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Fjarhagsstada {slensks sjavaratvegs

Stefan B. Gunnlaugsson

Islenskur sjavaratvegur er mikilvagasta atvinnugrein islendinga. Fjarhagstada greinar-
innar skiptir pvi alla islendinga miklu mali. Miklar kollsteypur { atvinnu- og fjarmalalifi
landsins hafa beint athyglinni af fjarhagslegri stodu atvinnugreinarinnar. { pessari grein
er farid yfir fjarhagsstddu islensks sjavarutvegs og hvernig hun hefur préast sidustu ar.

Afli og verd

Fiskafli islenskra skipa hefur farid minnkandi sidustu aratugina. Aflinn var mestur arin
1996, 1997 og 2002 en pa tor aflinn yfir 2 millj. tonna. Minnstur var aflinn 1991 pegar
hann var einungis rétt raimlega 1 millj. tonn og 2008 pegar hann var ramlega 1,2 millj.
tonna. Sveiflur { heildarafla hafa ad mestu veri® vegna mikilla sveiflna { lodnuafla.
Mestur lodnuafli var pau ar sem heildarafli var mestur, en pau ar f6r lodnuaflinn yfir 1
millj. tonna.
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Mynd 1. Préun heildarafla islenskra fiskiskipa 1991-2008. (Fiskistofa, 2010)

Pad er alvarlegt a0 porskaflinn — sem er mikilvaegasti fiskistofninn — hefur farid
jafnt og pétt minnkandi. Arid 1991 var porskafli Islendinga 306 pusund tonn en hann
hefur minnkad nokkud stddugt sidan. Aflinn var minnstur 2008 pegar hann var
einungis 151 pusund tonn. Afli annarra mikilvaegra botnfisktegunda (Ysu, ufsa og katfa)
hefur ekki nid ad vega upp minni porskafla. Veidar Islendinga 4 ysu hafa aukist
verulega en per voru adeins 53 pusund tonn 1991 en voru komnar { 102 pusund tonn
2008. Hins vegar hafa veidar 4 karfa og ufsa minnkad verulega en samtals veiddu
Islendingar 203 pusund tonn af pessum tveimur fisktegundum 1991 en einungis 146
pusund tonn 2008. bvi hefur islenskur sjavaratvegur ekki nad ad bezta sér upp minni
porskafla med meiri veidum af 68rum botnfisktegundum.

Afli af graludu sem er mikilvaeg fisktegund vegna verdmetis hennar hefur farid
minnkandi. Aflinn var 35 pusund tonn 1991 en var einungis 12 pasund tonn 2008.
Gifurlegur samdréttur hefur verid { rekjuveidum. Arid 1991 voru rekjuveidar fslenskra
skipa 38 pusund tonn, en par nadu sidan hamarki 1995 pegar pxr voru 76 pasund
tonn. Frd peim tima hefur ordid algjért hrun og voru veidar 4 rakju 4 Islandsmidum
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einungis 2 pusund tonn arid 2008. Alverst hefur pé préunin verid i veidum 4 horpu-
diski. Pxr voru 10 pusund tonn 1991 en fra arinu 2003 hafa engar veidar verid 4
hérpudiski.

bad hefur vegid nokkud 4 moéti miklum samdratti { veidum 4 lodnu, porski og
rekju ad veidar hafa hafist 4 nyjum fisktegundum. Veidar 4 kolmunna héfust aftur
eftir langt hlé 1995. Per nadu hamarki 2003 pegar fslensk fiskiskip veiddu 501 pusund
tonn af kolmunna. Arid 2008 veiddu pau sidan 164 pusund tonn. Veidar 4 makril
héfust a0 einhverju marki 2008 en pa var aflinn 112 pusund tonn. Mikil aukning hefur
verid { sfldveidum en endurkoma norsk-fslensku sildarinnar hefur aukid sildarafla. Arid
1991 var afli islenskra skipa af sild 78 pasund tonn en hann var 370 pusund tonn 2008.

Almennt ma segja ad verd sjavarafurda hafi heldur hakkad sidustu aratugi ad
nafnvirdi en pad hefur ekki haekkad ad raunvirdi. Petta sést pegar mynd 2 er skodud
en hun synir préun 4 afurdaverdi 1991-2009 { SDR ad nafnvirdi. SDR er skammstéfun
a reiknieiningu sem Alpj6da gjaldeyrissjédurinn notar. Vagi einstakra mynta { SDR er
nu pannig ad USD er 45%, EUR 29%, JPY 15% og GBP 11%. Mest hefur verd mjols
og lysis haeekkad en verd pess hefur hakkad um 194% 4 pessu timabili.
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Mynd 2. Préun afurdaverds i SDR 1991-2008. (Hagstofan, 2010)

Rekstur fiskveidanna

Yfitleitt hefur verid hagnadur af islenskum fiskveidum. Pegar timabilid 1997-2009 er
sko0ad. Pa hefur verid hagnadur flest ar. P6 skera nokkur ar sig ur, en nokkurt tap var
arin 1997, 2000 og 2001. Astedur fyrir tapi 2000-2001 eru einkum gengistap af
langtimaskuldum { erlendri mynt. Verulegt tap var arid 2006 sem var vegna gengistaps
en arid 2006 veiktist {slenska kronan um 15%. Sidan verdur gridarlegt tap 2008 sem
enn og aftur er vegna gengistaps en arid 2008 veiktist islenska krénan um 45%.

bratt fyrir miklar sveiflur { hagnadi vegna sveiflna 4 gegni islensku krénunnar pa
hefur framlegd utgerdarinnar verid nokkud st6dug. betta sést vel 4 EBITDA
hlutfallinu en pad er synt 4samt hagnadarhlutfallinu 4 mynd 3. Arid 1997 var EBITDA
hlutfallid 17% en pad var haest arid 2008 25%. DPetta hlutfall melir hversu hatt hlutfall
tekna er eftir til a0 meta afskriftum, voxtum og skattgreidslum. Athyglisvert er ad
islensk tutgerd hefur nad ad hxkka petta hlutfall pratt fyrir ad einn helsti kostnadar-
lidurinn, olia, hefur hekkad mikid. Arid 1997 var medalverd oliu um 19 USD 4 tunnu
en 4rid 2008 var pad 91 USD. betta er gridarmikil hekkun eda 378%. Arid 1997 var
oliukostnadur 8,1% af rekstrartekjum en petta hlutfall var 12,3% arid 2008.
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Mynd 3. Préun 42 EBITDA og hagnadarhlutfalli {slenskra fiskveida 1997-2008. (Hagstofan,
2010)

Hio gifurlega tap sem vard 2008 vekur athygli. Petta ar veiktist kronan gifurlega
eda um 45% og olli pad gifurlegu gengistapi. bvi voru gjaldferdir fjarmagnslidir 123%
af rekstrartekjum! Hagnadarhlutfall petta ar var pvi mjog slakt enda var tap ttgerdar-
innar 105% af tekjum arsins 2008 eins og sést 4 mynd 3. Hins vegar hefur EBITDA
hlutfall aldrei verid eins hatt hja utgerdinni og arid 2008 pegar pad var 25%.

Rekstur fiskvinnslunnar

Rekstur islenskrar fiskvinnslu hefur gegni® vel undanfarid. Undantekningin er arid
2008 en pa er mikid tap vegna gridarlegs gengistaps. Almennt er tap a rekstri
vinnslunnar sému ar og tap var 4 utgerdinni. Likt og par hafa sveiflur 4 gengi
krénunnar mikil ahrif.

Eins og hja dtgerdinni pa hefur rekstur fiskvinnslunnar verid semilega st6dugur
pratt fyrir miklar sveiflur { hreinum hagnadi (EBT) sem verid hafa vegna gengis-
sveiflna. Pessi stédugleiki sést 4 EBITDA hlutfallinu sem er einna besti melikvardinn
4 arangurinn { rekstri. Petta hlutfall melir hversu hatt hlutfall tekna er eftir til ad maeta
afskriftum, voxtum og skattgreidslum. Hzast var petta hlutfall 2001 en pa var pad 19%.
bad ar var gegni krénunnar veikt, veidar miklar og verd sjavarafurda fremur hatt. Allt
studladi ad gédum rekstri og hau EBITDA hlutfalli. Lagst var petta hlutfall arid 1999
pegar pad var einungis 6%. Pa voru veidar litlar, sérstaklega lodnuveidar, en EBITDA
hlutfall lodnubredslna er harra en annarra greina fiskvinnslunnar.Verd sjavarafurda
var einnig lagt.

Steersti kostnadarlidur fiskvinnslunnar eru kaup 4 hraefni. Hid svokallada hraefnis-
hlutfall segir hversu hatt hlutfall kaup 4 hraefni séu af tekjum fiskvinnslunnar. Petta
hlutfall hefur sveiflast nokkud petta timabil. Pad var 53% 1997, £6r haest 1 63% 2002,
en var sidan komid nidur i 55% 2008. Veruleg lakkun 4 launakostnadi hefur ordid hja
fiskvinnslunni. Launkostnadur var 16% af tekjum vinnslunnar 1997. Fér haest 1 20% af
tekjum 2005 en var komid nidur { 12% af tekjum 2008. Pessi lekkun hefur ordid
vegna hagredingar sem leitt hefur til aukinna afkasta og fakkunar 4 storfum. Auk
pessa leidir mikil lekkun 4 gengi krénunnar arid 2008 til lekkunar pessa hlutfalls.
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Mynd 4. Préun 42 EBITDA og hagnadarhlutfalli {slenskrar fiskvinnslu 1997-2008. (Hagstofan,
2010)

A mynd 4 er synd préun a4 EBITDA og hagnadarhlutfalli vinnslunnar. Pessi mynd
er um margt lik samsvarandi mynd (mynd 3) par sem préun sému hlutfalla var rakin
hja atgerdinni. Samt vekur athygli ad minni sveiflur virdast vera { afkomu vinnslunnar
en afkomu tutgerdarinnar. Ef petta er skodad nanar pd er stadalfravik hagnadarhlutfalls
utgerdarinnar petta timabil 32% sem er gridarlega hatt en stadalfravik hagnadarhlut-
falls vinnslunnar er 13%. Liklegasta skyringin er st ad utgerdin sé hlutfalllega skuld-
settari og pvi hafi gengisbreytingar hlutfallslega meiri dhrif 4 atkomu og fjarmagnslidi
hennar.

bréun efnahags

A mynd 5 er yfitlit yfir préun 4 helstu tolum efnahagsreiknings islensks sjavaritvegs
1997-2008. Vegna pess ad yfirgnafandi hluti skulda sjavarutvegsins er i erlendum
myntum (um 90-93%). Tekjur greinarinnar eru ner allar { erlendri mynt og vegna pess
a0 gifurlegar sveiflur hafa verid 1 gengi {slensku kronunnar, pa er edlilegast ad skoda
préun efnahagsreikningsins { SDR.
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Mynd 5. Préun helstu télur efnahags islensks sjavaratvegs i millj. SDR 1997-2008. ( Hagstofan,
2010)

A myndinni sést ad efnahagsreikningur fslensks sjavaritvegs hefur stekkad mikid,
eignir hafa hakkad og skuldir hafa aukist. Aukning skulda hefur verid meiri en eigna
og pvi hefur bokfert eigid fé greinarinnar purrkast Gt. I heildina hefur efnahag-
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reikningur {slensks sjavarutvegs stekkad um 55% arin 1997-2008 ef sterd hans er
meld i SDR. Hins vegar hefur sterd efnahagsreikningsins haeekkad um 201%, sem sagt
ramlega prefaldast ef steerd hans er meld { ISK.

Steekkun efnahagsreikningsins i SDR verdur vegna fjarfestinga. Mest aukning er {
60rum eignum en par haekka um 507% 4 pessu timabili (1997-2008) mealt { SDR en
um 1075% ef hakkunin er meldi i ISK. Undir 60rum eighum eru aflaheimildir pannig
a0 hazkkun pessa lidar hefur einkum verid vegna fjarfestinga { aflaheimildum.
Athyglisvert er ad varanlegir rekstrarfjarmunir hakka ekki 4 pessum timabili. Til varan-
legra rekstrarfjarmuna teljast medal annars skip, teki og his. Mealt i SDR lekkar pessi
lidur um 46% en hakkar einungis um 4% mealt { ISK. Pvi hefur stekkun efnahags-
reiknings og aukin skuldsetning {slensks sjavarutvegs ekki verid vegna fjarfestinga {
varanlegum rekstrarfjarmunum.

Pad verkur athygli ad bokfart eigid fé islensks sjavardtvegs purrkast at arid 2008. I
arslok 2007 var pad um 1.120 millj. SDR en er ordid neikvett um 318 millj. SDR { ars-
lok 2008. Astazdur pessa er hrun krénunnar en 45% lakkun 4 gengi hennar leiddi til
mikilla haekkana 4 skuldum medan ad virdi eigna { islenskum krénum var ébreytt.

Vid athugun 4 mynd 5 vekur athygli si mikla aukning skulda sjavararatvegsins sem
myndin synir. Best er ad skoda skuldir greinarinnar med pvi ad athuga préun 4 nett6-
skuldum. Nett6skuldir eru heildarskuldir ad fradregnum veltufjarmunum. Nettéskuldir
leidrétta pvi fyrir sveiflum 4 skuldsetningu sem verdur t.d. vegna birgdasofnunar. T ars-
lok 1997 voru nettéskuldir islensks sjavarutvegs samkvemt t6lum Hagstofunnar 892
milli. SDR sem pa var 87 ma. ISK. T arslok 2008 voru nettéskuldir islensks sjavar-
utvegs samkvemt sému heimildum 2.473 millj. SDR sem pa var 465 ma. ISK. DPetta er
pvi 437% hakkun eda ramlega 5 f6ldun 4 skuldum { ISK en 177% hakkun i SDR. bvi
er lj6st ad efnahagsleg stada greinarinnar hefur stérversnad 4 pessu timabili.

Skuldastadan

Til pess ad atta sig betur 4 skuldastddu islensks sjavarutvegs er edlilegt ad setja skuldir
i samhengi vi0 tolur ur rekstrarreikningi. Pa sjast skuldir { betra samhengi vid umfang
rekstrar, breytingar vegna gengisbreytinga leidréttast ad nokkru og pvi verdur myndin
skyrari. Pegar nettéskuldir (heildarskuldir-veltufjirmunir) eru settar i samanburd vid
heildartekjur (ekki er leidrétt fyrir innl6gdum eigin afla) og utflutningsverdmeeti kemur
slaandi préun 1 1j6s. Nettoskuldir islensks sjavaratvegs voru 90% af utflutningstekjum
arsins 1997 en voru komnar { 272% af utflutningstekjum arid 2008. Pessi préun sést
vel 4 mynd 6.
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Mynd 6. Préun 4 helstu skuldakennitélum islensks sjavaratvegs 1997-2008. (Hagstofan, 2010)

Su kennitala sem er mest notud, og segir skyrustu ségu um préun a skuldastédu
greinarinnar er kennitalan nettéskuldir/EBITDA. Pessi kennitala segir okkur pvi groft
til tekid hversu morg ar félagid veari ad greida uppi skuldir ef allir fjarmunir sem
reksturinn byggi til feri til greidslu skulda og engar vaxtagreidslur veeri. Almennt er
talid a0 hja gédum fyrirtakjum med traustan fjarhag pa sé pessi kennitala undir 4,0 en
ef hun sé komin yfir 10,0 pa sé skuldastadan 6vidradanleg. Misjafnt er po6 eftir
atvinnugreinum hversu hé pessi kennitala ma vera par sem litil endurfjarfestingaporf er
og félog bua vid lagan fjarmagnskostnad pa ma pessi kennitala vera harri. Hvorugt 4
nu vid um {islenskan sjavardtveg og pvi eru pessi mork sem adur voru nefnd vel vid
hefi. Arid 1997 voru nettéskuldir/EBITDA 5,2 en bessi kennitala var sidan hag-
stedust 4rid 2001 pegar han var 3,6. T 4rlok 2008 var pessi kennitala sidan komin { 9,8
og skuldastada greinarinnar { heild mjog slem.

Ahugavert er ad bera skuldastédu sjavarttvegsins saman vid skuldastédu annarra
fyrirtackja { 6Orum atvinnugreinum. A mynd 7 er syndur samanburdur 4 skuldastédu
sjavardtvegsins vi0 fimm pekkt fyrirtaki. Myndin synir kennitSluna nettéskuldir-
/EBITDA og bendir myndin til pess a0 stada orkufyrirteekjanna sé verst. P6 ber ad
taka fram ad orkufyrirtzekin tvé p.e., Landsvirkjun og Orkuveita Reykjavikur, eru ekki
fyllilega samanburdarhaef pegar pessi kennitala er skodud. Orkufyrirteekin pola meiri
skuldsetningu en o6nnur fyrirteki { pessum samanburdi vegna hlutfallslega minni
endurfjarfestingarparfar og mun laegri fjirmagnskostnadar. Pau eru samt mjog skuldug,
sérstaklega Orkuveita Reykjavikur, en stada hennar er ordin slem.
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Mynd 7. Nettéskuldit/EBITDA nokkutra fyrirtekja og islensks sjavaritvegs. (Kaupholl
Islands, 2010)

Pau brju rekstrarfélég (Marel, Ossur og Bakkavér) sem synd eru 4 myndinni eru
fyllilega samberileg vid sjavaritveginn vid mat 4 skuldast6du. Hja slakasta rekstrar-
félaginu Bakkavor var skuldastadan 6rlitid lakari en hja 20 sterstu sjavardtvegs fyrir-
tekjunum. Hins vegar var stadan verri hja sjavardtveginum { heild en hja Bakkavor ef
eingdngu er horft 4 kennitdluna { samanburdinum. Adeins tvo islensk sjavaratvegs-
fyrirteki p.e. Vinnslust6din og HB-Grandi birta opinberlega uppgjér 4 heimasioum
sinum. Stada peirra er g6d { pessum samanburdi, en hin er mun betri en medaltal
greinarinnar.

TLokaotrd

Islenskur sjavaratvegur hefur purft ad taka 4 sig verulega aflaminnkun sidustu 4ratugi.
Fra arinu 1991 hefur afli minnkad um pridjung i porskigildum. A sama tima hefur
verd sjavarafurda { raun stadid { stad eda lekkad ad raungildi. bratt fyrir pad hefur
verOmeati utfluttra sjavarafurda litid dregist saman ad raunvirdi. Mikil hagrading hefur
01010 1 greininni. Sérstaklega { vinnslunni en mikil faekkun hefur verid 4 vinnsluleyfum
og fjolda starfsfélks. Minni hagreding hefur verid { utgerdinni. Mikil sampjéppun
hefur verid { aflaheimildum og hefur fyrirtekjum pvi fakkad og pau steekkad.

Yfirleitt hefur verid hagnadur af islenskum sjavaratvegi. b6 skera nokkur ar sig ar.
Verulegt tap var arid 2006 sem var vegna gengistaps en arid 2006 veiktist islenska
krénan um 15%. Sidan verdur gridarlegt tap 2008 sem enn og aftur er vegna
gengistaps en arid 2008 veiktist slenska krénan um 45%. Hins vegar hefur framlegd
(EBITDA) greinarinnar verid st6dug og farid vaxandi. Haest var framlegd greinarinnar
arid 2008 sidustu tvo aratugi.

Skuldir fslenska sjavarttvegsfyrirtekja hafa aukist mikid sidustu ar. I arslok 1997
voru nettéskuldir {slensks sjavaratvegs samkvemt télum Hagstofunnar 892 millj. SDR
sem pa var 87 ma. ISK. T arslok 2008 voru nettéskuldir islensks sjavarttvegs sam-
kvemt sému heimildum 2.473 millj. SDR sem pa var 465 ma. ISK. DPetta er pvi 437%
hekkun eda ramlega 5 féldun 4 skuldum { ISK en 177% hakkun { SDR. bvi er lj6st ad
efnahagsleg stada greinarinnar hefur stérversnad 4 pessu timabili.
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