uppistada islenskt
samfélags (Landssamband islenskra utvegsmanna, 2014). pad kom po i 1jos i
vidtolum vio fjarmalastjora peirra sjavarutvegsfelaga sem hér hafa verid tekin
fyrir ad arosemi er ekki eitt af adalatriounum og ekKi eitt af pvi sem 16g0 er
ahersla & ad skoda pegar rekstrararid er gert upp.

I upphafi verkefnisins var lagt upp med prjar rannséknarspurningar og eru peer

eftirfarandi:

Hverjir eru ahrifapzttir & ardsemi og afkomu islenskra

sjavarutvegsfyrirtaekja?
Med hvada kennitélum meta sjavarutvegsfélog rekstur sinn?

Hver er munurinn a peim félégum sem stunda badi veidar og
vinnslu a botn- og uppsjavarfiski og peim sem stunda einungis veidar

og vinnslu & botnfiski?

Ef byrjad er a spurningu eitt sem er ,,Hverjir eru ahrifapattir & ardsemi og
afkomu Islenskra sjavaritvegsfyrirteekja? “, pa var byrjad a ad kanna hver
ardsemi félaganna hefur verid og var medaltal ardsemiskennitalnanna, ardsemi
eigin fjar og ardsemi heildareigna sett upp i toflu 5 i kafla 4.2.1 fyrir félégin
sex sem hér voru kénnud & arunum 2007-2012. bar kemur fram ad
medalardsemi heildareigna hja sjavarutvegsfélogunum sex er neikvaed um
2,39% sem verdur ad teljast lagt. P4 er medalardsemi heildareigna hja HB
Granda og Vinnslustodinni pad eina sem fer fyrir ofan medaltal heildarinnar en
HB Grandi mealdist med 5,95% og Vinnslustddin med 6,42%. A arunum sex
sem hér voru skodud hafdi efnahagshrunid mikil ahrif & pad hvernig ardsemi
heildareigna kom Gt en a mynd 5 i kafla 4.4. um Utkomu utreikninga sést ad
ardsemi heildareigna vard neikveed hja fimm félégum af peim sex sem hér voru
til umfjollunar. Astaeedan fyrir pvi er ad hagnadur e. skatta vard neikvadur hja
peim 6llum nema HB Granda.
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Medaltal ardsemi eigin fjar skv. t6flu 5 i kafla 4.2.1 er 33,4% og eru prja félég
par fyrir ofan. Kennitalan i heild sinni kom mjog mismunandi Ut medal
félaganna sex og var proun einnig mismunandi & milli &ra. Af mynd 6 i kafla
4.4. ma telja ad hrunid hafi leitt til haekkunar & pessari kennitélu par sem
ardsemi eigin fjar haekkar hja Eskju, HG-Gunnvor, og borbirni. Nesfiskur
meelist pa med svipada nidurstodur & adurnefndu félog en pad hafdi leekkad fra

arinu adur.

Med pad sem er hér ad ofan til hlidsjonar og nidurstédur vidtala er haegt ad
svara spurningunni sem lagt var af stad med i upphafi, ,,Hverjir eru
ahrifapaettir & ardsemi og afkomu Islenskra sjavaritvegsfyrirtekja? “ Helstu
ahrifapeettir a ardsemi og afkomu sjavaratvegsins eru Uthlutun aflaheimilda og
byggist hagnadur félaganna & pvi hver Gthlutunin hefur verid pad ar. Adrir
ahrifapaettir sem nefndir voru eru til demis adgerdir stjornvalda, gengi, vextir
og fleira. betta eru peettir sem litid eda ekkert er haegt ad hafa ahrif a og getur
oft skapast mikil dvissa & milli ara vegna pessara patta, pa einkum adgerdir

stjornvalda.

Naesta rannsoknarspurning sem hér verdur svarad er ,,Med hvada kennitdlum
meta sjavarutvegsféldg rekstur sinn? “ bad er margt sem sjavarutvegsfélog
burfa ad huga ad pegar rekstur pess er metinn. Samkvaemt nidurstddum vidtala
er mikilvaegast fyrir stjérnendur sjavaratvegsfélaga ad kanna hver EBITDA
félagsins hefur verid asamt, tekjum, skuldum og fleira. ba er einnig mikilvaegt
ad kanna hver préun pessara patta hefur verid i gegnum rekstrararid sem og
préun undanfarin ar. Pad sama ma segja um kennitélurnar sem
sjavarutvegsféldgin reikna Ut en helstu kennitélurnar sem félogin skoda i lok
rekstrarars eru eiginfjarhlutfall, veltufjarhlutfall, framlegdarhlutfall og
skuldahlutfall. Fél6gin reikna einnig ut akvedna paetti sem tengjast rekstri
sinum ut a til deemis rekstrartekjur, hraefnistonn og fleira. Petta eru peettir eins
og launakostnadur, skrifstofu og stjornunarkostnadur, kostnadarverd seldra
vara og fleiri peettir sem sja ma i toflu 9 i kafla 5.3.6. betta er gert til ad sja
hvad feélagio er ad eyda af til deemis oliu midad vid pad magn hréefnis sem
félagid vinnur ar. begar féldgin bera sig saman vid sjavaratveginn i heild pa er
oft reiknad Ut til demis hver EBITDA félagsins hefur verid a porskigildiskil6
og eda hverjar skuldir pess eru & porskigildi. Ad 6dru leyti pykir ekki hentugt
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ad meta rekstur Gt fra porskigildisstudlum. Ad pessu s6gou sést ad pad er i

morg horn ad lyta pegar sjavardtvegsfélog meta rekstur sinn

Svarid vid pridju og seinustu rannsoknarspurningunni ,,Hver er munurinn &
peim félégum sem stunda badi veidar og vinnslu & botn- og uppsjavarfiski og
peim sem stunda einungis veidar og vinnslu a botnfiski? “ er ad munurinn er
mismunandi eftir pvi til hvada kennitolu er litid. Ef teknar eru
ardsemiskennitdlurnar prjar p4 meeldust pa félog sem einungis stunda veidar og
vinnslu & botnfisk med leegra hlutfall en pau félég sem sinna badi veidum og
vinnslu & botn- og uppsjavarfiski. begar ardsemi heildareigna er skodud kemur
ekki fram mikill munur & milli flokkanna. Ad medaltali var var 9,08% sem er
skekkt tala par sem arid 2008 var munurinn 47% en hin arin var munurinn a
milli flokka & bilinu 1,06% pegar pad var leegst til 4,24% pegar pad var hast.

Hja ardsemi eigin fjar maeldust pau félég sem vinna einungis botnfisk med
heerra hlutfall & &runum 2007-2008 en pessi proun snérist vid 2009. Ardsemi
eigin fjar hefur farid haekkandi hja badum flokkum fra arinu 2008. Mestur var
munurinn arid 2011 pegar pau félég sem badi vinna botn- og uppsjavarfisk
meeldust med 37,87% a moti peim sem einungis sinna botnfiski voru neikveed
um teeplega 140%. P& hefur einnig ordid akvedinn vidsnuningur pegar
hagnadarhlutfall flokkanna er borid saman og toku pau félog sem einungis
vinna botnfisk ad hafa haerra hagnadarhlutfall en arid 2012 snérist pessi proun
vid.

Skuldakennitalan nettéskuldir/EBITDA meldist harri hja peim félégum sem
stunda veidar og vinnslu a botnfisk sem gefur til kynna ad sa flokkur hafi
frekar att i greidsluerfidleikum & arunum 2007-2008. Medal munur flokkanna
er 6,32 stig sem verdur ad teljast frekar mikid. pau félég sem badi vinna botn-
og uppsjavarfisk voru medal skuldahlutfall 4,07 sem er god tala sem bendir
ekki til greidsluerfidleika en félogin sem einungis veida botnfisk meaeldust med
medal skuldahlutfall upp a 10,39 stig sem telst vera frekar hatt. Eins og adur
hefur komid fram pa er félag i dvidradanlegri skuldastodu ef
nettoskuldir/EBITDA fer yfir 10 (Stefan Gunnlaugsson, 2010, bls. 188).

Pegar veltufjarhlutfall flokkanna er skodad kemur i 1jés ad proun hlutfallsins

hja badum flokkum er frekar svipud. Félégin i veidum og vinnslu a botn- og
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uppsjavarfiski maelast med haerra hlutfall en pau sem sinna einungis botnfiski
og er medal munur &ranna 0,48. Mestur var munurinn 2011 en p4 meeldist hann
0,59. pad verdur pvi ad segjast ad ekki er mikill munur & milli flokkanna og eru
pbvi badir flokkar i svipadri stédu hvad vardar ad standa vid
skammtimaskuldbindingar sinar. Meiri munur er & milli flokkanna tveggja
pbegar eiginfjarhlutfallid er skodad en par melast pau félég sem stunda veidar
baedi & botn- og uppsjavarfiski einnig med herra hlutfall. Medal munur
flokkanna a arunum 2007-2012 er 42,1%. Hja eiginfjarhlutfalli hafdi
efnahagshrunid téluverd ahrif en féldgin nadu sér fljott & strik eftir pad eins og
sjd ma a mynd 17 i kafla 4.4. b6 foru flokkurinn sem badi vinnur botn- og
uppsjavarfisk ekki i neikveett eiginfjarhlutfall eins og pau sem einungis sinna
botnfiski.

Til ad enda spurninguna um muninn & milli flokkanna tveggja pa skodum vid
framlegdarhlutfallid. par er ekki mikil breyting & milli ara og eru pau félég sem
stunda veidar badi & botn- og uppsjavarfiski med ad medaltali 4,8% harra
hlutfall & arunum 2010-2012 en pau sem eru einungis i botnfiski. Pad er pvi
ekki mikill munur a milli flokkanna pegar kemur ad pvi ad skoda hversu mikil

framlegd félagio skilar af rekstri sinum.

Hja flestum kennitélunum koma pau félog sem sinna baedi botn- og
uppsjavarfiski betur ut po6 ad litill munur sé & sumum kennitélunum eins og til
demis framlegdarhlutfalli og ardsemi heildareigna. Mestur er munurinn & milli
flokkanna & eiginfjarhlutfalli peirra sem og téluverdur munur er &
skuldahlutfallinu. ba sést einnig pegar kennitolurnar eru skodadar i heild ad
efnahagshrunid hafdi ekki ahrif a paer allar. Augljosleg ahrif vegna hrunsins méa
adallega sja a ardsemi heildar eigna og eiginfjarhlutfallid. Orsokin fyrir
muninum & peim tveimur flokkum sem hér hafa verid teknir fyrir liggur i pvi
ad undanfarin ar hefur vinnsla & uppsjavarfiski verid ad koma betur Gt
rekstrarlega séd heldur en botnfiskvinnsla. A peim sex féldsgum sem hér voru
tekin fyrir voru prja peirra i veidum og vinnslu & botn- og uppsjavarfiski og

voru pau félog steerri en pau sem voru einungis i veioum og vinnslu & botnfiski.

Asamt pvi ad kanna betur i hverju munurinn liggur & bakvid féldgin sem eru i

veidum og vinnslu & botn- og uppsjavarfiski og peim sem eru einungis i
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veidum og vinnslu botnfiski er vert ad kanna hver ahattudreifing félaganna er.
P& telur hofundur ad meiri vissu purfi i sjavaratveginn sem gerir félogum kleift
ad gera dztlanir til lengri tima og pvi spyr hofundur sig ad pvi hvad geta
stjornvold gert til ad maeta kréfum sjavardtvegsins um meiri stodugleika? pad
kom fram i viotélum ad porskigildisstudullinn telur ekki vera godur
meelistudull & ardsemi og afkomu sjavarutvegsfélaga par sem hann byggir a
aflaverdmaetum en ekki framlegd eins og Jénas Gudbjornsson
framkvaemdarstjori fjarmalasvids HB Granda kom inna. Ut fra pvi telur
hofundur ad vert sé ad athuga hvort ad porf sé & breytingu & porskigildisstudli
og vert ad kanna hvernig best vari ad hanna studulinn svo ad hann nytist sem
best vid ad meta sjavaratveginn til ad hann gefi sem ndkvemustu mynd af pvi

hver ardsemi og afkoma sjavarutvegsins er i heild.
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Vidaukar
Vidauki 1
porskigildisstudull fra fiskveidiarinu 2004/2005 til fiskveidiarsins 2013/2014.

Fisktegund 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

/05 /06 /07 /08 /09 /10 /11 /12 /13 /14
porskur 1,00 1,00, 1,00, 1,00, 1,00, 1,00, 1,00 1,00 1,00| 1,00
Ysa 068/ 0,75 o081 082 069| 0,76/ 095/ 089 092 1,15
Ufsi 0,36/ 0,37| 042 o043| 0,38 049| 0,64 063| 0,73| 0,82
Gullkarfi 047| 054| o069 o060| 042 061 0,74 0,71 0,82| 0,89
Langa 0,56 o0,55| o060 064| 049| 048| 051 0/55| 059 0,73
Blalanga 0,67
Keila 0,39| 0,35 0,37 038| 033 037| 0,34 037| 039 0,52
Steinbitur 0,62| 068| 0,71 068| 060| 0,71| 087 0,83| 085 0,95
Skotuselur 1,50, 1,60 180| 1,76/ 1,34| 1,65| 192| 1,57| 1,74| 1,98
Gulllax 0,38| 040| 044| 036| 032| 0,14\ 047| 047| 0,57| 0,55
Graluda 1,64 2,04, 198| 1,67| 1,23| 1,94 221| 2,12| 247| 2,67
Skarkoli 1,13 1,29, 1,18 1,02, o081, 0,77 080| 0,68 0,74 0,71
pykkvallra 162| 1,55 143| 1,46| 1,21 1,14| 1,07| 1,14| 1,41 1,51
Langlira 0,70/ o0,63| 0,59 o052| o050 o061 060f 054, 061 0,68
Sandkoli 049 052| 048| 0,38| 0,29 0,27 0,24, 0,25| 0,26 0,28
Skrapfldra 044| 045| 046| 0,29| 0,26/ 0,34| 0,34| 0,28, 0,21| 0,19
Sild 0,09 o0,14| o0,13| o0,10| o0,07| 0,12| o0,11| 0,13| 0,20 0,26
Lodna 0,06 | o0,06| o0,10( 0,09/ 0,09 0,12 o0,17| 0,10 0,08 0,14
Kolmunni 0,05 0,05 0,05 o0,07| 0,06/ 0,08/ 0,13| 0,13| 0,08 0,14
Norsk-islensk sild 0,11| 0,15 0,23| 0,14| 0,09/ 0,16/ 0,16/ 0,16] 045| 0,33
Humar (slitinn) 6,52| 645| 6,42| 505| 4,68| 4,71 4,51| 435| 4,70 6,46
Raekja
(Gthafsraekja 068 068| o067 057| 049 060| 0,63| 0,67 - -
0203+)
Horpudiskur - - - - - - - - - -
Litli karfi 0,10/ o0,05| 0,38 0,25| 0,22| 042| 049 0,38| 0,36 0,41
Innfjardaraekja 045| 0,36| 0,36| 052| 0)52| o061| 058 0,52| 067| 0,85
Djupkarfi - - - - - - 0,74| 0,84| 1,03| 1,09
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Framleg

Hagnada darhlutf Nettoskuldir / Veltufjarhlut Eiginfjarhlut

rhlutfall  all EBITDA fall fall
2007 5,21% 39,20% 9,55 1,084 13,30%
2008 -63,71% 119,59% 8,07 0,528 -53,28%
2009 -4,69% 162,36% -14,34% 29,08% 10,82 0,828 -2,89%
2010 7,69% 158,95%  18,67% 33,23% 6,95 0,942 4,84%
2011  13,60% 73,79%  23,66% 35,93% 3,95 0,404 18,43%
2012 12,81% 71,23%  25,20% 36,30% 4,44 0,893 17,99%
medal -4,85% 104,19%  13,29% 33,63% 7,30 0,780 -0,27%

Kennitélur HB Granda

Framleg

HB Hagnadar darhlut Nettéskuldir / Veltufjarhlut Eiginfjarhl

Grandi hlutfall fall EBITDA fall utfall
2007 6,78% 19,26%  14,56% 22,04% 0,47 1,18 1,32
2008 5,42% 12,81%  12,89% 23,77% 0,54 0,72 0,99
2009 4,52% 9,82%  11,15% 27,39% 0,36 0,57 0,88
2010 2,58% 5,54% 5,41% 28,45% 0,19 1,44 1,02
2011 11,56% 12,29%  20,32% 30,61% 0,40 2,09 0,60
2012 4,87% 8,77% 7,53% 30,03% 0,29 1,58 1,16

medal 5,95% 11,42%  11,98% 27,05% 0,38 1,26 1,00
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Kennitdlur HG-Gunnvarar

Hagnad
arhlutf Framlegd Veltufjarhlu Eiginfjarhlutf
all arhlutfall Nettéskuldir / EBITDA tfall all

2007 6,27%  42,31% 15,71 0,90 0,15

2008 -55,63% 129,41% 11,52 0,81 -0,43

2009 535% 27,08% 8,05 0,97 0,20

2010  -1,28%  -7,14% 46,79% 18,88% 11,37 0,70 0,18

2011 -12,20% -356,73%  8,44% 25,29% 9,43 1,19 0,03

2012 6,21% 72,14% 20,08% 23,94% 8,91 1,32 0,09

medal -8,55% -15,49% 25,11% 22,70% 10,83 0,98 0,04

Kennitélur Nesfisks

Hagnadar Framlegdar Nettoskuldir/  Veltufjarhlut Eiginfjarhlut

Nesfiskur hlutfall hlutfall EBITDA fall fall
2007 1,67% 260,16% 2,67% 15,64% 10,24 0,45 0,01
2008 -80,23% 100,77% -111,11% 24,53% 10,14 0,76 -0,80
2009 -7,76% 8,53% -10,23% 21,88% 11,50 0,76 -0,91
2010 12,21% -17,00% 15,17% 16,50% 12,94 0,73 -0,72
2011 31,72% -89,46%  44,35% 16,00% 11,84 0,67 -0,35
2012 4,81% -17,99% 6,71% 20,45% 8,64 0,73 -0,27

medal -6,26% 40,83% -8,74% 19,17% 10,88 0,68 -0,51

Kennitdlur Vinnslustddvarinnar

Hagnadarh Framlegdarh Nett6skuldir / Veltufjarhlutf Eiginfjarhlutf
ROA ROE lutfall lutfall EBITDA all all

2007 7,18% 24,27% 11,46% 21,80% 5,15 1,55 0,30
2008 -1,28% -4,92% -1,89% 24,32% 4,49 1,54 0,26
2009 6,42% 19,51% 11,97% 23,27% 5,38 1,66 0,33
2010 4,28% 14,15% 5,42% 20,05% 4,41 1,49 0,30
2011 10,52% 27,54% 15,17% 23,18% 3,84 1,71 0,38
2012 11,37% 26,56% 14,73% 20,78% 3,57 1,99 0,43
Medal 6,42% 17,85% 9,48% 22,23% 4,47 1,66 0,33
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Kennitdlur borbjarnar

Hagnada Framlegd Nettoskuldir / Veltufjarhlut Eiginfjarhlut

bporbjorn ROA ROE rhlutfall arhlutfall EBITDA fall fall
2007 8,06% 46,96%  23,74% 25,50% 9,56 0,83 0,17
2008 -65,27%  133,13% -139,51% 29,68% 10,73 0,39 -0,49
2009 4,61% 28,71%  16,49% 31,98% 9,38 0,51 0,16
2010 -1,13% -9,00% -3,26% 28,24% 8,92 0,54 0,13
2011 6,01% 28,96%  16,33% 25,33% 8,50 0,58 0,21
2012 5,30% 20,96%  14,04% 20,59% 9,61 0,78 0,25

medal -7,07% 41,62% -12,03% 26,89% 9,45 0,60 0,07
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Vidauki 3

Spurningarlisti vidtala

Hvada peetti i arsreikningum auk kennitalna er mikilvaegast ad skoda i lok

rekstrarars?

Er einhver sérstok kennitala sem horft er & hvad vardar rekstur félagsins eda

ardsemi pess?

Er félagid ad reikna ut fleiri kennitdlur en eru uppgefnar i arsreikningum pess?
Pegar reiknadar eru Ut kennitdlur eru peer pa reiknadar a einhvern sérstakan
hatt? b.e. er 16gd ahersla & ad reikna Gt per porskigildi, manntima eda eitthvad
annad?

- Efsvoer, af hverju?

Hvad telur félagid vera sinn helsta ahrifavald & ardsemi og afkomu?

Hvad telur pa vera helsta ahrifavald & islenskan sjavaratvegi i heild sinni?
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1 Porskur 193.000 130.000 160.000 150.000 160.000 177.000 195.400 214.400
2 VYsa 105.000 100.000 93.000 63.000 50.000 45.000 36.000 38.000
3 Ufsi 80.000 75.000 65.000 50.000 50.000 52.000 50.000 57.000
4  Steinbitur 13.000 12.500 13.000 12.000 12.000 10.500 8.500 7.500
5.1 Gullkarfi 57.000 57.000 50.000 50.000 30.000 40.000 45.000 52.000
5.2 Djupkarfi - - - - 10.000 12.000 10.000 10.000
6 Graluda 15.000 15.000 15.000 12.000 13.000 13.000 14.700 12.480
7 Sandkoli 2.000 1.500 1.000 1.000 500 500 800 500
8 Skrapflara 1.500 1.000 1.000 1.000 200 200 200 200
9 Skarkoli 6.000 6.500 6.500 6.500 6.500 6.500 6.500 6.500
10 bykkvalira 2.000 2.200 2.200 2.200 1.300 1.300 1.400 1.600
11 Langlira 2.400 2.400 2.200 2.200 1.800 1.800 1.100 1.100
12 Keila 5.000 5.500 5.500 5.500 6.000 7.000 6.400 5.900
13 Langa 5.000 7.000 7.000 7.000 7.500 9.000 11.500 13.500
14 Skoétuselur 3.000 2.500 3.000 2.500 2.500 2.500 1.800 1.500
15 Humar 1.800 1.900 2.200 2.200 2.100 2.100 1.900 1.750
16 Sild 130.000 150.000 150.000 47.000  45.000 5.000 64.000 86.500
Blalanga** - - - - - - - 2.400
Gulllax** - - - - - - - 1.500

Litli karfi** - - - - - - - 8.000
Lodna 315.245 152.390 15.000 109.805 326.959 583.506 450.486  83.118
Uthafsraekja 7.000 7.000 7.000 7.000 - - - -
Horpudiskur 0 0 0 0 0 0 0 0
Innfjardarreekja 0 0 500 300 400 197 1.350 1.047
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