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Abstract 
 

 

 

This research is part of a larger research project which focuses on nature and reasons for 

companies in Iceland to merge. The purpose of the research is to analyse the stimulus and 

objectives for companies to merge, and to investigate if the result of the consolidation is  

accordance with the objectives. Examined was if synergistic effect is visible within 

consolidated companies and if the consolidated companies showed more profit than the 

industry.  

The research is descriptive and the population of the research is all reported mergers in 

Iceland in 2003-2009. Companies mergers were analysed, based on financial statements 

and consolidation papers. Mergers in the fishing industry were especially examined. 

Compatible questionnaires were sent to directors of selected companies in the fishing 

industry. They were inquired about stimulus and objectives of acquisitions and if they 

created value within the acquisition company. Explorative research methodology was used 

and the directors of the companies were interviewed.  

The main objective of reported mergers according to consolidation papers was restructure 

and simplification of operation and more than 70% companies reveal this as the reason for 

the merger. The fishing companies were gaining increased quota by the acquisition to meet 

reduction in government quota and to enlarge the companies. The objectives were usually 

restructure and simplification of operations and also increased financial strength of the 

companies. The objectives gained by the acquisition was operation restructure and 

increased operation safety in spite of reduction in quota. Value creation was acquired by 

closing impractical business units. 

Key words: merger, acquisition, consolidation, fishing industry, fishing company. 
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Útdráttur á íslensku 

 

 

 

Rannsóknin er hluti af stærra rannsóknarverkefni sem beinist að eðli og ástæðum samruna 

fyrirtækja á Íslandi. Tilgangur rannsóknar er að greina hvata og upphafleg markmið með 

samrunum fyrirtækja og hvort árangur sameiningar er í samræmi við þau. Athugað var 

hvort samlegðaráhrif greinast hjá samruna fyrirtækjum og hvort þau sýndu betri afkomu en 

atvinnugreinin í heild.   

Rannsóknin er lýsandi og þýðið eru allir tilkynntir samrunar á árunum 2003-2009. 

Framkvæmd var greining á samrunum fyrirtækja byggt á gögnum úr ársreikningum og 

samrunagögnum. Skoðaðir voru sérstaklega samrunar í sjávarútvegi. Sendir voru út 

samhæfðir spurningalistar til stjórnenda valinna fyrirtækja í sjávarútvegi um hvata og 

markmið yfirtaka og hvort þær hafi skapað verðmæti hjá yfirtöku félaginu. Notuð var 

aðferðafræði leitandi rannsóknar og viðtöl tekin við stjórnendur fyrirtækjanna.  

Helsta markmið tilkynntra samruna samkvæmt samrunaáætlunum var hagræðing og 

einföldun í rekstri en ríflega 70% fyrirtækja gáfu upp þá ástæðu fyrir samrunum. 

Sjávarútvegsfyrirtækin voru að kaupa auknar aflaheimildir til að mæta samdrætti í 

aflaheimildum og til að stækka fyrirtækin. Markmiðin voru yfirleitt rekstrarhagræðing og 

einföldun í rekstri en einnig aukinn fjárhagslegur styrkleiki fyrirtækjanna. Markmið 

samrunanna náðust það er rekstrarhagræðing og aukið rekstraröryggi þrátt fyrir samdrátt í 

aflaheimildum. Samlegðaráhrif náðust meðal annars með því að loka óhagkvæmari 

rekstrareiningum. 

Lykilorð: samrunar, yfirtökur, sameiningar, sjávarútvegur, sjávarútvegsfyrirtæki. 
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1 Inngangur verkefnis 
 

 

 

Samrunar og yfirtökur fyrirtækja hafa verið vinsælar um allan heim á síðustu árum og hafa 

nokkrar bylgjur sameininga gengið yfir á síðustu fimmtíu árum.  Skoðaðar verða erlendar 

rannsóknir sem gerðar hafa verið á samrunum fyrirtækja og helstu niðurstöður þeirra. Þetta 

svið hefur lítið verið rannsakað á Íslandi og er það markmið rannsóknarinnar að skoða og 

greina þróun samruna á Íslandi á síðustu árum. Áhugavert verður að skoða samruna og 

yfirtökur til að greina hvaða ástæður valda því að fyrirtæki sameinast og hvort sameining 

félaganna hafi skapað verðmæti hjá yfirtöku félaginu.  

Rannsóknin er hluti af stærra rannsóknarverkefni sem unnið er af Fjólu Björk Jónsdóttur og 

Ögmundi Knútssyni við Háskólann á Akureyri. Rannsóknin mun beinast að eðli og 

ástæðum samruna fyrirtækja á Íslandi. Greindur verður undirliggjandi hvati á bak við 

samruna og yfirtökur fyrirtækja. Leitast verður við að skoða hagsveiflur og mismunandi 

ytra umhverfi atvinnugreina og áhrif þess á samruna og yfirtökur. Gerð verður greining á 

samrunum á Íslandi á árunum 2003-2009 eftir atvinnugreinum og landssvæðum og því 

hvaða ástæður lágu að baki þeim.  

Skoðaðir verða sérstaklega samrunar í sjávarútvegi meðal annars eftir landssvæðum og út 

frá þróun viðskiptaumhverfis sjávarútvegsins undanfarin ár. Í kjölfarið verða sendir út 

samhæfðir spurningalistar til stjórnenda handvalinna fyrirtækja um hvata og markmið 

yfirtaka og hvort þær hafi skapað verðmæti hjá yfirtöku félaginu. Reynt verður að greina 

upphafleg markmið með yfirtökunum og hvort árangurinn er í samræmi við þau. Athugað 

verður hvort samlegðaráhrif greinast hjá yfirtöku félögunum og hvort þau sýndu betri 

afkomu en atvinnugreinin í heild. Notuð verða bæði ytri og óopinber gögn ásamt viðtölum 

við stjórnendur fyrirtækjanna. Aðgangur að fjárhagsgögnum er takmarkaður við skil þeirra 

á ársreikningum til Ársreikningaskrár. Í sumum tilfellum skila fyrirtækin samandregnum 

ársreikningum sem takmarkar nokkuð rannsóknina. Alhæfingargildi þessarar rannsóknar er 

lítið sökum þess hversu fá fyrirtæki verða skoðuð. 
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Við rannsóknina verður stuðst við eftirfarandi rannsóknarspurningar: 

Hvaða hvatar stuðla að sameiningum fyrirtækja ? 

 Eru einhver utanaðkomandi áhrif sem stuðla að samruna ? 

 Stuðla einhverjir þættir innan sjávarútvegsins að samruna ? 

Hvaða markmið liggja að baki ákvörðun um samruna fyrirtækja ? 

 Hverjar eru ástæður samruna í atvinnugreininni ?   

 Hvaða tegundir samruna er um að ræða ? 

Er árangur af samruna fyrirtækja í samræmi við upphafleg markmið ? 

 Eru samlegðaráhrif greinanleg hjá samruna fyrirtækjum ? 

 Hversu langan tíma tekur fyrir samlegðaráhrifin að koma í ljós ? 

 Skila samruna fyrirtæki betri afkomu en atvinnugreinin í heild ? 

Markmið rannsóknar er að greina hvata og upphafleg markmið með samrunum fyrirtækja 

og hvort árangur sameiningar er í samræmi við þau. Athugað verður hvort samlegðaráhrif 

greinast hjá samruna fyrirtækjum og hvort þau sýni betri afkomu en atvinnugreinin í heild.   

Byrjað verður á fræðilegri umfjöllun um sameiningar út frá helstu rannsóknum sem unnar 

hafa verið erlendis en sameiningar hafa lítið verið rannsakaðar hérlendis. Farið verður yfir 

helstu rannsókaraðferðir sem notaðar voru við þessa rannsókn á samrunum á Íslandi. Gerð 

verður greining á samrunum á Íslandi á árunum 2003-2009 eftir atvinnugreinum og 

landssvæðum og því hvaða ástæður lágu að baki þeim. Fjallað verður um sjávarútveg út frá 

þróun fiskveiða, fiskvinnslu, útflutnings og viðskiptaumhverfis greinarinnar. Skoðuð verður 

þróun helstu rekstrar- og efnahagsstærða sjávarútvegsfyrirtækja ásamt þróunar 

hlutabréfaviðskipta í þeim. Loks verður gerð rannsókn á samrunum í sjávarútvegi bæði út 

frá greiningu á gögnum og svörum við spurningum frá stjórnendum handvalinna 

sjávarútvegsfyrirtækja. Síðan verða teknar saman helstu niðurstöður og reynt að tengja þær 

við fræðin. 
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2 Fræðileg umfjöllun um sameiningar 
 

 

 

Samrunar og yfirtökur íslenskra fyrirtækja bæði við innlend og erlend fyrirtæki hafa verið 

margar á síðustu árum og hefur verið talað um bylgju í því sambandi. Mikið hefur verið um 

samruna og yfirtökur á íslenskum markaði á undanförnum árum en umfang þeirra nam 27% 

af landsframleiðslu á árinu 2005. Þetta er töluvert hærra hlutfall en í Bandaríkunum þar sem 

sambærilegt hlutfall var 9% af landsframleiðslu það sama ár. Efnahagsleg áhrif að völdum 

samruna og yfirtaka hefur verið rannsökuð ítarlega erlendis. Samkvæmt Lajoux, (1998) 

hafa verið gerðar ógrynni rannsókna á samrunum fyrirtækja en mismunandi mælikvarðar 

hafa verið notaðir til að mæla árangur þeirra og rannsóknirnar því ekki samanburðarhæfar. 

Þessum rannsóknum má skipta í tvennt þ.e. annars vegar rannsóknir á skammtíma árangri 

af samrunum og hins vegar samlegðaráhrif samruna til lengri tíma. Niðurstöður hafa þó 

sýnt að eftir því sem fyrirtæki gengur í gegnum fleiri samruna og því styttri tími sem 

sameiningarferli tekur þeim mun betri verður árangur af samruna. Þrátt fyrir að sameiningar 

geti verið um margt ólíkar þá öðlast stjórnendur fyrirtækjanna reynslu af skipulagningu og 

innleiðingu þeirra sem síðan leiðir til sífellt betri árangurs.  

Aukin áhersla er orðin á að skoða fyrirtækjamenningu í undirbúningsferlinu og 

samþættingu hennar í innleiðingarferlinu til að stuðla að vel heppnuðum samruna. 

Rannsóknir eru líka farnar að snúa að hlutverki stjórnenda í sambandi við yfirtökur 

fyrirtækja og hvort þeir séu ekki drifkrafturinn á bak við þær en ekki hluthafarnir. Þetta 

leiðir hugann að því hvernig ákvörðunarferli stjórna varðandi samruna fyrirtækja og 

eftirfylgni með þeim er háttað. 

Samrunar og yfirtökur hafa lítið verið rannsakaðar á Íslandi fram að þessu en þó virðist sem 

einhver vakning sé að verða enda af nógu að taka. Forvitnilegt er að athuga hvort sömu 

hvatar og markmið liggja að baki þeim og hvort hægt er að mæla árangur þeirra. 
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2.1 Skammtímaáhrif á hlutabréfaverð 

Samkvæmt Katrínu Ólafsdóttur, Inga K. Pálssonar og Kára Sigurðssyni (2006) hafa 

efnahagsleg áhrif af völdum samruna og yfirtaka hefur verið rannsökuð ítarlega erlendis. 

Erlendar rannsóknir hafa mælt skammtímaáhrif á hlutabréfaverð samrunafyrirtækja.  

Niðurstöður þessara rannsókna gefa eindregið til kynna að hluthafar yfirtekinna fyrirtækja 

njóti að meðaltali umfram ávöxtunar til skemmri tíma. Rannsóknir gefa til kynna nokkuð 

mismunandi niðurstöður um verðmætaaukningu hluthafa í yfirtökufyrirtækjum. 

Niðurstaðan hjá Jensen og Ruback (1983) var sú að hluthafar yfirtökufyrirtækja verði ekki 

fyrir neinni verðmætaskerðingu að meðaltali í samrunum en fái allt að 4% umframávöxtun 

þegar um yfirtöku er að ræða. Rannsóknir Morck og félaga (1990), Byrd og félaga (1992), 

Sirower (1997) og Bradley og félaga (1998) sem gerðar voru á yfirtökum hjá stórum 

fyrirtækjum á bandarískan mælikvarða á níunda áratugnum gefa allar til kynna að hluthafar 

yfirtökufyrirtækja verði að meðaltali fyrir verðmætaskerðingu við tilkynningu á samruna 

eða yfirtöku. Niðurstöður þessara rannsókna benda til þess að að yfirtöku fylgi 

verðmætaskerðing fyrir yfirtökufyrirtæki sem nemur 1,2-2,9%.   

Rannsókn Moeller og félaga (2004) á 12.023 yfirtökum frá 1980 til 2001 bendir jafnframt 

til þess að hluthafar stórra yfirtökufyrirtækja verði fyrir verðmætisskerðingu upp á tæp 2% 

þegar skráð fyrirtæki tekur yfir annað skráð fyrirtæki.  Moeller og félagar (2004) komast að 

þeirri niðurstöðu að hluthafar yfirtökufyrirtækis fái verðmætaaukningu þegar yfirtekna 

fyrirtækið er óskráð eða þegar yfirtökufyrirtækið er hlutfallslega lítið.  Rannsóknir benda til 

að stærri fyrirtækin í Bandaríkjunum greiði að meðaltali meira yfirverð í yfirtökum heldur 

en þau minni. Stór fyrirtæki eru líklegri til að leggja í óvinveitta yfirtöku en minni 

fyrirtækin eru líklegri til að taka yfir óskráð einkahlutafélög með vinveittum tilboðum.  

Samkvæmt rannsókn Harding og Rigby (2009) um greiningu Bain & Company á meira en 

24 þúsund samrunum á árunum 1996-2006 þá skiluðu samrunar sem lokið var strax á eftir 

samdráttarskeiðinu 2001-2002 nærri þrefalt meiri ávinningi heldur en samrunar sem gerðir 

voru í samrunabylgjunni 2003-2006 sem fylgdi í kjölfarið. (Ávinningur er skilgreindur sem 

hagnaður hluthafa mældur í fjórar vikur fyrir samruna og fjórar vikur eftir samruna.) 

Rannsóknin sýnir að að fyrirtæki sem standa í samrunum í góðæri sem í kreppu skila meiri 
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ávinningi til langs tíma heldur en fyrirtæki sem einungis taka þátt í samrunum þegar bylgjur 

samruna ganga yfir.  

Rannsóknir Lajoux, (1998) á skammtímaáhrifum á hlutabréfaverð við tilkynningu samruna 

gefa til kynna að í heildina hagnist hluthafar á samrunum. En hún veltir fyrir sér hvort það 

séu þeir sem selja hlutabréf sín við samruna sem hagnist. Til að sjá hvort hluthafar hagnast 

á samruna þá þarf að rannsaka langtímaáhrifin gagnvart þeim hluthöfum sem halda áfram 

að vera eigendur sameinaðs fyrirtækis.  

Katrín Ólafsdóttir, Ingi K. Pálsson og Kári Sigurðsson framkvæmdu rannsókn árið 2006. 

Rannsóknin var framkvæmd á skammtímaviðbrögðum íslenska hlutabréfamarkaðarins við 

tilkynningu samruna eða yfirtöku til Kauphallar Íslands á tímabilinu frá 1996-2005. 

Niðurstöður hennar gefa til kynna að hlutabréfaverð yfirtekna fyrirtækisins hækkar að 

meðaltali um 3% við tilkynningu um yfirtöku eða samruna. Í tveimur af hverjum þremur 

tilfellum eru áhrifin á hlutabréfaverð jákvæð en áhrifin eru neikvæð í þriðjungi tilfella. 

Það virtist ekki vera marktækur munur á niðurstöðum eftir því hvort yfirtekna fyrirtækið 

var innlent eða erlent. Meiriháttar samruni eða yfirtaka hefur jákvæð áhrif á hlutabréfaverð 

að meðaltali um tæp 7%. Ef hins vegar er um er að ræða minniháttar samruna eða yfirtöku 

þá eru áhrifin óveruleg. Það virðist sem áhrifin af samrunum og yfirtökum hafi breyst með 

tímanum þar sem niðurstaðan var sú að jákvæð áhrif á hlutabréfaverð séu meiri á fyrri hluta 

tímabilsins heldur en á seinni hluta þess. Þetta gæti verið vísbending um að 

hlutabréfamarkaðurinn hafi verið að þróast á Íslandi á þessu tímabili.  

 

2.2 Langtímaáhrif á hlutabréfaverð 

Framkvæmdar hafa verið fjölmargar rannsóknir erlendis á áhrifum samruna og yfirtaka á 

gengi hlutabréfa viðkomandi fyrirtækja yfir lengri tíma. Samkvæmt rannsókn Ástu Dís 

Óladóttur (2003) þá skila samrunar og yfirtökur í flestum tilfellum ekki tilætluðum árangri. 

Samkvæmt könnun sem birtist í The Economist (1999) þá ná um 75% samruna ekki að 

skila þeim árangri sem til var ætlast. Þess ber þó að geta að samruni telst hafa misheppnast 

ef öllum markmiðum með honum hefur ekki verið náð.  



   

6 

Rannsókn sem framkvæmd var af KPMG (1999) styður einnig þá niðurstöðu að samrunar 

skili ekki alltaf tilætluðum árangri en þar kemur fram að í mörgum tilfellum sýni fyrirtæki 

minni arðsemi í kjölfar samruna. Í þessari sömu rannsókn kom í ljós að 80% af samrunum 

sem eiga sér stað í Bandaríkjunum og Evrópu hafa ekki náð að skapa tilætluð 

samlegðaráhrif og þar af leiðandi ekki skilað verðmætaaukningu til hluthafa. Þá kemur 

einnig fram að í helmingi tilfella séu samrunar misheppnaðir og hlutabréf eigenda í 

fyrirtækinu verði því sem næst verðlaus.   

Fjöldinn allur af rannsóknum hefur verið framkvæmdur og sambærilegar niðurstöður 

fengist. Í niðurstöðum könnunar sem birtist í Business Week kemur fram að virði hluthafa 

þeirra fyrirtækja sem keyptu rýrnaði í 61% tilvika.   

Megin ástæður þess er taldar fjórar: 

 Of hátt yfirverð er greitt fyrir fyrirtækin. Yfirverð flytur framtíðarhagnað frá 

yfirtökuaðila til hluthafa hins yfirtekna félags. 

 Ofmat á sparnaði og samlegðaráhrifum. Það skapar ákveðnar væntingar sem erfitt er 

að standa undir og veldur þar af leiðandi vonbrigðum meðal hluthafa. 

 Samþætting rekstrar- og stoðeininga tekur of langan tíma. Skapar óstöðugleika og 

óróa innan fyrirtækisins sem síðan kemur niður á þjónustu við viðskiptavini og 

skapar óánægju meðal starfsmanna. 

 Einblínt er um of á niðurskurð kostnaðar. Niðurskurður kostnaðar bitnar á 

verkefnum sem ætlað er að leggja grundvöll að framtíðarvexti (Henry og Jespersen, 

2002). 

Fyrirtæki leggja ekki nægilega mikla áherslu á mannlega þáttinn í ferlinu og vanmeta í 

flestum tilfellum áhrif samruna á vellíðan starfsmanna. Þetta getur orðið mjög 

kostnaðarsamt því að vanlíðan starfsmanna hefur áhrif á rekstur fyrirtækja vegna þess að 

hætta er á að framleiðni minnki og að lykilstarfsmenn yfirgefi fyrirtækið. Ólík 

fyrirtækjamenning hjá samrunafyrirtækjum er í 60-70% tilvika ástæða þess að samruni 

skilar ekki tilætluðum árangri. Það þarf að framkvæma áreiðanleikakannanir á fleiri þáttum 

en fjárhagslegum og lagalegum á undirbúningstímanum eins og á fyrirtækjamenningu 

samrunafyrirtækjanna. 
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André og félagar (2004) gerðu rannsókn á 267 yfirtökum í Kanada sem áttu sér stað á 

árunum frá 1980 til 2000. Í rannsókninni voru langtímaáhrif á hlutabréfaverð skoðað út frá 

upplýsingum frá hlutabréfamarkaðnum í Kanada. Fyrri rannsóknir sem þeir vísa til gefa 

yfirleitt til kynna neikvæð áhrif samruna eða yfirtaka á hlutabréfaverð til lengri tíma og er 

þá oftast miðað við þrjú til fimm ár frá samruna. Niðurstöður André og félaga benda til að 

yfirtökufyrirtæki verði fyrir verulegri verðmætaskerðingu þegar skoðað er þriggja ára 

tímabil frá yfirtöku. Samruni eða yfirtaka sem fjármögnuð er með hlutafé sýnir verri 

niðurstöðu en ef fjármögnun er með peningum. Samrunar við erlend fyrirtæki skila einnig 

verri árangri til lengri tíma. 

Tuch og O’Sullivan (2007) gerðu yfirlit yfir rannsóknir á áhrifum yfirtaka á frammistöðu 

fyrirtækja. Niðurstöðurnar benda til að til skemmri tíma þá hafi yfirtökur í besta falli engin 

áhrif á verðmæti hluthafa. Greiningar á langtímaáhrifum yfirtaka sýna verulega neikvæða 

niðurstöðu á meðan niðurstöður reikningshaldslegra mælikvarða eru misjafnar. Það eru 

engar sannanir fyrir því að árangur af yfirtökum batni með tímanum. Hins vegar bendir 

ýmislegt til þess að nýlegar yfirtökur hafi haft skaðleg áhrif á verðmæti hluthafa. 

Óvinveittar yfirtökur innan sömu atvinnugreinar sem greiddar eru með peningum sýna mun 

betri árangur eða alla vega ekki eins neikvæðan. Yfirtökur fjármagnaðar með peningum 

sýna ekki eins neikvæða niðurstöðu og þær sem fjármagnaðar eru með hlutafé. Yfirtökur á 

fyrirtækjum í tengdri starfsemi sýna betri niðurstöður heldur en yfirtökur á fyrirtækjum í 

óskyldri starfsemi. Nýlegar rannsóknir benda til þess að verr rekin fyrirtæki eru líklegri til 

að yfirtaka fyrirtæki í óskyldum rekstri. Yfirtökur sem gerðar eru í byrjun yfirtökuöldu eru 

líklegri til betri árangurs en þær sem gerðar eru á seinni hlutanum.   

Rannsóknir á langtímaáhrifum á hlutabréfaverð eru venjulega framkvæmdar miðað við 

þriggja ára tímabil. Niðurstöður þeirra hafa sýnt bæði misheppnaða eða vel heppnaða 

samruna allt eftir mismundandi skilgreiningum. Niðurstöður rannsókna hafa sýnt að eftir 

því sem fyrirtæki gengur í gegnum fleiri samruna og því styttri tíma sem sameiningarferli 

tekur þeim mun betri verður árangur af samruna. Þrátt fyrir að sameiningar geti verið um 

margt ólíkar þá öðlast stjórnendur fyrirtækjanna reynslu af skipulagningu og innleiðingu 

þeirra sem síðan leiðir til sífellt betri árangurs. 
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2.3 Sambandið á milli stærðar og arðsemi 

Höfuð tilgátan (Porter, M. E., 1980) varðandi iðnvædd hagkerfi er að sérhvert tímabundið 

frávik í hagnaði fyrirtækis sem greint er frá meðaltali markaðarins mun fljótt leiðréttast 

vegna áhrifa af mögulegum eða raunverulegum innkomum og brotthvarfa fyrirtækja eða 

vegna annarra samkeppnis afla þannig að ekkert fyrirtæki getur hagnast umfram meðaltals 

hagnað markaðarins til lengri tíma litið. (Bjarni Jónsson, 2007). 

Goddard, Tavakoli og Wilson (2005) rannsökuðu framleiðslu og þjónustu fyrirtæki í fjórum 

Evrópu löndum á árunum 1993-2001. Þeir ályktuðu að fyrirtæki sem stækka hafa 

tilhneigingu til að sýna minni arðsemi en ef aukin markaðshlutdeild fylgir með þá leiðir það 

að meðaltali til aukinnar arðsemi. Akhigbe og McNulty (2005) rannsökuðu 3000-6000 

bandaríska banka á árunum 1995-2001. Þeir skiptu bönkunum í þrjá hópa: litla, meðal stóra 

og stóra. Þeir fundu tölfræðilegan marktækan mismun á meðaltals arðsemi fyrir tímabilið í 

heild þar sem litlir bankar voru með minnsta arðsemi og stórir bankar með mesta arðsemi. 

Margar rannsóknir hafa fjallað um sambandið á milli markaðshlutdeildar og arðsemi með 

misjöfnum niðurstöðum. Rannsóknir sýna að aukning markaðshlutdeildar er ekki góð 

stefnumarkandi ákvörðun fyrir öll fyrirtæki í öllum atvinnugreinum. 

Bjarni Jónsson (2007) rannsakaði sambandið milli stærðar og arðsemi fyrirtækja á Íslandi 

sem voru með fleiri en 10 starfsmenn á árunum 2000-2004. Hann rannsakaði meðal annars 

fyrirtæki í fiskveiðum og fiskvinnslu á árunum 2002-2004. Greiningin sýndi að stærð 

fyrirtækja hefur engin tölfræðilega marktæk áhrif á arðsemi, óháð hvernig arðsemi eða 

stærð eru mæld. Samt sem áður fannst veikt öfugt samband milli stærðar og arðsemi þegar 

öll fyrirtæki voru skoðuð og eins fyrir fiskveiðar og fiskvinnslu (með undantekningu á 

árinu 2004 fyrir fiskveiðar og fiskvinnslu þegar jákvætt samband fannst). 

 

2.4 Notkun annarra mælikvarða 

Rannsóknir á samrunum og yfirtökum hafa einnig verið í formi tilfellarannsókna þar sem 

upphafleg markmið með samrunum og yfirtökum eru skoðuð og hvort árangur er í 

samræmi við þau. Þessi markmið geta verið mismunandi eftir undirliggjandi hvata á bak 

við samruna eða yfirtöku og eðli starfsemi fyrirtækja.  
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Þá hafa einnig ýmsir fjárhagslegir mælikvarðar verið rannsakaðir í tengslum við samruna 

og yfirtökur. Í bók Carleton og Lineberry (2004) eru tilgreindir eftirtaldir fjárhagslegir 

mælikvarðar sem nota mætti til að mæla árangur fyrirtækis í kjölfar samruna eða yfirtöku: 

 Hækkun eða lækkun hlutabréfaverðs 

 Aukning eða samdráttur í tekjum 

 Aukning eða minnkun rekstrarhagnaðar 

 Aukning eða minnkun hagnaðarábata 

 Endurgreiðsla fjárfestingarkostnaðar 

 Endurheimta greiddra bónusa 

 Aukning eða minnkun í framleiðni 

 Aukning eða minnkun í markaðshlutdeild 

 Missir lykilstjórnenda 

 Missir lykilstarfsmanna 

Þessa mælikvarða má einnig nota til eftirfylgni gagnvart innleiðingarferli samruna.  

Síðan eru tilgreindir eftirtaldir mælikvarðar sem nota má til að ákveða ferli og til að taka 

stöðu á samþættingu fyrirtækjamenningar hjá fyrirtækjunum eftir samruna: 

 Skoðanakönnun meðal starfsmanna á vefnum/viðhorfskönnun 

 CDD könnun á vefnum 

 360° leiðtoga og stjórnenda könnun á vefnum 

 Eftirfylgni með þjónustustigi og ánægju vinskiptavina 

 Áhersla á og eftirfylgni með starfsemismælikvörðum 

 Hlustunar og áherslu hópar 

 Viðtöl við viðskiptavini/áherslu hópar/kannanir 

Fleiri mælikvarðar á samþættingu fyrirtækjamenningar koma til greina eftir eðli fyrirtækis.   
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Aukin áhersla er orðin á að skoða fyrirtækjamenningu í undirbúningsferlinu og 

samþættingu hennar í innleiðingarferlinu til að stuðla að vel heppnuðum samruna. 

Í grein Bruner (2001) er tekið saman yfirlit yfir niðurstöður úr 130 rannsóknum frá 1971 til 

2001. Yfirlitið fjallar á gagnrýninn hátt um mismunandi rannsóknaraðferðir og dregur fram 

helstu niðurstöður. Rannsakendur hafa notað fjórar aðferðir til að mæla hagnaðarábata af 

samrunum og yfirtökum: 

 Atburðarannsóknir. Þær skoða óeðlilega skammtímabreytingu á hlutabréfaverði í 

kringum tilkynningu á samruna eða yfirtöku. Algengustu mælikvarðar eru CAMP 

og S&P500. Þessar rannsóknir hafa verið ráðandi síðan 1970. 

 Fjárhagslegar rannsóknir. Þær skoða fréttatilkynningar um fjárhagslegar 

upplýsingar yfirtökufyrirtækja fyrir og eftir yfirtöku. Mælikvarðar í þessum 

rannsóknum geta verið hagnaður, arður af höfuðstól eða heildareign, arður á hlut 

og upplausnarverð fyrirtækis. Bestu rannsóknirnar eru byggðar upp sem 

samanburður við fyrirtæki innan sömu atvinnugreinar eða af sömu stærð sem ekki 

stóðu í yfirtöku. 

 Kannanir hjá stjórnendum. Samhæfðir spurningalistar til stjórnenda um það hvort 

yfirtaka hafi skapað verðmæti til að geta alhæft út frá því. 

 Tilfellarannsóknir. Áhersla eru lögð á eitt eða nokkur tilfelli þar sem farið er í 

dýpri skoðun með viðtölum við stjórnendur fyrirtækis. Skoðuð eru einstök 

markmið með samrunasamningi og þau borin saman við þann árangur sem náðst 

hefur.   

Bruner (2001) segir að engin rannsóknaraðferð sé án galla þó að sumar þeirra hafi öðlast 

meiri virðingu meðal fræðilegra rannsakenda en aðrar. 

Helstu niðurstöður atburðarannsókna gefa til kynna að hluthafar fyrirtækja sem yfirtekin 

eru fái verulega verðmætisaukningu. Niðurstöður hjá hluthöfum yfirtökufyrirtækja eru 

mjög misjafnar en um þriðjungur þeirra sýnir verðmætaskerðingu, þriðjungur óbreytt 

verðmæti og þriðjungur verðmætaaukningu. (Bruner, 2001).   
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Rannsóknir á tilkynningum um fjárhagslegar upplýsingar gefa til kynna mjög mismunandi 

niðurstöður. Um helmingur þeirra sýnir engar markverðar breytingar á fjárhagslegum 

mælikvörðum og restin skiptist til helminga á milli jákvæðra og neikvæðra niðurstaðna. 

(Bruner, 2001). Rannsóknirnar gefa vísbendingar um hvað ákvarðar hagnaðarábata af 

yfirtökum og samrunum:  

 Fjölþætting yfir í óskyldan rekstur er verðmætisskerðandi á meðan samruni við 

tengdan rekstur varðveitir verðmæti. 

 Væntanleg samlegðaráhrif eru mikilvægur áhrifaþáttur í virðisaukningu við 

samruna. 

 Fyrirtæki með lágt bókfært verð skila verðmætisaukningu við samruna en þau sem 

eru með hátt bókfært verð miðað við markaðsverð gera það ekki. 

 Samruni eða yfirtaka til að ná ráðandi markaðsstöðu borgar sig yfirleitt ekki. 

 Samruni sem greiddur er með hlutabréfum er kostnaðarsamur en ef greitt er með 

peningum þá eru áhrifin óveruleg eða örlítið jákvæð. 

 Reglugerðarbreytingar í kringum samruna og yfirtökur hafa leitt til kostnaðarauka 

fyrir fjárfesta. 

 Þegar gerð eru tilboð í hlutafé, sem oft eru óvinveitt, til að yfirtaka fyrirtæki þá 

verður til verðmætisaukning. 

 Þegar stjórnendur hafa hag af árangri við samruna þá verður yfirleitt til meiri 

verðmætasköpun. 

 Ef fyrirtæki tilkynna áform um nokkrar yfirtökur sem hluta af stefnu fyrirtækis þá 

veldur það verðmætisaukningu hjá kaupendum. 

Niðurstöður kannana hjá stjórnendum gefa mjög mismunandi vísbendingar um árangur af 

samrunum og yfirtökum. Niðurstöður tilfellarannsókna eru jafn mismunandi og þær eru 

margar enda skoðað út frá markmiðum einstakra samruna og yfirtaka. (Bruner, 2001).   
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2.5 Árangursríkt innleiðingarferli 

Rannsókn Epstein (2005) beinist að því að greina hvað stuðlar að vel heppnaðri sameiningu 

og hvernig hægt sé að meta árangur af samruna. Niðurstaða rannsóknarinnar tiltekur sex 

mælikvarða til að mæla árangur af stefnu og innleiðingu hennar við samruna. Það eru þessir 

lykilþættir sem ætti að reiða sig á við að meta samruna og langtímaáhrif þeirra á hagnaðinn 

frekar en að mæla skammtíma breytingar á  hlutabréfaverði. 

Mælikvarðarnir eru eftirfarandi: 

 Stefna og markmið samruna ætti að miðast við að skapa samkeppnis forskot 

sameinaðs fyrirtækis til lengri tíma frekar en að beinast að skammtíma lagfæringum 

á skilvirkni starfseminnar. Skýr stefnumiðuð framtíðarsýn getur ráðið árangri af 

samruna.   

 Til að samruni verði árangursríkur þá þarf að huga vel að tveimur þáttum í 

samrunasamningi þ.e. yfirverði og samsetningu fjármögnunar kaupanna. 

 Huga þarf vel að því að innleiðingarferlið sé í samræmi við stefnumiðaða 

framtíðarsýn. Innleiðingarhópurinn ætti að vera samsettur af stjórnendum frá 

mismunandi starfssviðum og úr báðum fyrirtækjum. 

 Undirbúningur á sameiningartímabilinu áður en samruni er tilkynntur er 

nauðsynlegur til að árangur náist. Það er mikilvægt að kynna samrunann fyrir 

stærstu eigendum í trúnaði og velja lykilstjórnendur og ákveða hlutverk þeirra í 

innleiðingarferlinu. 

 Fylgja þarf eftir að samþætting rekstrar verði í samræmi við upphaflegar áætlanir. 

 Meðan á samrunaferlinu stendur þá þarf að aðlaga stefnuna að þeim breytingum 

sem kunna að verða á rekstrarumhverfi fyrirtækisins. 

Niðurstaða rannsóknar er sú að mat á árangri af samruna ætti að mæla út frá miklu fleiri 

þáttum heldur en út frá breytingu á hlutabréfaverði sem oft segir okkur lítið um árangur af 

samruna. Utanaðkomandi þættir geta haft áhrif á hlutabréfaverðið þannig að betra er að 

skoða stefnumiðuð markmið sameiningar og hvort þau hafi náðst. 
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2.6 Niðurstöður rannsókna 

Hér eru teknar saman helstu niðurstöður rannsókna á samrunum og yfirtökum fyrirtækja út 

frá mismundandi mælingum á árangri þeirra. 

Niðurstöður rannsókna benda til að hluthafar yfirtekinna fyrirtækja njóti að meðaltali 

umfram ávöxtunar til skemmri tíma. Rannsóknir gefa til kynna nokkuð mismunandi 

niðurstöður um verðmætaaukningu hluthafa í yfirtökufyrirtækjum. Hluthafar stórra 

yfirtökufyrirtækja verði fyrir verðmætisskerðingu þegar skráð fyrirtæki tekur yfir annað 

skráð fyrirtæki. Að hluthafar yfirtökufyrirtækis fái verðmætaaukningu þegar yfirtekna 

fyrirtækið er óskráð eða þegar yfirtökufyrirtækið er hlutfallslega lítið.   

Rannsóknir gefa yfirleitt til kynna neikvæð áhrif samruna eða yfirtaka á hlutabréfaverð til 

lengri tíma og er þá oftast miðað við þrjú til fimm ár frá samruna. Yfirtökur fjármagnaðar 

með peningum sýna ekki eins neikvæða niðurstöðu og þær sem fjármagnaðar eru með 

hlutafé. Yfirtökur á fyrirtækjum í tengdri starfsemi sýna betri niðurstöður heldur en 

yfirtökur á fyrirtækjum í óskyldri starfsemi. Fyrirtæki með lágt bókfært verð skila 

verðmætisaukningu við samruna en þau sem eru með hátt bókfært verð miðað við 

markaðsverð gera það ekki. Samruni eða yfirtaka til að ná ráðandi markaðsstöðu borgar sig 

yfirleitt ekki. Utanaðkomandi þættir geta haft áhrif á hlutabréfaverð til lengri tíma. 

Rannsóknir á tilkynningum um fjárhagslegar upplýsingar gefa til kynna mjög mismunandi 

niðurstöður. Áhrif samruna og yfirtaka á fjárhagslega mælikvarða eru misjafnar.  

Niðurstöður kannana hjá stjórnendum gefa mjög mismunandi vísbendingar um árangur af 

samrunum og yfirtökum. Niðurstöður tilfellarannsókna eru jafn mismunandi og þær eru 

margar enda skoðað út frá markmiðum einstakra samruna og yfirtaka.   

Yfirtökur sem gerðar eru í byrjun yfirtökubylgju eru líklegri til betri árangurs en þær sem 

gerðar eru á seinni hlutanum. Niðurstöður rannsókna sýna að eftir því sem fyrirtæki gengur 

í gegnum fleiri samruna og því styttri tíma sem sameiningarferli tekur þeim mun betri 

verður árangur af samruna.  Þrátt fyrir að sameiningar geti verið um margt ólíkar þá öðlast 

stjórnendur fyrirtækjanna reynslu af skipulagningu og innleiðingu þeirra sem síðan leiðir til 

sífellt betri árangurs. Aukin áhersla er orðin á að skoða fyrirtækjamenningu í 

undirbúningsferlinu og samþættingu hennar í innleiðingarferlinu til að stuðla að vel 

heppnuðum samruna.  
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Samrunar hafa lítið verið rannsakaðir hér á landi og margir þættir sem áhugavert væri 

rannsaka betur. Skoða þætti eins og viðskipta- og rekstrarumhverfi einstakra atvinnugreina 

og hvaða hvatar og markmið stuðla að samruna innan hverrar greinar fyrir sig. Kanna með 

tilfellarannsóknum hvort hvatar og markmið með samrunum eru mismunandi á milli 

atvinnugreina. Athuga hvort árangur af samrunum er í samræmi við upphafleg markmið 

þeirra. Áhugavert væri að rannsaka hvort samrunar fyrirtækja innan atvinnugreinar hafi 

áhrif á skipulagsgerð greinarinnar. Einnig væri spennandi að skoða fyrirtækjamenningu 

íslenskra fyrirtækja og hvernig staðið hefur verið að samþættingu hennar í innleiðingarferli 

samrunanna. 
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3 Rannsóknaraðferðir 
 

 

 

Rannsókn þessi er hluti af stærri rannsókn sem hefur það að markmiði að safna 

upplýsingum í gagnabanka um samruna og yfirtökur til frekari greiningar. Markmiðið með 

rannsókninni er einnig að greina undirliggjandi þætti fyrir samruna og yfirtöku og hvort 

upprunalegum markmiðum með þeim sé náð. Rannsóknin byggir á gögnum úr söfnun á 

upplýsingum um samruna á Íslandi á árunum 2003 til 2009. Gögnin voru unnin úr gögnum 

fyrirtækjaskrá en í 14. kafla hlutafélagalaga nr. 2 frá árinu 1995 er fjallar um samruna og 

kveður á um hvaða gögnum skuli skilað inn til Fyrirtækjaskrár ríkisskattstjóra sem heldur 

utan um og geymir slík gögn samkvæmt lögum um Fyrirtækjaskrá nr. 17/2003. Þetta eru 

opinber gögn og samkvæmt lögum um Fyrirtækjaskrá ber ríkisskattstjóra að veita 

opinberum aðilum, fyrirtækjum og almenningi upplýsingar úr Fyrirtækjaskrá. 

Ríkisskattstjóri heimilaði því rannsóknaraðilum aðgengi að gögnunum og fékkst aðgengi í 

gegnum Skattstjórann á Akureyri. Gögn um samruna voru skönnuð inn og þannig geymd á 

rafrænu formi sem gerir alla úrvinnslu mjög tímafreka og dýra því ekki var mögulegt að 

greina þau á nokkurn hátt nema með mikilli handavinnu (Fjóla Björk og Ögmundur, 2009). 

Rannsóknin er lýsandi og þýðið eru allir tilkynntir samrunar á árunum 2003-2009. Fenginn 

var listi frá Fyrirtækjaskrá um alla tilkynnta samruna á Íslandi þessi ár. Ekki reyndist 

gerlegt að taka tillit til þess hvort af samrunanum varð á grundvelli fyrirliggjandi gagna. 

Listinn var síðan notaður til að sækja gögn um hvern samruna fyrir sig svo sem 

samrunaáætlanir ásamt meðfylgjandi efnahags- og rekstraryfirlitum ýmist í Fyrirtækjaskrá 

og/eða Ársreikningaskrá fyrir árin 2003-2007. Teknar voru saman upplýsingar um eftirtalda 

þætti: Atvinnugreinanúmer ÍSAT2008, heimilisföng og upplýsingar um eigendur, 

heildarveltu, hagnað, fastafjármuni, veltufjármuni, skuldir og eigið fé ásamt EBITDA fyrir 

yfirtöku og yfirtekin og uppgefnum markmiðum með samrunanum (Fjóla Björk og 

Ögmundur, 2009). 
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Skoðuð voru samrunaskjöl og ársreikningar fyrir hvern samruna og ofangreindum 

upplýsingum safnað. Þessar upplýsingar liggja til grundvallar þeim niðurstöðum sem fram 

koma í meistaraverkefninu. Búinn var til  Access gagnagrunnur sem heldur utan um gögnin 

og auðveldar það nokkuð úrvinnslu þeirra.  

Framkvæmd verður greining á samrunum fyrirtækja eftir atvinnugreinum og landssvæðum 

byggt á gögnum sem tekin hafa verið saman úr ársreikningum og samrunagögnum. 

Skoðaðir verða sérstaklega samrunar í sjávarútvegi meðal annars eftir landssvæðum og út 

frá þróun viðskiptaumhverfis sjávarútvegsins undanfarin ár. Sendir verða út samhæfðir 

spurningalistar til stjórnenda handvalinna fyrirtækja í sjávarútvegi um hvata og markmið 

yfirtaka og hvort þær hafi skapað verðmæti hjá yfirtöku félaginu. Notuð verður 

aðferðafræði leitandi rannsóknar í síðari hluta rannsóknarinnar.  Fengin verða eigindleg 

gögn svo sem samrunaáætlanir og önnur gögn varðandi samruna fyrirtækjanna og viðtöl 

tekin við stjórnendur þeirra.  Reynt verður að greina hvata og upphafleg markmið með 

samrunanum og hvort árangurinn er í samræmi við þau.  Athugað verður hvort 

samlegðaráhrif greinast hjá sameinuðu fyrirtæki. Markmið með samrunum geta verið 

mismunandi og þar af leiðandi er ekki víst að notaðir verði sömu mælikvarðar í öllum 

tilvikum. Notuð verða bæði ytri og óopinber gögn ásamt viðtölum við stjórnendur 

fyrirtækjanna. 

Hugsanlegar takmarkanir rannsóknar gætu verið aðgengi að gögnum og hversu greinargóð 

sameiningargögn eru tiltæk hjá þeim fyrirtækjum sem til skoðunar verða.  Alhæfingargildi 

rannsóknar verður lítið sökum þess hversu fá tilfelli verða skoðuð og hversu lítið er til af 

innlendum rannsóknum. 
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4 Greining samruna á Íslandi  
 

 

 

Samrunar og yfirtökur eru ekki nýjar af nálinni og hafa verið rannsakaðar og skoðaðar í 

gegnum tíðina. Þetta svið hefur lítið verið rannsakað á Íslandi og er það markmið 

rannsóknarinnar að skoða og greina þróun samruna á Íslandi hin síðustu ár (Fjóla Björk 

Jónsdóttir og Ögmundur Knútsson, 2009). 

Eitt af því sem virðist einkenna samruna og yfirtökur er að þær koma í bylgjum. Nokkrar 

bylgjur hafa komið á Íslandi síðustu 20 árin og samkvæmt fyrirliggjandi gögnum hjá 

fyrirtækjaskrá Ríkisskattstjóra er um þrjár bylgjur samruna að ræða á Íslandi (Ólafur Magni 

Sverrisson munnleg heimild, 21. janúar 2008). Bylgjan 1987-1992 einkenndist af 

sameiningum innan sjávarútvegsins. Sú bylgja kom í kjölfarið á hagvaxtarskeiði og miðaði 

að því að ná fram hagræðingu til að mæta aflasamdrætti og offjárfestingu. Önnur bylgja 

sem tók til mun fleiri atvinnugreina hófst 1996 og stóð til 1999. Þessi bylgja þróaðist 

samhliða hagvaxtarskeiði sem náði hámarki 1998 en einnig hafði þar mikil áhrif EES-

samningurinn sem gekk í gildi árið 1994 og skapaði mun meira frjálsræði á mörkuðum 

heldur en áður hafði þekkst (Ragnheiður Ingibjörg Jónsdóttir, 2005).  

Þriðja sameiningarbylgjan og sú allra stærsta á Íslandi hingað til, hefur merkjanlegt upphaf 

frá árinu 2000 og stóð til ársins 2008. Sú bylgja þróaðist samhliða hagvaxtarskeiði sem náði 

hámarki á árunum 2004-2005 en sameiningarbylgjan náði hámarki árið 2007.  

Í þessari rannsókn eru skoðaðir samrunar fyrirtækja á Íslandi árin 2003-2009 og leitast við 

greina þróun þeirra milli ára með tilliti til atvinnugreina og landssvæða. Rannsóknin er hluti 

af stærra verkefni þar sem gert er ráð fyrir að halda áfram gagnasöfnun um samruna á 

Íslandi svo hægt verði að viðhalda þeim Access gagnbanka sem þegar hefur verið safnað til 

frekari úrvinnslu. 
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4.1 Fjöldi samruna og hagvöxtur á Íslandi 

Fjöldi samruna hefur aukist í stökkum frá árinu 1981 samkvæmt gögnum frá Fyrirtækjaskrá 

og sýnir mynd 4.1. fjölda samruna á árunum 1981 til 2009 miðað við hagvöxt (Ólafur 

Magni Sverrisson munnleg heimild, 21. janúar 2008). Ekki reyndust tiltæk gögn hjá 

Fyrirtækjaskrá um fjölda samruna á árunum 2001-2002. Upplýsingar um hagvöxt á árunum 

2002-2009 voru fengnar í Hagtíðindum Hagstofu Íslands (Hagstofa Íslands, 2010:12).  

 

Mynd 4.1. Fjöldi samruna og hagvöxtur á Íslandi 1981-2009. 

Á mynd 4.1. sjást þrjár bylgjur samruna sem eins og áður var getið um þ.e. 1987-1992, 

1996-1999 og sú langstærsta 2000-2008. Sameiningarbylgjurnar verða samhliða eða í 

kjölfar hagvaxtarskeiða og hægt er að greina hliðrun um 2-4 ár þar sem hagvaxtarskeiðin 

eru á undan sameiningarbylgjunum. Mikil þensla var í efnahagslífinu á árunum 2003-2007, 

bæði hagvöxtur og fasteignaverð voru á hraðri uppleið. Einkaneyslan var veruleg, aðgengi 

að fjármagni var auðvelt og gengisþróun hagstæð fyrir erlendar lántökur. Algjör 

viðsnúningur varð hins vegar á árinu 2008 í aðdraganda og kjölfar bankahrunsins á Íslandi. 

Hagvöxtur varð neikvæður og fasteignaverð lækkaði. Einkaneyslan drógst verulega saman 

og fjármagnsmarkaðir lokuðust. Gengi íslensku krónunnar hrundi og erlend lán 

tvöfölduðust að krónutölu. 
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4.2 Fjöldi samruna eftir atvinnugreinum og landssvæðum 

Tafla 4.1. sýnir fjölda samruna eftir árum og helstu atvinnugreinum. Nokkuð oft var 

einungis einn samruni í atvinnugrein og var valið að taka þá saman sem annað í 

greiningunni og hafa þannig með í heildartölum.  

Tafla 4.1. Fjöldi samruna eftir árum og helstu atvinnugreinum (ISAT2008) og fjöldi 

yfirtekinna félaga (YF). 

  2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 Alls YF 

Útgerð smábáta 23 22 21 25 31 20 11 153 239 

Útgerð fiskiskipa 14 18 16 19 23 17 6 113 182 

Eldi og ræktun í sjó 1 0 0 1 0 0 0 2 3 

Eldi og ræktun í ferskvatni 2 0 0 0 0 0 0 2 3 

Frysting fiskafurða 7 17 10 8 13 7 2 64 98 

Söltun, þurrkun og hersla fiskafurða 2 0 3 0 3 2 1 11 21 

Önnur ótalin vinnsla fiskafurða 1 0 1 1 0 1 2 6 17 

Sjávarútvegur alls 50 57 51 54 70 47 22 351 563 

Bygging íbúðar- og atvinnuhúsnæðis 4 1 6 4 9 5 5 34 42 

Heildsala 14 20 12 20 22 19 13 120 148 

Smásala 6 13 14 15 9 12 6 75 113 

Ferðaþjónusta 5 5 9 6 5 9 6 45 58 

Starfsemi eignarhaldsfélaga 9 17 13 27 28 28 21 143 192 

Leiga atvinnuhúsnæðis 9 20 20 31 27 30 10 147 174 

Sérfræðiþjónusta 3 3 8 7 6 13 2 42 62 

Upplýsingatækni og hýsing 2 7 7 12 7 7 5 47 49 

Fjármálastarfsemi 8 4 2 4 7 6 1 32 32 

Annað 39 37 60 62 62 82 39 381 503 

Heildarfjöldi samruna og (YF) 149 184 202 242 252 258 130 1.417 1.936 

Á árunum 2003-2009 voru tilkynntir samrunar alls 1.417 þar sem 1.936 félög voru yfirtekin 

af öðrum félögum. Flestir samrunar urðu á árunum 2006-2008 eða 242 á árinu 2006, 252 

árið 2007 og 258 á árinu 2008. Um helmings fækkun varð á samrunum á árinu 2009 miðað 

við fyrra ár en þá urðu þeir 130.  

Þegar samrunar eru skoðaðir eftir landssvæðum þá er miðað við póstnúmeraflokkana þar 

sem 100-199 er Reykjavík og Seltjarnarnes. Reykjanes og höfuðborgarsvæðið utan 

Reykjavíkur og eru í póstnúmeraflokknum 200-299. Vesturland er skilgreint með 

póstnúmer 300-399 og Vestfirðir með 400-499. Strandir og norðurland vestra er með 

póstnúmer 500-599 og norðurland eystra með 600-699. Austurland er skilgreint með 

póstnúmer 700-799, suðurland með 800-899 og Vestmannaeyjar með 900. 

Eins og tafla 4.2 sýnir þá urðu 957 samrunar eða 68% samrunanna á höfuðborgarsvæðinu 

sem er svipað og hlutfall svæðisins af heildarmannfjölda á Íslandi á þessum árum. 
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Höfuðborgarsvæðið er skilgreint sem fyrirtæki með póstnúmer 101-299 þannig að 

suðurnesin eru skilgreind þar með enda eru sveitarfélögin Kópavogur, Garðabær og 

Hafnarfjörður innan póstnúmera 200-299. Næstflestir samrunar urðu á norðausturlandinu 

eða 153 sem er um 11% samrunanna. Fæstir samrunar urðu á suðurlandi eða 27 og 28 í 

Vestmannaeyjum. 

Tafla 4.2. Fjöldi tilkynntra samruna eftir árum og landssvæðum (póstnúmerum). 

 
100-199 200-299 300-399 400-499 500-599 600-699 700-799 800-899 900 Alls 

2003 71 27 13 9 1 16 6 1 5 149 

2004 92 30 16 11 3 16 7 2 7 184 

2005 90 53 12 3 7 22 6 4 5 202 

2006 123 46 21 6 5 29 7 3 2 242 

2007 103 55 25 10 7 31 6 8 7 252 

2008 115 61 12 9 10 29 13 7 2 258 

2009 63 28 6 5 13 10 3 2 0 130 

Alls 657 300 105 53 46 153 48 27 28 1417 

 

Í umfjöllun hér á eftir varðandi uppgefnar ástæður fyrir samrunum verður stuðst við 

greiningu fyrir árin 2003-2007 sem unnin var af Fjólu Björk Jónsdóttur og Ögmundi 

Knútssyni úr Access gagnagrunninum (Fjóla Björk og Ögmundur, 2009).  

Ástæðum fyrir samruna fyrirtækja samkvæmt samrunaáætlunum var skipt upp í eftirfarandi 

sex tegundir í gagnagrunninum: 

1. Rekstrarhagræðing  

2. Einföldun í rekri – sömu eigendur  

3. Lagabreytingar 

4. Aukinn fjárhagslegur styrkleiki 

5. Annað 

6. Ótilgreint  

Á árunum 2003-2007 voru tilkynntir samrunar samtals 1.029 þar sem 1.384 félög hurfu af 

sjónarsviðinu. Í þessari samþjöppun var áberandi mikill fjöldi yfirtekinna félaga 

skilgreindur með ótilgreinda starfsemi eða 340 og starfsemi eignarhaldsfélaga eða 130. Í 

meirihluta tilvika var um að ræða félög með sömu eigendur og sama póstfang. Það er því 

ljóst að verið var að sameina í auknum mæli eignarhaldsfélög og félög með ótilgreinda 

starfsemi við rekstrarfélögin sjálf. Sú þróun að skipta félögum upp í margar smærri einingar 
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virðist því hafa verið að ganga til baka og verið að sameina alla starfsemi aftur í einn 

lögaðila. Helsta markmið samrunanna samkvæmt samrunaáætlunum var hagræðing og 

einföldun í rekstri en ríflega 70% fyrirtækjanna gáfu upp þá ástæðu fyrir samrunanum 

(Fjóla Björk Jónsdóttir og Ögmundur Knútsson, 2009). 

4.2.1 Sjávarútvegur 

Ljóst er að nokkrar atvinnugreinar skera sig úr varðandi fjölda samruna á þessum árum. 

Sjávarútvegur er þar á meðal en þar varð 351 samruni á árunum 2003-2009 og 563 félög 

voru yfirtekin. Eins og fram kemur á töflu 4.1. er um að ræða fiskveiðar, fiskeldi og 

fiskvinnslu. Önnur fyrirtæki tengd sjávarútvegi eins og umboðssala fiskafurða (15 

samrunar) og fiskmarkaðir (3 samrunar) eru taldir með heildsölunni og koma því ekki inn í 

tölur um sjávarútveg. Verulega dró úr samrunum í greininni á árinu 2009 en þá urðu þeir 

einungis tæpur helmingur miðað við árið á undan. Sjávarútvegur verður skoðaður nánar 

síðar í rannsókninni í  kafla 6. 

4.2.2 Bygging húsnæðis 

Uppbygging íbúðar- og atvinnuhúsnæðis var gríðarleg á þessum árum en alls voru 34 

samrunar tilkynntir á árunum 2003-2009 í atvinnugreininni þar sem 42 félög voru yfirtekin. 

Yfirtekin félög með ótilgreinda starfsemi eða starfsemi eignarhaldsfélaga voru um 70% af 

yfirteknum félögum á árunum 2003-2007 í þessari atvinnugrein. Þar var mikill meirihluti 

yfirtekinna félaga með sömu eigendur og/eða sama póstfang. Varla er um raunverulega 

samþjöppun að ræða heldur er verið að sameina allar einingar aftur í einn lögaðila.  

Tafla 4.3. Fjöldi tilk. samruna í byggingu húsnæðis eftir árum og landssvæðum. 

 
100-199 200-299 300-399 400-499 500-599 600-699 700-799 800-899 900 Alls 

2003 3 1 0 0 0 0 0 0 0 4 

2004 0 1 0 0 0 0 0 0 0 1 

2005 4 2 0 0 0 0 0 0 0 6 

2006 1 1 0 0 0 1 1 0 0 4 

2007 4 2 2 0 0 1 0 0 0 9 

2008 3 2 0 0 0 0 0 0 0 5 

2009 0 4 1 0 0 0 0 0 0 5 

Alls 15 13 3 0 0 2 1 0 0 34 

Eins og tafla 4.3. sýnir þá urðu 82% samrunanna á höfuðborgarsvæðinu enda óx 

höfuðborgarsvæðið á tímabilinu verulega umfram önnur landssvæði.  
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4.2.3 Heildsala 

Í heildsölu og umboðssölu voru alls 120 samrunar tilkynntir og 148 félög yfirtekin á 

árunum 2003-2009. Þar var tæplega 40% yfirtekinna félaga á árunum 2003-2007 

raunveruleg samþjöppun á markaði en restin einungis einföldun í rekstri. Samþjöppunin 

kom ekki síst fram hjá stórum lyfjafyrirtækjum sem yfirtóku rekstur sjálfstæðra apóteka en 

þar voru 30 félög yfirtekin í 11 samrunum.  

Tafla 4.4. Fjöldi tilkynntra samruna í heildsölu eftir árum og landssvæðum. 

 
100-199 200-299 300-399 400-499 500-599 600-699 700-799 800-899 900 Alls 

2003 11 3 0 0 0 0 0 0 0 14 

2004 16 4 0 0 0 0 0 0 0 20 

2005 7 5 0 0 0 0 0 0 0 12 

2006 14 6 0 0 0 0 0 0 0 20 

2007 16 5 1 0 0 0 0 0 0 22 

2008 8 8 1 1 0 1 0 0 0 19 

2009 9 2 0 0 0 2 0 0 0 13 

Alls 81 33 2 1 0 3 0 0 0 120 

Eins og tafla 4.4. sýnir þá urðu 95% samrunanna á höfuðborgarsvæðinu enda fer 

heildsölustarfsemin að mestu leyti fram á því landssvæði. 

4.2.4 Smásala 

Í smásölunni voru alls 113 félög yfirtekin í 75 samrunum á árunum 2003-2009. Þar var um 

það bil helmingur yfirtekinna félaga á árunum 2003-2007 raunveruleg samþjöppun á 

markaði en restin einungis einföldun í rekstri.  

Tafla 4.5. Fjöldi tilkynntra samruna í smásölu eftir árum og landssvæðum. 

 
100-199 200-299 300-399 400-499 500-599 600-699 700-799 800-899 900 Alls 

2003 2 2 0 0 0 1 0 1 0 6 

2004 5 4 1 0 0 1 1 0 1 13 

2005 11 2 0 0 0 0 0 0 1 14 

2006 11 4 0 0 0 0 0 0 0 15 

2007 6 1 0 1 0 1 0 0 0 9 

2008 8 3 0 0 0 1 0 0 0 12 

2009 5 0 1 0 0 0 0 0 0 6 

Alls 48 16 2 1 0 4 1 1 2 75 

Eins og tafla 4.5. sýnir þá urðu 85% samrunanna á höfuðborgarsvæðinu enda fer 

smásölustarfsemin að miklu leyti fram á því landssvæði. 
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4.2.5 Ferðaþjónusta 

Ferðaþjónusta er vaxandi atvinnugrein og hefur fjöldi samruna þar verið nokkuð stöðugur 

en þar voru yfirtekin 58 félög í 45 samrunum á árunum 2003-2009. Sextíu prósent 

yfirtekinna félaga á árunum 2003-2007 flokkast undir einföldun í rekstri og er því 

raunveruleg samþjöppun töluvert minni en fjölda tölur sýna. Það er í takt við staðsetningu 

greinarinnar á líftímakúrfu á vaxtarskeiði.  

Tafla 4.6. Fjöldi tilkynntra samruna í ferðaþjónustu eftir árum og landssvæðum. 

 
100-199 200-299 300-399 400-499 500-599 600-699 700-799 800-899 900 Alls 

2003 3 0 0 0 0 2 0 0 0 5 

2004 0 1 0 0 1 3 0 0 0 5 

2005 5 3 0 0 0 1 0 0 0 9 

2006 3 1 0 1 1 0 0 0 0 6 

2007 1 1 1 0 0 2 0 0 0 5 

2008 4 0 0 0 0 2 0 2 0 8 

2009 4 0 0 0 1 0 0 1 0 6 

Alls 20 6 1 1 3 10 0 3 0 44 

Eins og tafla 4.6. sýnir þá urðu 59% samrunanna á höfuðborgarsvæðinu og 23% á 

norðausturlandi. Tegundir fyrirtækja sem flokkuð eru í ferðaþjónustu eru til dæmis gisting, 

veitingahús, farþegaflutningafyrirtæki, afþreying o.þ.h. Á höfuðborgarsvæðinu var áberandi 

samþjöppun í eignarhaldi veitingahúsa og sameinaðist eignarhald á sjö veitingahúsun í 

einum samruna. Á norðausturlandi voru sameiningar bæði í gistingu og veitingahúsum. 

Fáar sameiningar hafa átt sér stað á landsbyggðinni utan norðausturlands og er það eins og 

áður segir í takt við vaxandi atvinnugrein og er eitt einkenni greinarinnar fjöldi og smæð 

fyrirtækja, sérstaklega á landsbyggðinni.  

4.2.6 Eignarhaldsfélög 

Eins og fram hefur komið hafa eignarhaldsfélög runnið saman við rekstrarfélögin í 

töluverðum mæli. Sameiningar þar sem eignarhaldsfélög hafa verið yfirtökufélögin voru 

143 á árunum 2003-2009 þar sem yfirtekin voru 192 félög. Um 60% yfirtekinna félaga á 

árunum 2003-2007 voru önnur eignarhaldsfélög, félög með ótilgreinda starfsemi eða félög 

um leigu á atvinnuhúsnæði. Vegna eðli eignarhaldsfélaga má segja að um samþjöppun á 

markaði sé að ræða en þar sem meirihluti póstfanga samrunafélaganna voru þau sömu og 

oft um sömu eigendur að ræða verður að álíta að stór hluti samrunanna sé einungis 

einföldun í rekstri.  



   

24 

Tafla 4.7. Fjöldi tilkynntra samruna hjá eignarhaldsfélögum eftir árum og 

landssvæðum. 

 
100-199 200-299 300-399 400-499 500-599 600-699 700-799 800-899 900 Alls 

2003 8 0 0 0 0 1 0 0 0 9 

2004 14 2 0 0 0 0 0 0 1 17 

2005 10 3 0 0 0 0 0 0 0 13 

2006 23 3 1 0 0 0 0 0 0 27 

2007 19 4 1 0 1 2 1 0 0 28 

2008 18 6 0 0 1 1 1 1 0 28 

2009 14 6 0 0 1 0 0 0 0 21 

Alls 106 24 2 0 3 4 2 1 1 143 

Eins og tafla 4.7. sýnir þá urðu 91% samrunanna á höfuðborgarsvæðinu og kemur það ekki 

á óvart enda langflest eignarhaldsfélög stofnuð þar. 

4.2.7 Leiga húsnæðis 

Leiga á íbúðar- og atvinnuhúsnæði er atvinnugrein þar sem fasteignafyrirtæki eiga og reka 

fasteignir til útleigu til fyrirtækja og einstaklinga. Þessi grein er tengd byggingarhlutanum 

þar sem ýmis fyrirtæki bæði byggja og leigja húsnæði. Þar voru það 174 félög sem 

sameinuðust öðrum félögum í 147 samrunum á árunum 2003-2009. Verulega dró úr 

samrunum í greininni á árinu 2009 en þá urðu þeir einungis þriðjungur af því sem var árið 

áður. Ríflega 30% af yfirteknum félögum á árunum 2003-2007 voru félög með ótilgreinda 

starfsemi eða eignarhaldsfélög og meiri hluti þeirra hafði sama póstfang og yfirtöku 

félögin. Þannig var þriðjungur samrunanna einföldun í rekstri en þó var um töluverða 

samþjöppun á markaði að ræða. Þar má benda á að 65% yfirtekinna fyrirtækja var í sömu 

atvinnugrein og lítill hluti þeirra með sama póstfang.  

Tafla 4.8. Fjöldi tilkynntra samruna  í leigu húsnæðis eftir árum og landssvæðum. 

 
100-199 200-299 300-399 400-499 500-599 600-699 700-799 800-899 900 Alls 

2003 3 5 0 0 0 0 0 0 1 9 

2004 15 3 0 0 0 1 0 1 0 20 

2005 11 5 2 0 0 1 0 1 0 20 

2006 23 5 0 1 0 0 1 1 0 31 

2007 10 8 1 0 1 5 0 2 0 27 

2008 21 11 0 0 1 1 0 1 0 35 

2009 10 4 0 0 1 0 0 0 0 15 

Alls 93 41 3 1 3 8 1 6 1 157 
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Eins og tafla 4.8. sýnir þá urðu 85% samrunanna á höfuðborgarsvæðinu svipað og í 

byggingahlutanum enda óx höfuðborgarsvæðið á tímabilinu verulega umfram önnur 

landssvæði.  

4.2.8 Ráðgjafa- og sérfræðifyrirtæki 

Hjá ráðgjafa- og sérfræðifyrirtækjum voru 62 félög yfirtekin í 42 samrunum á árunum 

2003-2009. Í þessari atvinnugrein var aðalmarkmiðið með samrununum að stækka og 

styrkja fyrirtæki í sambærilegum rekstri. 

Tafla 4.9. Fjöldi tilkynntra samruna í sérfræðiþjónustu eftir árum og landssvæðum. 

 
100-199 200-299 300-399 400-499 500-599 600-699 700-799 800-899 900 Alls 

2003 3 0 0 0 0 0 0 0 0 3 

2004 3 0 0 0 0 0 0 0 0 3 

2005 6 2 0 0 0 0 0 0 0 8 

2006 5 0 1 0 0 1 0 0 0 7 

2007 6 0 0 0 0 0 0 0 0 6 

2008 8 3 0 0 0 2 0 0 0 13 

2009 2 0 0 0 0 0 0 0 0 2 

Alls 33 5 1 0 0 3 0 0 0 42 

Eins og tafla 4.9. sýnir þá urðu 90% samrunanna á höfuðborgarsvæðinu enda fer 

ráðgjafastarfsemin að miklu leyti fram á því landssvæði. 

4.2.9 Upplýsingatækni 

 Hjá fyrirtækjum í upplýsingatækni og hýsingu voru 47 tilkynntir samrunar þar sem 

yfirtekin voru 49 félög á árunum 2003-2009. Yfir 70% félaganna gáfu upp að 

rekstrarhagræðing væri ástæða samruna. 

Tafla 4.10. Fjöldi tilkynntra samruna í upplýsingatækni eftir árum og landssvæðum. 

 
100-199 200-299 300-399 400-499 500-599 600-699 700-799 800-899 900 Alls 

2003 2 0 0 0 0 0 0 0 0 2 

2004 5 1 0 0 0 0 0 0 1 7 

2005 6 1 0 0 0 0 0 0 0 7 

2006 10 1 0 0 0 1 0 0 0 12 

2007 5 1 1 0 0 0 0 0 0 7 

2008 5 1 0 0 0 1 0 0 0 7 

2009 3 2 0 0 0 0 0 0 0 5 

Alls 36 7 1 0 0 2 0 0 1 47 

Eins og tafla 4.10. sýnir þá urðu 91% samrunanna á höfuðborgarsvæðinu enda fer 

upplýsingatæknistarfsemin að miklu leyti fram á því landssvæði. 
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4.2.10 Fjármálastarfsemi 

Þann 1. janúar 2003 tóku gildi ný lög fyrir fjármálafyrirtæki nr. 161/2002 og þann 1. júlí 

2003 tóku jafnframt gildi ný lög um verðbréfasjóði og fjárfestingasjóði nr. 30/2003. Í 

kjölfarið voru töluverðar form- og eignabreytingar hjá fjármálafyrirtækjum og sjóðum sem 

komu fram sem samrunar í kjölfarið. Tilkynntir voru 32 samrunar þar sem yfirtekin voru 

jafn mörg félög eða sjóðir á árunum 2003-2009. 

Tafla 4.11. Fjöldi tilkynntra samruna í fjármálastarfsemi eftir árum og landssvæðum 

 
100-199 200-299 300-399 400-499 500-599 600-699 700-799 800-899 900 Alls 

2003 7 0 0 0 0 1 0 0 0 8 

2004 4 0 0 0 0 0 0 0 0 4 

2005 2 0 0 0 0 0 0 0 0 2 

2006 2 1 0 0 0 1 0 0 0 4 

2007 5 1 0 0 0 1 0 0 0 7 

2008 4 1 0 0 0 1 0 0 0 6 

2009 1 0 0 0 0 0 0 0 0 1 

Alls 25 3 0 0 0 4 0 0 0 32 

Eins og tafla 4.11. sýnir þá urðu 88% samrunanna á höfuðborgarsvæðinu enda fer 

fjármálastarfsemin að miklu leyti fram á því landssvæði. 

4.2.11 Samantekt 

Sameiningarbylgjurnar verða samhliða eða í kjölfar hagvaxtarskeiða og hægt er að greina 

hliðrun um 2-4 ár þar sem hagvaxtarskeiðin eru á undan sameiningarbylgjunum. 

Samkvæmt rannsóknum Tuch og O’Sullivan (2007) í kafla 2 eru yfirtökur sem gerðar eru í 

byrjun yfirtökuöldu líklegri til betri árangurs en þær sem gerðar eru á seinni hlutanum.   

Á árunum 2003-2007 var áberandi mikill fjöldi yfirtekinna félaga skilgreindur með 

ótilgreinda starfsemi og starfsemi eignarhaldsfélaga. Í meirihluta tilvika var um að ræða 

félög með sömu eigendur og sama póstfang. Það er því ljóst að verið var að sameina í 

auknum mæli eignarhaldsfélög og félög með ótilgreinda starfsemi við rekstrarfélögin sjálf. 

Sú þróun að skipta félögum upp í margar smærri einingar virðist því hafa verið að ganga til 

baka og verið að sameina alla starfsemi aftur í einn lögaðila. Helsta markmið samrunanna 

samkvæmt samrunaáætlunum var hagræðing og einföldun í rekstri en ríflega 70% 

fyrirtækjanna gáfu upp þá ástæðu fyrir samrunanum. Áhugavert væri skoða betur samruna í 

fleiri atvinnugreinum með tilfellarannsóknum.  
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4.3 Skiptingar félaga 

Svipuð þróun varð á uppskiptingum félaga og samrunum félaga á árunum 2003-2009 sem 

kemur nokkuð á óvart. Samhliða mikilli fjölgun samruna á árunum 2003-2007 fjölgaði 

skiptingum félaga einnig. 

 

Mynd 4.2. Fjöldi skiptinga félaga á Íslandi 2003 – 2009. (Fyrirtækjaskrá) 

Eins og mynd 4.2. sýnir þá fjölgaði skiptingum félaga á milli ára allt til ársins 2007 en sú 

þróun snérist við fyrir árin 2008 og 2009. Árið 2003 voru 22 skiptingar, árið 2004 voru 32 

skiptingar, árið 2005 voru skiptingarnar 62 og árið 2006 voru þær orðnar 110 en flestar 

skiptingar félaga voru árið 2007 eða 119. Skiptingum félaga fækkaði síðan í 67 árið 2008 

og niður í 30 árið 2009. Fækkun á skiptingum félaga hefst þó á árinu 2008 en fjöldi 

samruna náði hámarki það ár.  

Í þessum kafla hefur verið fjallað almennt um samruna félaga eftir landssvæðum 

(póstnúmeraflokkum) og atvinnugreinum og uppskiptingar félaga eftir árum. Skoðaðar voru 

uppgefnar ástæður fyrir samrunum félaga samkvæmt samrunaskjölum þeirra. Í næsta kafla 

verður farið yfir þróun sjávarútvegs á Íslandi, viðskiptaumhverfi hans ásamt greiningu á 

helstu rekstrar og efnahags stærðum sjávarútvegsfyrirtækja. Síðan verða rannsakaðir  

samrunar í sjávarútvegi í kafla 6 meðal annars með spurningum til stjórnenda sex 

sjávarútvegsfyrirtækja. 
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5 Þróun sjávarútvegs á Íslandi  
 

 

 

Sigfús Jónsson setur í bók sinni Íslenskur Sjávarútvegur (1984) fram líkan um íslenskan 

sjávarútveg sem skiptir honum í þrjá megin þætti: fiskveiðar, fiskvinnslu og útflutning. 

Opinber stjórnun og rannsóknir hafa áhrif á þessa þrjá þætti.  

 

5.1 Fiskveiðar 

Sigfús (1984) skiptir þróun fiskveiða upp í fimm tímabil en Ögmundur og Helgi (2006) 

bæta við sjötta tímabilinu: 

 Árbátaöldin 1750-1850 þegar fiskveiðar voru einkum stundaðar á opnum 

róðrarbátum eftir því sem árstíðir og veður leyfðu. 

 Skútutímabilið 1850-1905 þegar notaðir voru seglbátar með dekki. 

 Vélbátar og togarar 1905-1945 en á þessu tímabili þróuðust fiskveiðarnar hratt og 

mikil aukning varð í sjómennsku og veiðum. 

 Nýsköpunar togarar og sænsku bátarnir 1945-1970 þegar íslenska ríkisstjórnin 

samdi um byggingu togara og báta til að endurnýja skipaflotann. 

 Skuttogarar 1970-1985 sem var vel tekið og mikil fjölgun skipa varð enda studdi 

ríkisstjórnin þessa þróun með því að bjóða hagstæða fjármögnun. 

 Fiskvinnsla/sjóvinnsla byrjaði að einhverju ráði um borð í togurum árið 1983 þegar 

sjóvinnslan varð 24 þúsund tonn. Sjóvinnsla fór mest upp í 155 þúsund tonn á árinu 

1994 en hefur heldur minnkað síðan einkum vegna takmarkana í veiðum.  

Fiskeldi byrjaði að einhverju marki á níunda áratugnum meðal annars með stuðningi 

ríkisstjórnarinnar sem bauð hagstæða fjármögnun. Framleiðsla á eldisfiski fór úr 3 tonnum 

á árinu 1983 í um 3 þúsund tonn á árinu 1993 og var orðin rúm 6 þúsund tonn á árinu 2003. 
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Eins og sést í töflu 5.1. fór framleiðsla á eldisfiski mest í tæp 10 þúsund tonn á árinu 2006 

en hefur verið tæp 5 þúsund tonn á árunum 2007-2010. Skilyrði til fiskeldis eru erfiðari hér 

við land vegna þess að sjávarhiti er lægri og einnig hefur offramboð á mörkuðum valdið 

lækkun söluverðs. Vonir sem bundnar hafa verið við fiskeldi hafa oftast endað með 

vonbrigðum og erfiðleikum fyrir viðkomandi fyrirtæki.  

Tafla 5.1. Slátrun á eldisfiski í tonnum, heill óslægður fiskur. (Landssamband 

fiskeldisstöðva) 

   2010 2009  2008  2007 2006  2005 2004  2003  2002  

Lax  1.011 839 283 1.158 6.895 6.094 6.020 3.700  1.471  

Bleikja  2.390 3.056 3.006 2.145 1.426 977 1.336 1.670  1.540  

Regnbogi  48  24 0 10 10 50 142 180 248  

Lúða  70 34 19 31 141 129 123 95  120  

Sandhverfa  53  46 41 70 47 115 62 32  9  

Þorskur  1.240 995 1.502 1.467 1.412 1.050 595 445 205  

Samtals  4.812 4.994  4.851  4.881 9.931  8.415 8.278 6.153 3.620  

Fiskveiðistjórnun á Íslandi hefur þróast í áföngum en allt frá 1901 og til ársins 1976 háðu 

Íslendingar baráttu um forræði yfir fiskimiðum sínum. Lítið var hægt að stjórna sókn í 

mikilvæga fiskistofna þar til árið 1976 þegar 200 mílna fiskveiðilandhelgin gekk í gildi. 

Fiskveiðistjórnun má skipta upp í þrjú mikilvæg tímabil:  

 Árin 1952-1975 þegar íslensk stjórnvöld færðu út fiskveiðilandhelgina í áföngum. 

 Árið 1983 þegar kvótakerfi var sett á fiskveiðar helstu fiskitegunda. 

 Árið 1990 var komið á kvótakerfi yfir allar fiskitegundir og skip og leyft að 

framselja aflaheimildir. 

Lög nr. 38/1990 sem breytt var með lögum nr. 116/2006 um stjórn fiskveiða eru hornsteinn 

þess stjórnkerfis sem nú er unnið eftir. Með þeim var lögfest aflamarkskerfi fyrir tegundir 

þar sem veiðar eru takmarkaðar. Framseljanlegar aflaheimildir fyrir flestar veiðar eru 

ákveðnar og veiðiheimildunum úthlutað árlega til einstakra skipa á grundvelli aflahlutdeilda 

þeirra í viðkomandi tegund. Kvóti skips á hverju veiðitímabili ræðst af leyfðum heildarafla 

viðkomandi tegundar og hlutdeild skipsins í þeim heildarafla. Aflamarkið má flytja á milli 

skipa og framselja það á önnur skip en með nokkrum takmörkunum. Lögin um stjórn 

fiskveiða hafa tekið nokkrum breytingum frá því þau tóku gildi í janúar 1991. 
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Samdráttur í úthlutuðum aflaheimildum hefur valdið þrýstingi á sjávarútveginn um aukinn 

samdrátt m.a. með samrunum og yfirtökum. Samkvæmt Haraldi (2001) voru tuttugu stærstu 

sjávarútvegsfyrirtækin út frá úthlutuðum kvóta á árinu 1992 með 36% af heildarkvótanum 

en í mars 2001 var sambærileg prósenta 59% af heildarkvótanum og 62% í maí 2011. 

Þróunin hefur einnig orðið sú að fiskiskipum hefur farið fækkandi og þau orðið stærri. 

Vegna lóðréttra samruna á milli fiskvinnslu og fiskveiða þá er orðið erfiðara að skoða 

einstaka geira hin seinni ár og vænlegra að skoða atvinnugreinina í heild sinni. 

5.2 Fiskvinnsla 

Samkvæmt Ögmundi og Helga (2006) má skipta fiskvinnslu upp eftir framleiðsluaðferð í 

sex flokka: 

 Frystingu má skipta í land frystingu og frystingu um borð í skipunum. Hlutfall 

frystingar í heildarverðmæti útflutnings sjávarafurða nam 39,9% á árinu 1981, 

63,6% árið 1994 og var á bilinu 48,4% til 52,6% árin 2000-2009. 

 Söltun hefur verið mikilvæg sjávarafurð og á árunum 1975 til 2001 sveiflaðist 

söltun á bilinu 14,3% til 28,4% af heildarverðmæti útflutnings sjávarafurða og var í 

kringum 17% á árunum 2002-2007 en var í kringum 14% árin 2008-2009. 

 Ferskur ísaður fiskur var í byrjun komið á markaði með siglingu veiðiskipa en er nú 

aðallega fluttur út í gámum. Ferskur ísaður fiskur nam 18,1% til 21% af 

heildarverðmæti útflutnings sjávarafurða á árunum 2005-2009. 

 Hertur fiskur eða skreið var verkaður í töluverðu magni á árunum 1950-1981 en 

hefur lítið verið framleiddur síðan Nígeríu markaður lokaðist árið 1982. Síðustu tvo 

áratugina hefur framleiðsla á hertum fiski verið á bilinu 0,8% til 2,6% af 

heildarverðmæti sjávarafurða en jókst í 3,8% á árinu 2009. 

 Mjöl og lýsi er háð veiðum á loðnu og síld og er því framleiðsla þess mjög 

sveiflukennd á milli ára. Um það bil 96,4% af loðnuafla og 40,2% af síldarafla á 

árinu 2001 fór í framleiðslu á mjöli og lýsi. Framleiðsla á mjöli og lýsi hefur verið 

á bilinu 10,2% til 16,8% af heildarverðmæti sjávarafurða á árunum 1996-2007. 

 Lagmeti sjávarafurða var í á bilinu 0,9% til 2% af heildarverðmætis útflutnings 

sjávarafurða á árunum 1991-2002. 
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Samkvæmt rannsókn Ögmundar og Helga (2006) á arðsemi fiskvinnslu og fiskveiða á 

árunum 1980 -2001 þá skilaði greinin einungis hagnaði yfir 6 ár af fyrstu 15 árunum og 

síðan síðustu 7 árin. Borið saman við markaðssölufyrirtækin í sjávarútvegi þá hefur 

arðsemi þeirra á tímabilinu verið mun betri heldur en fiskvinnslu og fiskveiði geirans. 

Megin einkenni þessarar þróunar síðasta áratuginn er samþjöppun þar sem fyrirtæki hafa 

sameinast og orðið stærri. Þetta á við um fyrirtæki í öllum geirum sjávarútvegsins. 

5.3 Útflutningur 

Útflutningur sjávarafurða var frá árinu 1930 lögverndaður með opinberu leyfiskerfi. Þrjú 

stór samtök framleiðenda höfðu einokun á útflutningi á frosnum og söltuðum afurðum.  

Íslensk stjórnvöld aðlöguðu íslenska fjármálakerfið að erlendum fjármálamörkuðum innan  

regluverks efnahagsáætlunar Norðurlanda 1989-1992 og með innleiðingu EES samningsins 

í ársbyrjun 1994. Á árunum 1987-1993 voru afnumin útflutningsleyfi sem stjórnað höfðu 

útflutningi á sjávarafurðum frá Íslandi (Ögmundur, 2001).  

Ögmundur Knútsson hefur sýnt fram á að fyrir 1997 hafi samskipti á milli markaðarins og 

framleiðendanna verið ábótavant þar sem markaðsfyrirtækin stýrðu upplýsingaflæði til 

framleiðendanna. Markaðsfyrirtækin þrjú seldu afurðirnar til áframhaldandi úrvinnslu 

erlendis. Það olli hagsmunaárekstri í virðisaukakeðjunni þar sem ekki var samræmi í 

virðissköpun markaðsfyrirtækjanna og framleiðendanna (Ögmundur, 2001). 

Markaðsfyrirtækin einblíndu á mikið framleiðslumagn afurða á tiltölulega lágu verði. 

Smám saman upp úr aldamótunum tóku stór sameinuð sjávarútvegsfyriræki yfir meirihluta 

útflutnings- og markaðsstarfsemi sína. Markmið sjávarútvegsins núorðið er að hámarka 

markaðsvirði mismunandi afurða. Sérhæfing og fjölbreytileiki eru lykil þættir í  

árangursríkri afurðastjórnun og í samræmi við þróun afurða. Til að gera framleiðslustjórnun 

árangursríka þá þurfa óskir neytenda að berast eftir aðfangakeðjunni frá neytendum til 

framleiðenda og til fiskimannanna. Að veiða réttar tegundir sjávarafurða í réttu magni og 

með öflugu gæðaeftirliti og góðum vinnslugæðum, í samræmi við þarfir neytenda, það er 

rétta leiðin til að hámarka söluverðmæti. Stofnun fiskmarkaða á Íslandi átti ríkan þátt í 

þessum skipulagsbreytingum markaðarins. Tilkoma fiskmarkaða á Íslandi hefur haft 

grundvallar áhrif á aðgengi sjálfstæðra fiskvinnslna, sem hafa ekki tekið þátt í lóðréttum 

samruna, að fiski (Ögmundur, Ólafur og Helgi, 2008). 
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5.4 Viðskiptaumhverfi sjávarútvegsfyrirtækja 

Hér verður gerð greining á þróun helstu stærða í viðskiptaumhverfi sjávarútvegs undanfarin 

ár og í  kafla 6 verður reynt að tengja það við umfjöllun um samruna félaga í sjávarútvegi. 

5.4.1 Þróun afla íslenskra fiskiskipa 

Eins og mynd 5.1. sýnir þá jókst heildarafli íslenskra fiskiskipa í tonnum talið á árunum 

1945-1966 og þá sérstaklega á árunum 1961-1966 vegna aukningar í síldarafla. Aftur varð 

aukning á heildarafla íslenskra fiskiskipa á árunum 1969-1979 og 1984-1988 vegna 

aukningar í loðnuafla (Hagstofan). 

 

Mynd 5.1. Þróun heildarafla íslenskra fiskiskipa 1945 – 2009 (Hagstofan) 

Eins og sést á mynd 5.2. þá hefur fiskafli íslenskra fiskiskipa farið minnkandi frá árinu 

2002. Fiskaflinn var mestur á árunum 1996-1997 og árið 2002 eða á bilinu 2-2,2 milljónir 

tonna. Minnstur var fiskaflinn árið 1991 þegar hann var rúm 1 milljón tonn og árið 2009 

var hann rúm 1,1 milljón tonn. Sveiflur í heildarafla hafa fylgt sveiflum í síldar- og 

loðnuafla en loðnuaflinn var mestur þau ár sem heildarafli var mestur en þá fór loðnuaflinn 

yfir 1 milljón tonn (Hagstofan). 
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Þorskaflinn sem er mikilvægasti fiskistofninn hefur farið minnkandi þó hann hafi sveiflast 

aðeins til á milli ára. Árið 1990 var þorskaflinn 333 þúsund tonn en hann hefur minnkað 

nokkuð stöðugt síðan og var minnstur árið 2008 þegar hann var 151 þúsund tonn en fór upp 

í tæp 189 þúsund tonn á árinu 2009. Afli annarra botnfisktegunda s.s. ýsu, ufsa og karfa 

hefur ekki náð að vega upp minni þorskafla. Íslenskur sjávarútvegur hefur því ekki náð að 

bæta sér upp minni þorskafla með meiri veiðum af öðrum botnfisktegundum (Stefán, 

Ögmundur og Jón Þorvaldur, 2010). 

 

Mynd 5.2. Þróun heildarafla íslenskra fiskiskipa 1990 – 2009 (Hagstofan) 

Það hefur vegið nokkuð á móti miklum samdrætti í veiðum á loðnu, þorski og rækju að 

veiðar hafa hafist á nýjum fisktegundum. Veiðar á kolmunna hófust aftur árið 1995 og náðu 

þær hámarki árið 2003 þegar íslensk fiskiskip veiddu 501 þúsund tonn. Kolmunnaaflinn 

hefur síðan minnkað jafnt og þétt aftur og árið 2009 veiddu þau 120 þúsund tonn. Veiðar á 

makríl hófust að einhverju marki árið 2008 en þá var aflinn 112 þúsund tonn. Mikil aukning 

hefur verið í síldveiðum en endurkoma norsk-íslensku síldarinnar hefur aukið síldarafla. 

Árið 1991 var síldarafli íslenskra skipa 78 þúsund tonn en hann var tæp 371 þúsund tonn 

árið 2008 og rúm 331 þúsund tonn árið 2009 (Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 2010).  
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Eins og sést að mynd 5.3. þá hefur afli í tonnum talið verið mestur á Austurlandi vegna 

loðnu- og síldarafla en hefur þó minnkað á öllum landsvæðum á tímabilinu 2000-2009 

(Hagstofan). 

 

Mynd 5.3. Heildarafla skipt eftir landsvæðum 2000 – 2009. (Hagstofan) 

Mynd 5.4. sýnir þróun aflaverðmætis eftir heimahöfn fiskiskipa og þar sést að aflaverðmæti 

talið í þúsundum króna hefur aukist á öllum landsvæðum á tímabilinu 1992-2009. 

 

Mynd 5.4. Þróun aflaverðmætis eftir heimahöfn fiskiskipa 1992 – 2009. (Hagstofan) 

Aflaverðmæti er mest hjá fiskiskipum með heimahöfn á norðurlandi eystra en minnst á 

norðurlandi vestra (Hagstofan). 
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Þorskígildi er góður mælikvarði á verðmæti mismunandi fisktegunda enda er verðmæti 

einstakra tegunda sett í samræmi við verðmæti þorsks. Þegar skoðuð er þróun heildarafla 

íslenskra fiskiskipa í þorskígildum á árunum 1991-2008 samkvæmt mynd 5.5. þá var aflinn 

mestur árið 1991 eða 692 þúsund þorskígildi. Samdráttur í afla var síðan jafn og stöðugur 

en aflinn var minnstur á árinu 2008 einungis 468 þúsund þorskígildi sem er tæplega 

þriðjungs samdráttur á þessu tímabili (Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 2010). 

 

Mynd 5.5. Þróun heildarafla íslenskra fiskiskipa í þorskígildum 1991 – 2008. 

(Sjávarútvegsmiðstöð Háskólans á Akureyri) 

Eins og sést á mynd 5.6. var stærstur hluti minnkunar aflans í þorskígildum á tímabilinu 

vegna samdráttar í þorskveiðum en auk þess minnkaði afli mældur í þorskígildum vegna 

hruns í afla hryggleysingja þ.e. í rækju og hörpudiski (Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 

2010).  
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Afli annarra botnfiska en þorsks var nokkuð stöðugur á tímabilinu. Afli þeirra var mestur 

árið 1991 eða 201 þúsund þorskígildi og náði lágmarki 2001 þegar hann var 137 þúsund 

þorskígildi en var síðan kominn í 193 þúsund þorksígildi árið 2008 (Stefán, Ögmundur og 

Jón Þorvaldur, 2010). 

 

Mynd 5.6. Þróun afla íslenskra fiskiskipa í þorskígildum 1991 – 2008 þegar honum 

er skipt eftir helstu flokkum fisktegunda. (Sjávarútvegsmiðstöð Háskólans á 

Akureyri) 

5.4.2 Þróun aflaverðs sjávarafurða 

Verð sjávarafurða hefur heldur hækkað síðustu áratugi að nafnverði en það hefur ekki 

hækkað að raunvirði. Þetta sést á mynd 5.7. sem sýnir þróun afurðaverðs sjávarafurða í 

SDR að nafnvirði á árunum 1991-2009. SDR er reiknieining Alþjóða gjaldeyrissjóðsins en 

vægi einstakra mynta í SDR er þannig að USD er 45%, EUR 29%, JPY 15% og GBP 11%. 

Verð á mjöli og lýsi hefur hækkað mest á tímabilinu eða um 194%. Þó hafa miklar sveiflur 

verið í þróun verðs á mjöli og lýsi en verðið hækkaði mikið 1994-1998 eða um rúm 86%. 

Það lækkaði síðan jafn mikið aftur en hefur nær tvöfaldast frá árinu 2005. Helsta ástæða 

meiri hækkana á mjöli og lýsi heldur en annarra sjávarafurða er aukin eftirspurn eftir 

þessum afurðum í fóður fyrir fiskeldi (Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 2010). 
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Verðþróun rækjuafurða sker sig nokkuð úr en frá árinu 1991 til ársins 2009 lækkaði verð 

þeirra í SDR um 13%. Aukning í veiðum og rækjueldi hefur aukið framboð rækju meira en 

annarra sjávarafurða sem stuðlar að verðlækkunum (Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 

2010).  

Verð á botnfiski hækkaði á tímabilinu 1991-2009 um 5% að nafnvirði. Verð á botnfiski 

náði hámarki 2008 en frá árinu 1991 til ársins 2008 hækkaði verðið um 26% en lækkaði 

síðan um 17% á árinu 2009 (Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 2010). 

 

Mynd 5.7. Þróun afurðaverðs sjávarafurða í SDR 1991-2009. (Hagstofan) 

Afurðaverð íslenskra sjávarafurða í heild hefur hækkað um 14% í SDR að nafnverði frá 

árinu 1991 til ársins 2009. Áætlað er að það samsvari um 20% lækkun að raunvirði þegar 

tekið er tillit til verðlagshækkana sem hafa verið um 2% á ári á SDR reiknieiningunni 

(Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 2010). 
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5.4.3 Þróun verðmætis útfluttra sjávarafurða 

Þrátt fyrir mikinn samdrátt í afla íslenskra skipa þá hefur verðmæti útfluttra sjávarafurða 

minnkað lítið. Verðhækkanir afurða að nafnvirði og bætt framleiðslustýring hafa náð að 

vega upp þriðjungs minnkun í afla.  

Eins og sést á mynd 5.8. þá jókst heildarverðmæti útfluttra sjávarafurða u.þ.b. 42% mælt í 

SDR á tímabilinu 1990-2007. Á sama tímabili hækkaði verðlag um 40% í SDR þannig að 

raunhækkun á verðmæti útflutnings er 2% (Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 2010).  

 

Mynd 5.8. Þróun á verðmæti útfluttra sjávarafurða í SDR 1991-2009. (Hagstofan) 

Hins vegar minnkaði heildarverðmæti útfluttra sjávarafurða mælt í SDR á árunum 2008 og 

2009 vegna verulegrar hækkunar á SDR reiknieiningunni vegna falls íslensku krónunnar. 

Heildarverðmæti útfluttra sjávarafurða jókst aðeins um 20% mælt í SDR á tímabilinu 1990-

2009. Á sama tímabili hækkaði verðlag um 45% í SDR þannig að raunlækkun á verðmæti 

útflutnings er um 25% á tímabilinu. Útflutningsverðmæti mjöls og lýsis hefur aukist mest á 

tímabilinu en ástæða þess eru miklar verðhækkanir sem hafa orðið á þessum afurðum 

(Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 2010). 
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5.4.4  Þróun á fjölda starfa í sjávarútvegi 

Nokkuð samfelld fækkun hefur verið á fjölda starfa í íslenskum sjávarútvegi eins og sést á 

mynd 5.9. Á árinu 1991 voru 14.200 ársverk í sjávarútvegi og voru 6.200 störf við 

fiskveiðar og 8.000 við fiskvinnslu.  

Fjöldi starfa náði hámarki á árunum 1994-1995 þegar 16.000 ársverk voru unnin í 

sjávarútvegi sem samsvarar 10,4% af íslensku vinnuafli. Fjöldi starfa náði lágmarki árið 

2008 þegar 7.300 ársverk voru unnin í greininni sem jafngildir einungis 4,1% af íslensku 

vinnuafli. Fjöldi ársverka í sjávarútvegi fór í 8.600 á árinu 2010. Fjöldi starfa í íslenskum 

sjávarútvegi hefur fækkað um 39% á tímabilinu en 55% fækkun ársverka hefur verið í 

fiskvinnslu og 19% fækkun í fiskveiðum (Hagstofan). 

 

Mynd 5.9. Þróun á fjölda ársverka í íslenskum sjávarútvegi 1991-2010. (Hagstofan) 

Það sést að mikil framleiðliaukning hefur orðið í íslenskum sjávarútvegi þegar borið er 

saman þróun ársverka við afla í þorskígildum á tímabilinu 1991-2008. Á meðan afli hefur 

minnkað um tæplega þriðjung í þorskígildum þá hefur ársverkum í greininni fækkað um 

tæplega helming. Mynd 5.10. sýnir þróun afla í þorskígildum á hvert starf í sjávarútvegi og 

þar sést að veruleg framleiðniaukning hefur orðið í fiskvinnslunni en engin í fiskveiðunum. 
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Árið 1991 var aflinn 112 tonn í þorskígildum á hvert starf við fiskveiðar og 111 tonn árið 

2008 sem bendir hugsanlega til þess að hagræðingarmöguleikar séu fyrir hendi í veiðunum 

(Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 2010). 

 

Mynd 5.10. Þróun á veiddum þorskígildum á hvert starf í íslenskum sjávarútvegi 

1991-2008. (Hagstofan og Sjávarútvegsmiðstöð Háskólans á Akureyri) 

Mikil framleiðniaukning hefur hins vegar verið í fiskvinnslunni. Árið 1991 var aflinn 87 

þorskígildistonn á hvert starf í fiskvinnslunni en var kominn í 151 tonn árið 2008. 

Fiskvinnslan hefur náð að bregðast betur við samdrætti í veiðiheimildum og veiðum en 

tækninýjungar og fækkun vinnslustöðva hafa stuðlað að þessari miklu framleiðniaukningu 

(Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 2010). 

Annar mælikvarði á framleiðniaukningu er verðmæti útfluttra sjávarafurða á hvert starf í 

sjávarútvegi. Árið 1991 var verðmæti útfluttra sjávarafurða á hvert starf um 65 þúsund SDR 

en árið 2008 var sambærileg tala 170 þúsund SDR. Framleiðni íslensks sjávarútvegs hefur 

aukist um 160% miðað við þennan mælikvarða á tímabilinu sem samsvarar um 86% 

raunaukningu þegar tekið er tillit til verðlagshækkana (Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 

2010).  
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5.4.5 Þróun á stærð fiskiskipaflotans 

Fiskafli íslenskra fiskiskipa hefur farið minnkandi þannig að reikna má með að stærð 

fiskiskipaflotans hafi farið minnkandi. Mynd 5.11. sýnir að sú hefur orðið raunin á árunum 

1999-2010 og að stærð fiskiskipastólsins mæld í brúttótonnum hefur minnkað um tæp 16%  

en 8% ef samanlagt afl aðalvéla er tekið saman. Fjöldi fiskiskipa var 1.976 árið 1999 en var 

kominn niður í 1.625 árið 2010 sem þýðir 18% fækkun fiskiskipa (Hagstofan). 

 

 

Mynd 5.11. Þróun á stærð fiskiskipaflotans í brúttótonnum og afli aðalvéla í kW 

1999-2010. (Hagstofan) 

Minnkun fiskiskipaflotans hefur þó verið hægari en minnkun á veiddum afla. Árið 1999 var 

afli í þorksígildum á hvert brúttótonn fiskiskipastólsins 3,52 tonn en árið 2008 var 

samsvarandi tala komin niður í 2,93 tonn. Samdráttur í afla hefur því orðið meiri heldur en 

minnkun á stærð fiskiskipastólsins (Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 2010). 

5.4.6 Þróun á kvótaverði aflahlutdeildar þorsks 

Verð á aflahlutdeild þ.e. varanlegum kvóta hefur mikil áhrif á efnahagslega stöðu íslenskra 

sjávarútvegsfyrirtækja. Eins og mynd 5.12. sýnir þá hækkaði verð á aflahlutdeild þorsks 

nær stöðugt frá ársbyrjun 1995 þegar verðið var 260 kr./kg. þar til á tímabilinu febrúar-júní 
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2008 þegar verðið náði hámarki í 3.800 kr./kg. Síðan hefur verð á aflahlutdeild þorsks fallið 

mikið og náði lágmarki í 1.600 kr./kg. á tímabilinu mars-júlí 2009 en var komið upp í 2.100 

kr./kg. í janúar 2011 (Seðlabanki Íslands). 

 

Mynd 5.12. Þróun á verði aflahlutdeildar þorsks 1995-2010. (Seðlabanki Íslands) 

Hörður Sævaldsson (2007) rannsakaði áhrifaþætti á verð þorskaflaheimilda. Samkvæmt 

niðurstöðum hans voru helstu áhrifaþættir á verð aflahlutdeildar á árunum 1995-2001 bætt 

afkoma sjávarútvegsfyrirtækja og breytingar á úthlutun heildarafla. Á árunum 2002-2007 

virtist verð aflahlutdeildar stjórnast af aðgengi að lánsfé og kostnaði fjármagns ásamt 

breytingum á úthlutun heildarafla.  

Í samræmi við þessar niðurstöður þá náði verð aflahlutdeildar hámarki á fyrri hluta ársins 

2008 en féll mikið í kjölfar bankahrunsins. Verð aflahlutdeildar lækkaði seinni hluta ársins 

2008 þrátt fyrir gengishrun krónunnar og aukna framlegð sjávarútvegsfyrirtækja sem undir 

eðlilegum kringumstæðum hefði átt að leiða til hækkunar. Þess vegna má gera ráð fyrir að 

aðgengi að lánsfé hafi verið lykilþáttur í þróun á verði aflahlutdeildar síðustu árin. Líklegt 

er að óvissa um framtíð núverandi kvótakerfis hafi einnig leitt til lækkana á verði 

aflahlutdeildar frá árinu 2008 (Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 2010). 
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5.4.7 Þróun raungengis íslensku krónunnar 

Miklar sveiflur hafa verið á gengi íslensku krónunnar í gegnum árin en gengi hennar hefur 

mikil áhrif á afkomu sjávarútvegsins. Þegar krónan veikist þá færist mikið gengistap í 

rekstrarreikninga skuldsettra sjávarútvegsfyrirtækja enda eru ársreikningar flestra þeirra í 

íslenskum krónum en skuldir þeirra í erlendum gjaldmiðlum. Sveiflur á gengi hafa auk þess 

áhrif á framlegð íslenskra sjávarútvegsfyrirtækja enda eru nánast allar tekjur þeirra í 

erlendum gjaldmiðlum en hluti gjaldanna í íslenskum krónum. Þess vegna eykst framlegð 

þeirra þegar krónan veikist.  

 

Mynd 5.13. Þróun á raungengi íslensku krónunnar 1980-2010. (Seðlabankinn) 

Mynd 5.13. sýnir þróun á raungengi íslensku krónunnar á árunum 1980-2010 og þegar 

raungengið lækkar þá veikist krónan. Sjávarútvegsfyrirtækin færa þá gengistap af skuldum 

en framlegð og samkeppisstaða þeirra batnar. Gengi íslensku krónunnar var látið fljóta í 

mars 2001 og veiktist hún þá verulega og raungengið lækkaði nokkuð. Á árinu 2008 hrynur 

gengi krónunnar í kringum bankahrunið og mikil lækkun verður á raungengi hennar. 

Raungengi krónunnar er ennþá mjög lágt og samkeppnisstaða og framlegð sjávarútvegsins 

góð. Til að auka samanburðarhæfni á milli ára og milli einstakra liða ársreikninga þá er 

talið eðlilegra að skoða þróun rekstrar og efnahags í SDR (Stefán, Ögmundur og Jón 

Þorvaldur, 2010). 
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5.5  Rekstur og efnahagur sjávarútvegsfyrirtækja 

Hér verður skoðuð þróun helstu stærða rekstrar- og efnahagsreiknings sjávarútvegs 

undanfarin ár og reynt verður að tengja það við umfjöllun um samruna félaga í sjávarútvegi 

í kafla 6. 

5.5.1 Rekstraryfirlit fiskveiða 

Tafla 5.2. sýnir þróun helstu stærða úr rekstrarreikningum fiskveiða á árunum 1997-2009 í 

milljónum SDR á meðalgengi hvers árs. Afkoma af íslenskum fiskveiðum hefur verið 

misjöfn á milli ára en hagnaður hefur þó verið oftar en taprekstur. Ástæður fyrir taprekstri á 

árunum 2000-2001, 2006 og 2008 voru einkum gengistap af langtímaskuldum í erlendri 

mynt sem færist undir fjármagnsliði. Árið 2006 veiktist íslenska krónan um 15% og um 

45% á árinu 2008 þegar gríðarlegur taprekstur varð af fiskveiðum (Stefán, Ögmundur og 

Jón Þorvaldur, 2010).  

Tafla 5.2. Þróun helstu stærða rekstrarreiknings fiskveiða 1997-2009 í millj. SDR á 

meðalgengi hvers árs. (Hagstofan og Seðlabankinn) 

 
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

Tekjur alls 611 651 647 602 611 699 656 688 804 793 872 746 620 

Gjöld alls -508 -522 -527 -485 -462 -535 -516 -570 -647 -601 -685 -560 -457 

Framlegð (EBITDA) 104 128 120 117 149 164 140 118 157 193 187 187 163 

Afskriftir -82 -100 -99 -87 -70 -100 -115 -113 -97 -81 -74 -56 -37 

Fjármagnsliðir -32 -36 -20 -76 -92 46 -1 21 34 -211 15 -917 -69 

Hagnaður/-tap (EBT) -11 7 1 -46 -13 110 23 26 93 -100 128 -785 56 

 

Framlegð útgerðarinnar hefur verið nokkuð stöðug þrátt fyrir að miklar sveiflur hafi verið í 

afkomu hennar. Mynd 5.14. sýnir þróun á framlegð og afkomu íslenskra fiskveiða í 

prósentuhlutfalli af tekjum á árunum 1997-2009. Framlegðarhlutfallið var lægst um 17% 

árin 1997 og 2004 en var hæst 26% árið 2009 en það mælir hversu mikið hlutfall tekna er 

eftir til að mæta afskriftum, fjármagnskostnaði og skattgreiðslum. Íslensk útgerð hefur náð 

að hækka framlegðarhlutfallið þrátt fyrir að olían sem er einn helsti kostnaðarliðurinn hafi 

hækkað um 300-400% á tímabilinu. Launakostnaður útgerðarinnar hefur hins vegar verið 

mjög stöðugur enda hafa laun sjómanna verið tengd við aflaverðmæti skipanna að mestu. 

Launakostnaður sem prósentuhlutfalli af tekjum hefur samt heldur lækkað á tímabilinu. 
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Annar kostnaður útgerðarinnar svo sem veiðarfærakostnaður og viðhaldskostnaður hefur 

lækkað nokkuð samfellt frá árinu 1997 (Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 2010). 

 

Mynd 5.14. Þróun á framlegð og afkomu íslenskra fiskveiða í prósentuhlutfalli af 

tekjum 1997-2009. (Hagstofan) 

5.5.2 Rekstraryfirlit fiskvinnslu 

Tafla 5.3. sýnir þróun helstu stærða úr rekstrarreikningum fiskvinnslu á árunum 1997-2009 

í milljónum SDR á meðalgengi hvers árs. Rekstur íslenskrar fiskvinnslu hefur gengið 

nokkuð vel á tímabilinu ef undanskilin eru árin 1999-2000, 2006 og 2008  en þá varð mikið 

tap vegna gengistaps líkt og hjá útgerðinni (Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 2010). 

Tafla 5.3. Þróun helstu stærða rekstrarreiknings fiskvinnslu 1997-2009 í millj. SDR 

á meðalgengi hvers árs. (Hagstofan og Seðlabankinn) 

 
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

Tekjur alls 808 810 748 668 749 824 803 896 862 880 963 924 819 

Gjöld alls -743 -731 -700 -612 -604 -759 -733 -831 -799 -762 -897 -767 -649 

Framlegð (EBITDA) 65 79 48 57 145 65 70 65 63 118 65 157 170 

Afskriftir -39 -37 -46 -44 -21 -24 -23 -29 -25 -22 -27 -28 -27 

Fjármagnsliðir -20 -17 -15 -43 -60 47 8 16 1 -119 20 -476 -49 

Hagnaður/-tap (EBT) 6 26 -13 -30 64 88 55 52 39 -23 58 -347 94 
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Framlegð fiskvinnslunnar hefur verið nokkuð stöðug þrátt fyrir að miklar sveiflur hafi verið 

í afkomu hennar. Mynd 5.15. sýnir þróun á framlegð og afkomu íslenskrar fiskvinnslu í 

prósentuhlutfalli af tekjum á árunum 1997-2009. Framlegðarhlutfallið var hæst 21% árið 

2009 og 19% árið 2001 en þau ár var gengi íslensku krónunnar veikt. Framlegðarhlutfallið 

var lægst 6% árið 1999 þegar loðnuveiðar brugðust en framlegðarhlutfall loðnubræðslna er 

hærra en annarra greina fiskvinnslu (Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 2010).  

 

Mynd 5.15. Þróun á framlegð og afkomu íslenskrar fiskvinnslu í prósentuhlutfalli af 

tekjum 1997-2009. (Hagstofan) 

Stærsti kostnaðarliður fiskvinnslunnar er hráefnisöflun og hráefnishlutfall segir hversu hátt 

hlutfall af tekjum fiskvinnslunnar fer til hráefniskaupa. Þetta hlutfall hefur sveiflast nokkuð 

á tímabilinu en það var 53% árið 1997 og fór hæst í 63% af tekjum árið 2002 en náði síðan 

lágmarki í 51% árið 2009. Launakostnaður var 16% af tekjum fiskvinnslunnar á árinu 1997 

og fór hæst í 20% árið 2005 en var komið niður í 12% af tekjum árin 2008 og 2009. Þessi 

lækkun hefur orðið vegna hagræðingar og tækninýjunga sem leitt hefur til aukinna afkasta 

og fækkunar á störfum. Auk þess leiðir lækkun á gengi íslensku krónunnar árunum 2008 og 

2009 til lækkunar launahlutfallsins (Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 2010).  
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Þróun á framlegð og afkomu í prósentuhlutfalli við tekjur fiskvinnslunnar samkvæmt mynd 

5.15. er um margt lík þróun sambærilegra hlutfalla hjá útgerðinni á mynd 5.14. Afkoma 

vinnslunnar virðist þó sveiflast minna heldur en afkoma útgerðarinnar. Líklegasta skýringin 

er sú að útgerðin sé skuldsettari og því hafi gengisbreytingar hlutfallslega meiri áhrif á 

fjármagnsliði og þar með afkomu hennar (Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 2010). 

5.5.3 Efnahagur sjávarútvegsfyrirtækja 

Tafla 5.4. sýnir þróun helstu efnahagsliða íslensks sjávarútvegs á árunum 1997-2009 í 

milljónum SDR á árslokagengi hvers árs. Taflan sýnir að efnahagsreikningur sjávarútvegs 

hefur stækkað mikið. Skuldir hafa aukist meira en eignir og þess vegna hefur bókfært eigið 

fé sjávarútvegs nánast þurrkast út eftir bankahrunið á árinu 2008. Hrun krónunnar leiddi til 

mikilla hækkana skulda í erlendum gjaldmiðlum á meðan virði eigna í íslenskum krónum 

hélst nærri óbreytt. Í heildina hefur efnahagsreikningur íslensks sjávarútvegs stækkað um 

72% á árunum 1997-2009 mælt í SDR (Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 2010). 

Tafla 5.4. Þróun helstu stærða efnahagsreiknings íslensks sjávarútvegs 1997-2009 

í millj. SDR á árslokagengi hvers árs. (Hagstofan og Seðlabankinn) 

 
1997  1998  1999  2000  2001  2002  2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

1. Veltufjármunir 379 370 520 374 424 441 537 693 672 635 795 524 571 

   1.1 Sjóður og bankainnist. 59 65 63 51 55 58 112 188 182 191 271 150 222 

   1.2 Viðskiptakröfur og víxlar 156 161 216 123 208 206 257 345 269 242 247 194 198 

   1.3 Birgðir 141 122 133 162 140 143 148 154 162 141 163 140 109 

   1.4 Aðrir veltufjármunir 24 22 109 37 21 34 20 7 60 61 114 40 43 

2. Fastafjármunir 1.346 1.501 1.687 1.573 1.440 1.652 1.843 2.401 3.221 3.066 3.633 2.155 2.408 

   2.1 Áhættufjárm. og langt.kr. 201 197 290 272 264 365 439 453 740 764 1.021 661 749 

   2.2 Varanlegir rekstrarfjárm. 986 1.070 1.116 948 846 872 863 1.023 1.105 875 911 530 573 

   2.3 Aðrar eignir 159 234 280 353 329 415 541 925 1.376 1.427 1.702 963 1.085 

3. Eignir = Skuldir + Eigið fé 1.725 1.871 2.207 1.947 1.864 2.093 2.380 3.094 3.893 3.701 4.429 2.679 2.979 

4. Skuldir 1.271 1.430 1.611 1.481 1.411 1.439 1.671 2.162 2.748 2.778 3.308 2.997 2.845 

   4.1 Skammtímaskuldir 405 426 492 455 443 474 549 561 735 583 803 671 705 

   4.2 Langtímaskuldir 866 1.004 1.119 1.026 968 966 1.122 1.601 2.013 2.195 2.506 2.326 2.141 

5. Eigið fé 454 441 596 466 453 654 709 931 1.145 923 1.120 -318 134 
Nettóskuldir  
(heildarskuldir-veltufjármunir) 892 1.060 1.091 1.107 987 998 1.134 1.469 2.076 2.143 2.513 2.473 2.274 
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Stækkun efnahagsreiknings sjávarútvegsins verður vegna fjárfestinga og mest hefur 

aukningin orðið í öðrum eignum en þær hækka um 582% á árunum 1997-2009 mælt í SDR. 

Aflaheimildir eru færðar undir öðrum eignum þannig að hækkun annarra eigna hefur 

einkum verið vegna fjárfestinga í aflaheimildum. Varanlegir rekstrarfjármunir lækka á 

tímabilinu um 42% mælt í SDR þannig að stækkun efnahagsreiknings hefur ekki verið 

vegna fjárfestinga í þeim.  

Bókfært eigið fé jókst nokkuð stöðugt á tímabilinu 1997-2007 og í árslok 2007 var það 

orðið um 1.120 milljónir SDR en var orðið neikvætt um 318 milljónir SDR í árslok 2008 og 

aftur orðið jákvætt um 134 milljónir SDR í árslok 2009. Skuldir sjávarútvegsins hafa hins 

vegar aukist mikið á árunum 1997-2009 en það var vegna fjárfestinga framan af tímabilinu 

og síðan vegna gengisfalls íslensku krónunnar á árinu 2008. Heildarskuldir að frádregnum 

veltufjármunum eða svo kallaðar nettóskuldir leiðrétta skuldsetningu vegna birgðasöfnunar. 

Í árslok 1997 voru nettóskuldir 892 milljónir SDR og fóru hæst 2.513 milljónir SDR í 

árslok 2007 en voru 2.274 milljónir SDR í árslok 2009. Fjárhagsleg staða sjávarútvegsins 

hefur versnað töluvert á tímabilinu sérstaklega á seinni hluta þess. Framan af tímabilinu 

varð lítil breyting á heildarskuldum íslenkra sjávarútvegsfyrirtækja en frá árinu 2003 eftir 

einkavæðingu íslenska bankakerfisins þá snarbreyttist þetta. Aðgengi íslenskra fyrirtækja, 

þar á meðal sjávarútvegsfyrirtækja, að lánsfé jókst í kjölfarið og skuldsetning þeirra óx. 

Erfitt er að meta nákvæmlega í hvaða fjárfestingar þessi mikla skuldaaukning hafi farið en 

talið er að 50-60% hafi farið til kaupa á aflaheimildum. Áætlað er að 20-30% hafi verið 

vegna fjárfestinga í ótengdum rekstri og afgangurinn 10-15% vegna taps á gjaldeyris- og 

afleiðuviðskiptum (Stefán, Ögmundur og Jón Þorvaldur, 2010). 

Samkvæmt Birgi (1999) þá var eiginfjárhlutfallið 5,3% á árinu 1988 fyrir sjávarútveginn í 

heild.  Á árinu 1990 var eiginfjárhlutfallið 15% og á árinu 1996 var það komið upp í 26%. 

Eiginfjárhlutfallið hélst síðan á bilinu frá 24% til 31% á árunum 1997-2007. Þetta eru að 

sjálfsögðu meðaltöl fyrir allan sjávarútveginn. Þessi þróun eigin fjár fyrirtækja í 

sjávarútvegi sýna fram á þær breytingar sem orðið hafa á síðustu áratugum þar sem aukið 

frjálsræði í rekstrarumhverfinu og þróaðri fjármálamarkaðir hafa gert aukna kröfu á 

fyrirtækin í atvinnugreininni um að skila hagnaði og arði til eigenda. Hins vegar þurrkaðist 

eigið fé sjávarútvegsins út í árslok 2008 í kjölfar bankahrunsins og eiginfjárhlutfallið varð 

neikvætt um tæp 12% en varð aftur jákvætt í árslok 2009 um 4,5% (Hagstofan). 
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5.6 Þróun hlutabréfaviðskipta í sjávarútvegsfyrirtækjum 

Kauphöll Íslands var stofnuð árið 1985 og hóf viðskipti með skuldabréf árið 1986. 

Hlutabréf fyrirtækja voru fyrst skráð í Kauphöll Íslands árið 1990 þegar tvö félög skráðu 

hlutabréf sín. Á árinu 1995 voru 27 félög skráð í Kauphöll Íslands og fór mest í 77 félög á 

árinu 1999. Skráðum félögum í Kauphöllinni fækkaði hratt eftir árið 2002 og voru 30 á 

árinu 2007 en eftir hrinu afskráninga í kjölfar bankahrunsins þá voru þau komin niður í 13 

félög í árslok 2009.  

Með tilkomu virks hlutabréfamarkaðar á Íslandi upp úr 1990 ákváðu sífellt fleiri stærri 

sjávarútvegsfyrirtæki að skrá sig á hlutabréfamarkaðinn til að fjármagna efnislegar og 

óefnislegar (kvótaréttindi) eignir. Alls 24 fiskveiði og fiskvinnslu fyrirtæki, flest þeirra 

lóðrétt samþætt fyrirtæki, skráðu hlutabréf sín í Kauphöll Íslands, venjulega í gegnum 

frumútboð til almennings (IPO). Þessi skráning og fjármögnun sem henni fylgdi auðveldaði 

mjög erlendan vöxt þessara fyrirtækja í gegnum sameiningar og yfirtökur innan 

sjávarútvegsgeirans. Þetta var það helsta sem stuðlaði að samruna og endurskipulagningu í 

sjávarútvegsgeiranum og samsöfnunar kvótaeignar. Þessi fyrirtæki voru smám saman 

afskráð á árunum 2002 til 2008, fyrst með samrunum við önnur sjávarútvegsfyrirtæki og 

síðar með uppkaupum stjórnenda eða skuldsettum yfirtökum. Talið var að opinber skráning 

þessara félaga hafi valdið vonbrigðum og þjónaði ekki hagsmunum stærri hluthafa í þessum 

félögum. Viðskipti með hlutabréf í þessum félögum voru yfirleitt fremur lítil og 

verðmyndunin óskilvirk. Þegar bókfært verð eigna var endurmetið í samræmi við 

markaðsvirði kvótaeignar þá var markaðsvirði í hlutfalli af bókfærðu virði vel undir einum. 

Eignir voru því verðmetnar undir endurstofnverði og félögin voru í hættu með að verða 

fórnarlömb yfirtöku annars fyrirtækis, meirihluta eigenda félagsins eða annarra fjárfesta 

(Þórólfur og Ólafur, 2004).  

Enda þótt hlutabréf skráðra sjávarútvegsfyrirtækja hafi ekki þótt áhugaverð hjá meginþorra 

fjárfesta þá nýttist fjármögnunin sem þau fengu í gegnum almenna skráningu til kaupa á 

tækjum, kvóta og skipum og auðveldaði samruna. Í þeim skilningi var skráning stærstu 

sjávarútvegsfyrirtækjanna á árunum 1996-2002 tæki til breytinga og endurskipulagningar 

sjávarútvegsfyrirtækjanna og uppbyggingar sjávarútvegsgeirans (Ögmundur, Ólafur og 

Helgi, 2008). 
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Við mat á kvótakerfinu er nauðsynlegt að horfa til mikils fjölda lóðréttra samruna sem 

orðið hafa á milli fiskvinnslu og fiskveiði geiranna. Telja má að hefði ekki komið til þessi 

lóðrétti samruni á milli þessara tveggja geira að kvótakerfið, sérstaklega vegna þeirrar 

staðreyndar að kvótinn er bundinn við fiskiskipin, hefði getað haft alvarleg áhrif á 

jafnvægið í atvinnugreininni. Kvóti sem er bundinn við fiskiskipin setti eigendur skipanna í 

afar valdamikla stöðu í samningagerð við fiskvinnslugeirann um verð og önnur atriði í 

sambandi við viðskiptasamninga á milli geiranna. Því hefur verið haldið fram að mikill 

fjöldi lóðréttra samruna hafi lágmarkað þau neikvæðu áhrif kvótakerfisins og sé ein aðal 

ástæðan fyrir velgengni kvótakerfisins á Íslandi (Ögmundur, 2001). 

Mikill fjöldi samruna sjávarútvegsfyrirækja á síðustu 8-10 árum er líklega mikilvægasti 

áhrifavaldurinn á breytingar í þjóðhagsumhverfi sjávarútvegsgeirans. Án efa leiddi setning 

kvótakerfisins til og auðveldaði þessa samruna. Skráning stærri sjávarútvegsfyrirtækja 

aðallega á árunum 1997-2002 hafði einnig sín áhrif og hjálpaði stórlega til við fjármögnum 

samruna. Um langt árabil var stærð fiskiskipaflotans umtalsvert yfir hagstæðustu 

afkastagetu. Að draga úr umfram afkastagetu varð sífellt meira áríðandi eftir því sem 

fiskveiðikvótinn í mikilvægustu botnlægu tegundirnar var minnkaður. Þetta varð enn 

mikilvægara þar sem fjárhagsleg afkoma botnveiðiskipa var algerlega óviðunandi. Af 20 

skráðum sjávarútvegsfyrirtækjum á árinu 1999 hafa aðeins níu lifað af. Afgangurinn hefur 

sameinast öðru fyrirtæki (Ágúst, 2003). 

Af þeim fjörutíu stórum og meðalstórum sjávarútvegsfyrirtækjum sem störfuðu í byrjun 

níunda áratugarins þá eru aðeins um helmingur þeirra til á árinu 2008. Áhrif samruna hafa 

orðið þau að skipum hefur fækkað og þau orðið stærri. Á sama tíma hefur kvótaeignin 

safnast á færri hendur sem fylgifiskur samrunanna (Ögmundur, Ólafur og Helgi, 2008). 

Íslensku sjávarútvegsfyrirtækin voru smám saman afskráð á árunum 2002 til 2008 og hefur 

hlutabréfamarkaðurinn verið frekar lítið virkur eftir bankahrunið á árinu 2008. Þess vegna 

verða ekki greind skammtíma- og langtímaáhrif af samrunum sjávarútvegsfyrirtækja á 

hlutabréfaverð þeirra í samræmi við fræðilega umfjöllun í kafla 2. 



   

51 

6 Rannsókn á samrunum í sjávarútvegi 
 

 

 

Hér verða rannsakaðir sérstaklega samrunar hjá sjávarútvegi meðal annars eftir 

landssvæðum og út frá þróun viðskiptaumhverfis sjávarútvegsins undanfarin ár. Fjallað 

verður um svör stjórnenda fyrirtækja um hvata og markmið yfirtaka og hvort þær hafi 

skapað verðmæti hjá yfirtöku félaginu. Gerður verður samanburður á þróun helstu stærða 

rekstrar og efnahags fyrirtækja úrtaksins við atvinnugreinina í heild á árunum 2003-2009. 

Síðan verða teknar saman helstu niðurstöður og reynt að tengja þær við fræðin. 

6.1 Samrunar í sjávarútvegi 

Stærstur hluti samruna á Íslandi árin 2003-2009 hafa verið í sjávarútvegi. Þar hafa 563 

fyrirtæki horfið af sjónarsviðinu í 351 samruna þannig að tæplega 25% allra samruna á 

Íslandi á tímabilinu hafa verið í sjávarútvegi. Fjöldi samruna er nokkuð stöðugur flest árin í 

kringum 50 samrunar þó 2007 skeri sig úr með 70 samruna og 2009 með 22 samruna.  

Tafla 6.1. Fjöldi samruna eftir árum og helstu atvinnugreinum (ISAT2008) 

sjávarútvegs og fjöldi yfirtekinna félaga (YF). 

  2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 Alls YF 

Útgerð smábáta 23 22 21 25 31 20 11 153 239 

Útgerð fiskiskipa 14 18 16 19 23 17 6 113 182 

Eldi og ræktun í sjó 1 0 0 1 0 0 0 2 3 

Eldi og ræktun í ferskvatni 2 0 0 0 0 0 0 2 3 

Frysting fiskafurða 7 17 10 8 13 7 2 64 98 

Söltun, þurrkun og hersla fiskafurða 2 0 3 0 3 2 1 11 21 

Önnur ótalin vinnsla fiskafurða 1 0 1 1 0 1 2 6 17 

Sjávarútvegur alls 50 57 51 54 70 47 22 351 563 

Samkvæmt töflu 6.1. hefur útgerðin á þessu sjö ára ára tímabili frá 2003-2009 leitt 266 

samruna eða 76% samruna í sjávarútvegi og þar á eftir koma samrunar í fiskvinnslu sem 

voru 81 eða 23% samruna í sjávarútvegi. Útgerð smábáta yfirtók 239 félög í 153 samrunum 

og hjá útgerð fiskiskipa voru 113 samrunar og 182 félög yfirtekin. Flestir samrunar í 

fiskvinnslunni voru hjá fyrirtækjum í frystingu fiskafurða eða 64 talsins þar sem 98 félög 

voru yfirtekin. 
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Tafla 6.2. sýnir hvernig fjöldi samruna raðast eftir árum og landssvæðum (póstnúmerum). 

Þegar skipting milli landssvæða (póstnúmera) er skoðuð kemur í ljós að flestir samrunar 

voru á Snæfellsnesi (300-399) eða 73, á Reykjanesi (200-299) var 71 samruni og 63 á 

norðausturlandi (600-699). Þessi byggðarlög eru þekkt fyrir stóran hlut sjávarútvegs í 

atvinnulífi og þess vegna kemur þessi skipting ekki á óvart. 

Tafla 6.2. Fjöldi tilkynntra samruna í sjávarútvegi eftir árum og landssvæðum. 

 
100-199 200-299 300-399 400-499 500-599 600-699 700-799 800-899 900 Alls 

2003 3 8 12 9 0 9 5 0 4 50 

2004 8 9 13 10 1 6 5 1 4 57 

2005 3 15 7 3 4 10 4 1 4 51 

2006 3 11 12 3 3 17 3 0 2 54 

2007 4 17 17 5 3 12 5 2 5 70 

2008 5 11 8 5 3 4 8 1 2 47 

2009 1 0 4 5 5 5 2 0 0 22 

Alls 27 71 73 40 19 63 32 5 21 351 

Fæstir samrunar voru á Suðurlandi (800-899) eða 5 enda hefur landbúnaður og 

úrvinnslugeinar hans verið þar ríkjandi atvinnugrein og ekki mikið um sjávarútveg á 

landssvæðinu. Hlutfallslega fáir samrunar á Vestfjörðum (400-499), Austfjörðum (600-699) 

og í Vestmannaeyjum (900) vekja þó athygli og vekur upp spurningar um það hvort 

samþjöppun þar fyrir árið 2003 hafi verið hlutfallslega meiri en á hinum þremur svæðunum.  

Í umfjöllun hér á eftir varðandi uppgefnar ástæður fyrir samrunum verður stuðst við 

greiningu fyrir árin 2003-2007 sem unnin var af Fjólu Björk Jónsdóttur og Ögmundi 

Knútssyni úr Access gagnagrunninum (Fjóla Björk og Ögmundur, 2009).  

Tafla 6.3. Markmið tilkynntra samruna eftir árum. 

  
2003 2004 2005 2006 2007 Alls 

1 Rekstrarhagræðing 25 33 30 26 40 154 

2 Einföldun í rekstri - sömu eigendur 8 6 6 12 6 38 

3 Lagabreytingar 0 0 0 0 0 0 

4 Aukinn fjárhagslegur styrkleiki 0 0 1 0 1 2 

5 Annað 2 1 0 0 3 6 

6 Ótilgreint 15 17 14 16 20 82 

 
Alls 50 57 51 54 70 282 

Samkvæmt töflu 6.3. var algengasta uppgefið markmið með samruna í sjávarútvegi 

rekstrarhagræðing en um 55% félaga gefa upp þá ástæðu við tilkynningu samruna.  
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Ríflega helmingur yfirtekinna félaga hafa sama póstfang og yfirtöku félagið og flest voru 

fyrirtækin í sömu atvinnugrein það er sjávarútvegi en einungis 15% yfirtekinna félaga voru 

ekki sjávarútvegsfyrirtæki.  

Tuch og O’Sullivan (2007) gerðu yfirlit yfir rannsóknir á áhrifum yfirtaka á frammistöðu 

fyrirtækja. Meðal niðurstaðna er að yfirtökur á fyrirtækjum í tengdri starfsemi sýna betri 

niðurstöður heldur en yfirtökur á fyrirtækjum í óskyldri starfsemi. Samrunar í sjávarútvegi 

hafa í flestum tilvikum verið við önnur fyrirtæki í atvinnugreininni þannig að það ætti að 

hafa skilað þeim samlegðaráhrifum af samrunum. Það má því draga þá ályktun að þrátt 

fyrir að einföldun í rekstri hafi verið töluverð þá hafi jafnframt orðið mikil samþjöppun í 

atvinnugreininni og handhöfum veiðiheimilda fækkað verulega.  

Þorskaflinn sem er mikilvægasti fiskistofninn hefur farið minnkandi á árunum 1990-2009 

þó hann hafi sveiflast aðeins til á milli ára. Íslenskur sjávarútvegur hefur ekki náð að bæta 

sér upp minni þorskafla með meiri veiðum af öðrum botnfisktegundum. Afurðaverð 

íslenskra sjávarafurða hefur hækkað að nafnverði frá árinu 1991 til ársins 2009 en lækkun 

hefur orðið að raunvirði. Fiskiskipum með veiðiheimildir hefur jafnframt fækkað töluvert á 

tímabilinu eða um rúm 15% en minnkun fiskiskipaflotans hefur þó verið hægari en 

minnkun á veiddum afla. Verð á aflahlutdeild hefur mikil áhrif á efnahagslega stöðu 

íslenskra sjávarútvegsfyrirtækja. Verð á aflahlutdeild þorsks hækkaði nær stöðugt frá 

ársbyrjun 1995 þar til á fyrri hluta árs 2008 þegar verðið náði hámarki. Síðan hefur verð á 

aflahlutdeild þorsks fallið mikið og náði aftur lágmarki á fyrri hluta árs 2009 en hefur 

heldur hækkað síðan þá. Á árunum 2002-2007 virðist verð aflahlutdeildar hafa stjórnast af 

aðgengi að lánsfé og kostnaði fjármagns ásamt breytingum á úthlutun heildarafla. Líklegt er 

að óvissa um framtíð núverandi kvótakerfis hafi einnig leitt til lækkana á verði 

aflahlutdeildar frá árinu 2008.  

Mikil samþjöppun hefur átt sér stað í sjávarútvegi bæði í fiskveiðum og fiskvinnslu. Líklegt 

er því að þessi fækkun sjávarútvegsfyrirtækja komi hvort tveggja frá innri hagræðingu 

fyrirtækja í greininni og í gegnum samruna sem oft á tíðum voru á milli fiskvinnslu og 

útgerðar. Hjá útgerðaraðilum hefur togurum fækkað um 44% frá 1992 til 2007 og skipum 

með 96%  kvóta hefur fækkað um 2/3 á sama tíma. Smábátum hefur hins vegar fjölgað um 

1/3 á tímabilinu. Mestu samþjöppun í fiskveiðum má sjá hjá 5 stærstu kvótahöfunum en 
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þeir höfðu 17% heildarkvóta árið 1995 en voru komnir með 34% af kvóta árið 2007. Sama 

þróun samþjöppunar hefur orðið hjá 10 stærstu kvótahöfunum þar sem þeir höfðu 51% af 

heildarkvóta árið 2007 en aðeins 26% árið 1995. Meira en 90% alls kvóta hefur skipt um 

hendur síðan kvótakerfið var sett á stofn árið 1991 (Ögmundur Knútsson, Ólafur 

Klemensson og Helgi Gestsson, 2008). 

Til að meta samþjöppun í fiskveiðum verður að taka tillit til þess að mjög mörg fyrirtæki í 

þessari grein eru með lóðrétt samþættan rekstur við fiskvinnslu. Í flestum tilfella eru 

fyrirtæki í fiskvinnslu að kaupa upp fyrirtæki í útgerð þannig að tilfærsla verður milli 

atvinnugreinaflokka. Leyfum til vinnslu hefur fækkað mikið undanfarin ár eða frá því að 

vera 402 leyfi árið 1992, 363 árið 2000 og í 275 leyfi árið 2007. Á þessu tímabili hefur 

leyfum til saltfiskvinnslu fækkað um 97, í frystingu um 46 og í sjófrystingu um 58 en 

aukning hefur orðið á leyfum til að vinna ferskan fisk um 27 leyfi. Í mörgum tilfellum hefur 

samþjöppun orðið meiri í fiskvinnslunni en þessar tölur gefa til kynna þar sem stuðst er við 

vinnsluleyfi og sum sjávarútvegsfyrirtæki hafa mörg vinnsluleyfi (Ögmundur Knútsson, 

Ólafur Klemensson og Helgi Gestsson, 2008). 

Þessari samþjöppun hafa fylgt breytingar á virðiskeðju sjávarútvegs þar sem fyrirtækin eru 

orðin stærri og meira um að þau nái yfir öll þrep virðiskeðjunnar það er veiðar, vinnslu og 

markaðsetningu. Fram til ársins 1997 var virðiskeðjunni lýst sem framleiðsludrifinni þar 

sem veiðar stýrðu því sem var framleitt og selt. Virðiskeðjan er orðin markaðsdrifnari og 

byggir á beinum tengslum framleiðenda við kaupendur. Þetta hefur aukið mikið á 

verðmætasköpun og markaðstengsl eru að verða lykilatriði í að ná árangri í íslenskum 

sjávarútvegi. Til dæmis eru 10 stærstu sjávarútvegsfyrirtækin öll lóðrétt samþætt þ.e. þau 

spanna allt frá veiðum til markaðsetningar (Ögmundur Knútsson, Ólafur Klemensson og 

Helgi Gestsson, 2008).  

Þessi lóðrétta samþætting gerir fyrirtækjunum kleift að bregðast hraðar við breytingum í 

aflaheimildum, viðskiptaumhverfi og markaðsaðstæðum. Sjávarútvegsfyrirtækin mæta 

samdrætti í aflaheimildum með því að hagræða í rekstrinum og auka framleiðnina. 

Fyrirtækin innleiða tækninýjungar í fiskveiðum og fiskvinnslu sem leiðir til fækkunar á 

skipum og starfsmönnum og aukinnar hagkvæmni í rekstrinum. 
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6.2 Spurningalisti til stjórnenda  

Tekið var saman yfirlit yfir samruna sjávarútvegsfyrirtækja á árunum 2003-2009 og valið 

úrtak sjö fyrirtækja og sendur út spurningalisti til stjórnenda þeirra. Spurningum var skipt í 

þrjá flokka það er hvaða hvatar stuðluðu að sameiningu fyrirtækjanna, hvaða markmið lágu 

að baki ákvörðun um samruna fyrirtæjanna og hvort þær hafi skapað verðmæti hjá yfirtöku 

félaginu. Síðan voru nokkrar spurningar undir hverjum flokki til leiðbeiningar. Svör fengust 

frá stjórnendum sex sjávarútvegsfyrirtækja en einn aðili afþakkaði þátttöku í verkefninu. 

Eftirfarandi spurningalisti var sendur til stjórnenda samrunafyrirtækja í sjávarútvegi: 

Hvaða hvatar stuðluðu að sameiningu fyrirtækjanna ? 

 Voru einhver utanaðkomandi áhrif sem stuðluðu að samruna ? 

 Stuðluðu einhverjir þættir innan sjávarútvegsins að samruna ?  

 Hafði afkoma sjávarútvegsins áhrif á samruna ? 

Hvaða markmið lágu að baki ákvörðun um samruna fyrirtækjanna ? 

 Hverjar voru helstu ástæður samrunans ?   

 Hvaða tegundir samruna var um að ræða ? 

1. Rekstrarhagræðing 

2. Einföldun í rekri – sömu eigendur 

3. Lagabreytingar 

4. Aukinn fjárhagslegur styrkleiki 

5. Annað, tilgreinið nánar 

6. Ótilgreint ef ekki voru sérstök markmið að baki samruna 

Varð árangur af samruna fyrirtækjanna í samræmi við upphafleg markmið ? 

 Hvaða markmið samrunans náðust ?  

 Hvaða markmið samrunans náðust ekki ? 

 Skapaði samruninn verðmæti hjá yfirtöku félaginu ? 

 Voru samlegðaráhrif greinanleg hjá sameinuðu fyrirtæki ? 

 Hversu langan tíma tók fyrir samlegðaráhrifin að koma í ljós ? 

 Hver voru helstu vandamálin við samrunann ? 

 Hvað gekk betur en reiknað var með ? 
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Ákveðið var að umfjöllun um niðurstöður í meistaraverkefninu yrði þannig að einstök 

sjávarútvegsfyrirtæki verða ekki nafngreind heldur einungis númeruð sem fyrirtæki 1-6. 

6.2.1 Hvatar að sameiningum 

Hvaða hvatar stuðluðu að sameiningu fyrirtækjanna? 

Fyrirtæki 1 átti ekki kvóta fyrir árið 2004 heldur leigði kvóta og lét veiða hann fyrir sig og 

leggja aflann inn í fiskvinnsluna. Farið var að selja félög sem áttu báta og lögðu upp hjá 

fiskvinnslunni. Bátaeigendur vildu selja félögin frekar en kvótann vegna skattalegrar 

hagkvæmni. Fyrirtækið lét þau boð út ganga að þeir væru tilbúnir að ganga inn í kaupin á 

þeim félögum sem voru að veiða fyrir fiskvinnsluna hjá þeim. Bankarnir stuðluðu að 

sumum af þessum viðskiptum það er kaupum á öðrum félögum. Fyrirtækið kaupir félögin 

100% og sameinar þau síðan í framhaldinu við móðurfélagið. Stundum fylgdi yfirfæranlegt 

skattalegt tap með kaupum á félögum sem nýttist móðurfélaginu. Fyrirtækið var að kaupa 

auknar aflaheimildir meðal annars til að mæta samdrætti í aflaheimildum en einnig til að 

stækka fyrirtækið. Ódýrara var að kaupa fyrirtæki heldur en að kaupa kvótann beint. 

Í flestum tilvikum var um að ræða auknar aflaheimildir til ráðstöfunnar fyrir fyrirtæki 2 og 

þar með gátu fjárfestingar sameinuðu fyrirtækjanna nýst betur. Mörg af þeim félögum sem 

sameinuðust fyrirtækinu voru í erfiðleikum í sínum rekstri og áttu skattalegt tap áður en af 

sameiningunum varð. 

Fyrirtæki 3 keypti útgerðir með aflaheimildir meðal annars til að mæta samdrætti í 

aflaheimildum. Fyrirtækið var að kaupa minni útgerðir með kvóta til að flytja kvótann yfir 

á þau skip sem þeir áttu fyrir. Markmiðið var að auka verkefnin hjá þeim skipum sem í 

rekstri voru. 

Aðalhvatarnir fyrir fyrirtæki 4 voru hagræðing í rekstri, stærri rekstrareining og meiri 

sérhæfing. Aðgangur að lánsfé var mikill á þessum árum og þess vegna var hægt að nýta 

fjármagnið til að skapa betri framleiðslueiningu. 

Fyrirtæki 5 var að kaupa auknar aflaheimildir meðal annars til að mæta samdrætti í 

aflaheimildum og því sem flutt var til annarra en einnig til að stækka fyrirtækið. Ódýrara 

var að kaupa fyrirtæki heldur en að kaupa kvótann beint. 
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Fyrirtæki 6 var að kaupa auknar aflaheimildir meðal annars til að mæta samdrætti í 

aflaheimildum en einnig til að stækka fyrirtækið. Fyrirtækið kaupir félögin 100% og 

sameinar þau síðan í framhaldinu við móðurfélagið. Í einu tilviki fylgdi yfirfæranlegt 

skattalegt tap með kaupum á félagi sem nýttist móðurfélaginu en það var ekki ástæða 

kaupanna. 

6.2.2 Markmið að baki samrunum 

Hvaða markmið lágu að baki ákvörðun um samruna fyrirtækjanna? 

Markmið fyrirtækis 1 var rekstrarhagræðing og einföldun í rekstri en einnig aukinn 

fjárhagslegur styrkleiki fyrirtækisins. Markmiðið var að stækka fyrirtækið og halda 

aflaheimildum áfram hjá fiskvinnslunni. Markmiðið var einnig að eignast heimildir sjálfir 

og vera ekki eins háðir öðrum sem stuðlaði að auknu rekstraröryggi. 

Megintilgangur með þessum sameiningum hjá fyrirtæki 2 var að hagræða í rekstri 

félaganna, bæði var um að ræða auknar aflaheimildir og samhæfing í rekstri félaganna til að 

gera hann einfaldari þar sem að félögin voru nátengd og höfðu öll félögin rekstur á sviði 

sjávarútvegs.  

Markmið fyrirtækis 3 var rekstrarhagræðing og einföldun í rekstri en einnig aukinn 

fjárhagslegur styrkleiki. 

Markmið fyrirtækis 4 var rekstrarhagræðing og aukinn fjárhagslegur styrkur. Ástæður 

samrunanna voru betri nýting á skipum og framleiðslutækjum í landi. 

Markmið fyrirtækis 5 var einföldun í rekstri og rekstrarhagræðing en einnig aukinn 

fjárhagslegur styrkleiki. Markmiðið var einnig að stækka fyrirtækið og ná fram stærri 

rekstrareiningu sem staðsett er á nokkrum stöðum á landinu. Það virkar vel að dreifa sér um 

landið og vera nálægt veiðunum á hverjum stað. 

Markmið fyrirtækis 6 var rekstrarhagræðing og einföldun í rekstri en einnig aukinn 

fjárhagslegur styrkleiki. Markmiðið var að stækka fyrirtækið og ná fram stærri 

rekstrareiningu og gera fyrirtækið hæfara til að mæta samkeppni. Stjórnendur fyrirtækisins 

sáu að hagræðingarmöguleikar voru fyrir hendi með sameiningu félaganna. 
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6.2.3 Árangur af samrunum 

Varð árangur af samruna fyrirtækjanna í samræmi við upphafleg markmið? 

Markmið fyrirtækis 1 náðust það er rekstrarhagræðing og aukið rekstraröryggi þrátt fyrir 

samdrátt í aflaheimildum. Fyrirtækið hefur aukið úrvinnslu sjávarafurða til að mæta minni 

kvóta. Voru háðir öðrum en verða smám saman sjálfstæðari rekstraraðili. Fyrirtækið 

stækkaði mikið frá 2000-2010 og tífaldaði veltuna og starfsmannafjölda. Bankahrunið setti 

strik í reikninginn en fyrirtækið var orðið skuldsett eftir kaup á mörgum félögum á 

tímabilinu. Fall á gengi íslensku krónunnar árið 2008 hækkaði lánin mikið en jók tekjur 

fyrirtækisins á árunum 2008-2011. Fyrirtækið væri líklega ekki til ef þeir hefðu ekki keypt 

aflaheimildir en fiskvinnslur án veiðiheimilda hafa verið að leggja upp laupana. Helsta 

vandamálið er umtalið sem verður til í kjölfar þess að fyrirtækið verður stærra og 

stöndugra. 

Markmið fyrirtækis 2 um aukna hagkvæmni hefur náðst að mestu leyti þó að 

samlegðaráhrifin af stærstu samrununum hafi ekki enn komið endanlega í ljós. 

Óhagkvæmur rekstur hefur verið lagður af og sameinuð fyrirtæki hafa einbeitt sér að 

meginstarfsemi fyrirtækisins sem er veiði og vinnsla á botn- og uppsjávarfiski. Samruninn 

hefur skapað verðmæti hjá fyrirtækinu þó að sumar yfirtökurnar hafi verið hafi verið smáar 

í sniðum og samlegðaráhrifin því ekki mjög mikil.  

Fyrirtæki 3 náði fram rekstrarhagræðingu. Það fylgdu engir starfsmenn með í samrunum og 

ekki var um samþættingu rekstrarins að ræða. 

Árangur af samrunum fyrirtækis 4 varð miklu meiri en upphaflegar áætlanir gerðu ráð 

fyrir. Hægt var að nýta skip, framleiðslutæki og vinnslur mun betur með sérhæfingu. Það 

tók um það bil 3 ár að ná fram góðum samlegðaráhrifum. Helsta vandamálið var neikvætt 

viðhorf heimamanna til svokallaðra aðkomumanna. 

Fyrirtæki 5 náði fram rekstrarhagræðingu og sérhæfingu í veiðum og vinnslu með 

mismunandi áherslur og afurðir í vinnslunni eftir stöðum. Vandamál voru helst tengd 

samþættingu rekstrarins þar sem leggja þurfti niður óhagkvæmari rekstrareiningar. 

Markmið samruna fyrirtækis 6 náðust það er rekstrarhagræðing og aukið rekstraröryggi 

þrátt fyrir samdrátt í aflaheimildum. Sterk króna til fjölda ára kallaði einnig á hagræðingu í 

rekstri og lækkun á rekstrarkostnaði. Starfsfólki hefur fækkað við veiðarnar vegna þess að 
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notuð eru stærri og tæknilegri skip en áður. Starfsfólki hefur einnig fækkað í vinnslunni 

vegna tækninýjunga í fiskiðnaði í heiminum. Samlegðaráhrif náðust meðal annars með því 

að loka óhagkvæmari rekstrareiningum og auka magnið í öðrum. Samlegðaráhrifin komu 

yfirleitt fram á 2 árum eftir samruna félaganna. Vandamál voru tengd samþættingu 

rekstrarins þar sem leggja þurfti niður óhagkvæmari rekstrareiningar og segja upp 

starfsfólki. Það hefur gengið ágætlega að losna við eignir þar sem starfsemi var hætt. Reyna 

að gera þetta í sátt við samfélagið á hverjum stað og koma að frágangi á einstökum 

vinnusvæðum. 

6.2.4 Samantekt  á svörum frá fyrirtækjunum  

Stjórnendur sjávarútvegsfyrirtækjanna sáu hagræðingarmöguleika í sameiningu félaganna 

en það voru ekki gerðar ítarlegar skriflegar áætlanir vegna samrunanna. Fyrirtækin voru að 

kaupa auknar aflaheimildir meðal annars til að mæta samdrætti í aflaheimildum en einnig 

til að stækka fyrirtækin. Í flestum tilvikum var um að ræða auknar aflaheimildir til 

ráðstöfunnar fyrir fyrirtækin og þar með gátu fjárfestingar sameinuðu félaganna nýst betur. 

Aðgangur að lánsfé var mikill á þessum árum og þess vegna var hægt að nýta fjármagnið til 

að skapa betri framleiðslueiningu. Stundum fylgdi yfirfæranlegt skattalegt tap með kaupum 

á félögum sem nýttist móðurfélögunum en það virtist ekki vera ástæða kaupanna.  

Markmiðin voru yfirleitt rekstrarhagræðing og einföldun í rekstri en einnig aukinn 

fjárhagslegur styrkleiki fyrirtækjanna. Ástæður samrunanna voru betri nýting á skipum og 

framleiðslutækjum í landi og einnig aukin sérhæfing. 

Markmið samrunanna náðust það er rekstrarhagræðing og aukið rekstraröryggi þrátt fyrir 

samdrátt í aflaheimildum. Samlegðaráhrif náðust meðal annars með því að loka 

óhagkvæmari rekstrareiningum og auka magnið í öðrum. Samlegðaráhrifin komu yfirleitt 

fram á 2-3 árum eftir samruna félaganna. Vandamál voru helst tengd samþættingu 

rekstrarins þar sem leggja þurfti niður óhagkvæmari rekstrareiningar og segja upp 

starfsfólki.  

Alhæfingargildi þessarar rannsóknar er lítið sökum þess hversu fá fyrirtæki voru skoðuð. 

Samkvæmt Bruner (2001) gefa niðurstöður kannana hjá stjórnendum mjög mismunandi 

vísbendingar um árangur af samrunum og yfirtökum enda skoðað út frá markmiðum 

einstakra samruna og yfirtaka.  
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6.2.5 Fjárhagslegur samanburður við greinina 

Gerður var samanburður á þróun framlegðar, afkomu og efnahags fimm fyrirtækja úrtaksins 

við atvinnugreinina í heild á árunum 2003-2009. Ekki reyndist unnt að fá ársreikninga eins 

fyrirtækis í úrtakinu þar sem þeim hafði ekki verið skilað inn til ársreikningaskrár. Þá 

reyndist heldur ekki unnt að fá uppgefnar tekjur fyrir öll fyrirtæki úrtaksins og verða þess 

vegna rekstrarliðirnir skoðaðir í prósentuhlutfalli af heildareignum. Til að auka 

samanburðarhæfni á milli ára og milli einstakra liða ársreikninga þá er talið eðlilegra að 

skoða þróun rekstrar og efnahags í SDR.  

Tafla 6.4. Framlegð og afkoma í prósentuhlutfalli af heildareignum 2003-2009, 

mælt í SDR. (Ársreikningar 5 fyrirtækja, Hagstofan og Seðlabankinn) 

        
Meðaltal 

Fimm fyrirtæki úrtaksins: 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 tímabils 

Framlegð í hlutfalli af eignum 11% 9% 9% 15% 8% 12% 12% 11% 

Hagnaður (tap) í hlutfalli af eignum 5% 5% 5% 2% 8% -32% 6% 0% 

Atvinnugreinin í heild: 

        Framlegð í hlutfalli af eignum 9% 6% 6% 8% 6% 13% 11% 8% 

Hagnaður (tap) í hlutfalli af eignum 3% 3% 3% -3% 4% -42% 5% -4% 

 

Eins og sést á töflu 6.4. var framlegð (EBITDA) fyrirtækja í úrtakinu að meðaltali 11% af 

heildareignum á tímabilinu en sambærilegt prósentuhlutfall fyrir atvinnugreinina í heild var 

8%. Afkoma fyrirtækja í úrtakinu var að meðaltali 0% af heildareignum á tímabilinu en 

sambærilegt prósentuhlutfall fyrir greinina var neikvætt um 4%. Niðurstaða þessa 

samanburðar er að þrátt fyrir að fyrirtæki úrtaksins hafi yfirtekið nokkur félög á tímabilinu 

þá er framlegð og afkoma þeirra heldur betri en atvinnugreinarinnar. Sveiflur sem koma 

fram í framlegð og afkomu fyrirtækja úrtaksins voru samt svipaðar og hjá sjávarútveginum 

á tímabilinu. Áhugaverðara hefði samt verið að skoða rekstrarliðina í hlutfalli af tekjum. 

Í bók Carleton og Lineberry (2004) eru tilgreindir fjárhagslegir mælikvarðar sem nota 

mætti til að mæla árangur fyrirtækis í kjölfar samruna eða yfirtöku. Þessi rannsókn var hins 

vegar framkvæmd með spurningum til stjórnenda sjávarútvegsfyrirtækja og aðgangur að 

fjárhagsgögnum var takmarkaður við skil þeirra á ársreikningum til Ársreikningaskrár. Í 

sumum tilfellum skiluðu fyrirtækin samandregnum ársreikningum og eitt fyrirtækið var 

ekki búið að skila inn fyrir öll árin sem takmarkaði nokkuð rannsóknina. 
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Eins og tafla 6.5. sýnir þá hefur þróun helstu stærða efnahagsreiknings fimm fyrirtækja 

úrtaksins á árunum 2003-2009 einnig verið betri heldur en hjá atvinnugreininni. 

Heildareignir fyrirtækja úrtaksins hafa hækkað meira eða um 36% á móti 25% hjá 

greininni. Eigið fé fyrirtækja úrtaksins hefur lækkað um 40% á tímabilinu en samsvarandi 

lækkun hjá atvinnugreininni var 81%. Skuldir hafa hins vegar hækkað minna hjá 

fyrirtækjum úrtaksins eða um 66% á móti 70% hjá greininni á tímabilinu. Munurinn er 

ennþá meiri þegar skoðuð er þróun nettóskulda en þær hækka um 64% hjá fyrirtækjum 

úrtaksins á móti 101% hækkun hjá sjávarútvegnum á tímabilinu. 

Tafla 6.5. Þróun helstu stærða efnahagsreiknings 2003-2009 í millj. SDR á 

árslokagengi hvers árs. (Ársreikningar 5 fyrirtækja, Hagstofan og Seðlabankinn) 

        
Breyting Greinin  

Fimm fyrirtæki úrtaksins: 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2003-2009 2003-2009 

1. Veltufjármunir 66 78 82 140 199 108 112 71% 6% 

2. Fastafjármunir 313 381 418 385 542 388 403 29% 31% 

3. Eignir = Skuldir + Eigið fé 378 459 501 525 740 496 515 36% 25% 

4. Skuldir 272 325 339 389 557 492 452 66% 70% 

5. Eigið fé 106 135 161 137 183 5 63 -40% -81% 
Nettóskuldir  
(heildarskuldir-veltufjármunir) 207 246 257 248 359 383 340 64% 101% 

 

Þegar fyrirtæki úrtaksins voru skoðuð út frá stærð þeirra þá kom í ljós að hjá minni 

fyrirtækjunum voru samrunar voru yfirleitt hlutfallslega stærri á tímabilinu miðað við stærð 

fyrirtækjanna fyrir samruna. Fyrirtæki úrtaksins sem stækkuðu hlutfallslega mest á 

tímabilinu sýndu yfirleitt verri afkomu á árunum 2008 og 2009. Eiginfjárhlutfall þeirra 

lækkaði einnig meira frá lok árs 2003 til ársloka 2009 og skuldir þeirra jukust þar af 

leiðandi hlutfallslega meira á tímabilinu. Þannig að hlutfallsleg stækkun við samruna hafði 

áhrif á afkomu fyrirtækjanna fremur en stærð þeirra fyrir samruna. 

Samkvæmt rannsókn Bjarna (2007) í kafla 2 þá sýndi greiningin að stærð fyrirtækja hefur 

engin tölfræðilega marktæk áhrif á arðsemi, óháð hvernig arðsemi eða stærð eru mæld. 

Alhæfingargildi þessarar skoðunar á þróun helstu stærða rekstrar og efnahags fimm 

fyrirtækja úrtaksins í samanburði við sjávarútveginn í heild er samt lítið sökum þess hversu 

fá fyrirtæki voru skoðuð. 
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6.3 Niðurstöður  

Leitast var við að skoða hagsveiflur og mismunandi ytra umhverfi atvinnugreina og áhrif 

þess á samruna og yfirtökur. Þrjár bylgjur samruna hafa komið á Íslandi síðustu 20 árin og 

bylgjan 1987-1992 einkenndist af sameiningum innan sjávarútvegsins og miðaði að því að 

ná fram hagræðingu til að mæta aflasamdrætti og offjárfestingu. Önnur bylgja sem tók til 

mun fleiri atvinnugreina hófst 1996 og stóð til 1999. EES-samningurinn hafði þar mikil 

áhrif og skapaði mun meira frjálsræði á mörkuðum heldur en áður hafði þekkst. Þriðja 

sameiningarbylgjan og sú allra stærsta á Íslandi hingað til, hefur merkjanlegt upphaf frá 

árinu 2000 og stóð til ársins 2008. Sameiningarbylgjurnar verða samhliða eða í kjölfar 

hagvaxtarskeiða og hægt er að greina hliðrun um 2-4 ár þar sem hagvaxtarskeiðin eru á 

undan sameiningarbylgjunum. Samkvæmt rannsóknum Tuch og O’Sullivan (2007) í kafla 2 

eru yfirtökur sem gerðar eru í byrjun yfirtökuöldu líklegri til betri árangurs en þær sem 

gerðar eru á seinni hlutanum.   

Mikil þensla var í efnahagslífinu á árunum 2003-2007, bæði hagvöxtur og fasteignaverð 

voru á hraðri uppleið. Einkaneyslan var veruleg, aðgengi að fjármagni var auðvelt og 

gengisþróun hagstæð fyrir erlendar lántökur. Algjör viðsnúningur varð hins vegar á árinu 

2008 í aðdraganda og kjölfar bankahrunsins á Íslandi. Hagvöxtur varð neikvæður og 

fasteignaverð lækkaði. Einkaneyslan drógst verulega saman og fjármagnsmarkaðir 

lokuðust. Gengi íslensku krónunnar hrundi og erlend lán tvöfölduðust að krónutölu. 

Í þessari rannsókn voru skoðaðir samrunar fyrirtækja á Íslandi árin 2003-2009 og leitast við 

greina þróun þeirra milli ára með tilliti til atvinnugreina og landssvæða (póstnúmeraflokka). 

Á árunum 2003-2009 voru tilkynntir samrunar alls 1.417 þar sem 1.936 félög voru yfirtekin 

af öðrum félögum. Flestir samrunar urðu á árunum 2006-2008 en um helmings fækkun varð 

á samrunum á árinu 2009 miðað við fyrra ár. Þá urðu 68% samrunanna á 

höfuðborgarsvæðinu sem er svipað og hlutfall svæðisins af heildarmannfjölda á Íslandi á 

þessum árum. Næstflestir samrunar urðu á norðausturlandinu eða um 11%.  

Ljóst er að nokkrar atvinnugreinar skera sig úr varðandi fjölda samruna á þessum árum. 

Sjávarútvegur er þar á meðal en þar varð 351 samruni á árunum 2003-2009 og 563 félög 

voru yfirtekin. Í heildsölu og smásölu voru alls 195 samrunar tilkynntir og 261 félög 
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yfirtekin á tímabilinu. Bygging og leiga á íbúðar- og atvinnuhúsnæði er tengd þar sem ýmis 

fyrirtæki bæði byggja og leigja húsnæði. Þar voru það 216 félög sem sameinuðust öðrum 

félögum í 181 samrunum á árunum 2003-2009. Sameiningar þar sem eignarhaldsfélög hafa 

verið yfirtökufélögin voru 143 á tímabilinu þar sem yfirtekin voru 192 félög. Í umfjöllun 

varðandi uppgefnar ástæður fyrir samrunum var stuðst við greiningu fyrir árin 2003-2007. 

Helsta markmið samrunanna samkvæmt samrunaáætlunum var hagræðing og einföldun í 

rekstri en ríflega 70% fyrirtækjanna gáfu upp þá ástæðu fyrir samrunanum. 

Gerð var greining á þróun viðskiptaumhverfis sjávarútvegsins undanfarin ár. Fiskaflinn var 

mestur á árunum 1996-1997 og árið 2002 eða á bilinu 2-2,2 milljónir tonna. Minnstur var 

fiskaflinn árin 1991 og 2009  þegar hann var á bilinu 1-1,1 milljón tonn. Sveiflur í 

heildarafla hafa fylgt sveiflum í síldar- og loðnuafla. Þorskaflinn sem er mikilvægasti 

fiskistofninn hefur farið minnkandi þó hann hafi sveiflast aðeins til á milli ára. Íslenskur 

sjávarútvegur hefur því ekki náð að bæta sér upp minni þorskafla með meiri veiðum af 

öðrum botnfisktegundum.  

Afli í tonnum talið hefur verið mestur á Austurlandi vegna loðnu- og síldarafla en hefur þó 

minnkað á öllum landsvæðum á tímabilinu 2000-2009. Aflaverðmæti hefur verið mest hjá 

fiskiskipum með heimahöfn á norðurlandi eystra en hefur aukist á öllum landsvæðum á 

tímabilinu 1992-2009. Þegar skoðuð er þróun heildarafla íslenskra fiskiskipa í þorskígildum 

á árunum 1991-2008 þá var aflinn mestur árið 1991 eða 692 þúsund þorskígildi. Samdráttur 

í afla var síðan stöðugur en aflinn var minnstur á árinu 2008 einungis 468 þúsund 

þorskígildi sem er tæplega þriðjungs samdráttur á þessu tímabili.  

Afurðaverð íslenskra sjávarafurða hefur hækkað að nafnverði frá árinu 1991 til ársins 2009 

en lækkun hefur orðið að raunvirði þegar tekið er tillit til verðlagshækkana sem hafa verið 

um 2% á ári á SDR reiknieiningunni.  

Samfelld fækkun hefur verið á fjölda starfa í íslenskum sjávarútvegi en þeim hefur fækkað 

um 39% á árunum 1991-2010 en 55% fækkun hefur verið í fiskvinnslu og 19% fækkun í 

fiskveiðum. Mikil framleiðliaukning hefur orðið í sjávarútvegi þegar borið er saman þróun 

ársverka við afla í þorskígildum á árunum 1991-2008. Á meðan afli hefur minnkað um nær 

þriðjung í þorskígildum þá hefur ársverkum í greininni fækkað um nær helming. 
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Fiskvinnslan hefur náð að bregðast betur við samdrætti í veiðiheimildum og veiðum en 

tækninýjungar og fækkun vinnslustöðva hafa stuðlað að þessari miklu framleiðniaukningu. 

Fiskafli íslenskra fiskiskipa hefur farið minnkandi þannig að reikna má með að stærð 

fiskiskipaflotans hafi farið minnkandi og sú hefur orðið raunin á árunum 1999-2010. 

Minnkun fiskiskipaflotans hefur þó verið hægari en minnkun á veiddum afla.  

Verð á aflahlutdeild hefur mikil áhrif á efnahagslega stöðu íslenskra sjávarútvegsfyrirtækja. 

Verð á aflahlutdeild þorsks hækkaði nær stöðugt frá ársbyrjun 1995 þar til á fyrri hluta árs 

2008 þegar verðið náði hámarki. Síðan hefur verð á aflahlutdeild þorsks fallið mikið og 

náði aftur lágmarki á fyrri hluta árs 2009 en hefur heldur hækkað síðan þá.  

Helstu áhrifaþættir á verð aflahlutdeildar á árunum 1995-2001 voru bætt afkoma 

sjávarútvegsfyrirtækja og breytingar á úthlutun heildarafla. Á árunum 2002-2007 virtist 

verð aflahlutdeildar stjórnast af aðgengi að lánsfé og kostnaði fjármagns ásamt breytingum 

á úthlutun heildarafla. Gera má ráð fyrir að aðgengi að lánsfé hafi verið lykilþáttur í þróun á 

verði aflahlutdeildar síðustu árin. Líklegt er að óvissa um framtíð núverandi kvótakerfis 

hafi einnig leitt til lækkana á verði aflahlutdeildar frá árinu 2008. 

Miklar sveiflur hafa verið á gengi íslensku krónunnar í gegnum árin en gengi hennar hefur 

mikil áhrif á afkomu sjávarútvegsins. Raungengi krónunnar hefur verið mjög lágt síðan 

2008 og samkeppnisstaða og framlegð sjávarútvegsins góð. Afkoma af íslenskum 

fiskveiðum og fiskvinnslu hefur verið misjöfn á milli ára en hagnaður hefur þó verið oftar 

en taprekstur á tímabilinu 1997-2009. Framlegð útgerðarinnar og fiskvinnslunnar hefur 

verið nokkuð stöðug þrátt fyrir að miklar sveiflur hafi verið í afkomu hennar. Afkoma 

vinnslunnar virðist þó sveiflast minna heldur en afkoma útgerðarinnar.  

Efnahagsreikningur sjávarútvegs hefur stækkað mikið á árunum 1997-2009. Skuldir hafa 

aukist meira en eignir og þess vegna hefur bókfært eigið fé sjávarútvegs nánast þurrkast út 

eftir bankahrunið á árinu 2008. Stækkun efnahagsreiknings sjávarútvegsins verður vegna 

fjárfestinga og mest hefur aukningin orðið vegna fjárfestinga í aflaheimildum. Skuldir 

sjávarútvegsins hafa aukist mikið á árunum 1997-2009 en það var vegna fjárfestinga 

framan af tímabilinu og síðan vegna gengisfalls íslensku krónunnar á árinu 2008. Framan af 

tímabilinu varð lítil breyting á heildarskuldum íslenkra sjávarútvegsfyrirtækja en frá árinu 

2003 eftir einkavæðingu íslenska bankakerfisins þá snarbreyttist þetta.  
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Með tilkomu virks hlutabréfa markaðar á Íslandi upp úr 1990 ákváðu stærri 

sjávarútvegsfyrirtæki að skrá sig á hlutabréfamarkaðinn. Enda þótt hlutabréf skráðra 

sjávarútvegsfyrirtækja hafi ekki þótt áhugaverð hjá meginþorra fjárfesta þá nýttist 

fjármögnunin sem þau fengu í gegnum almenna skráningu til kaupa á tækjum, kvóta og 

skipum og auðveldaði samruna. Í þeim skilningi var skráning stærstu sjávarútvegs-

fyrirtækjanna á árunum 1996-2002 tæki til breytinga og endurskipulagningar fyrirtækjanna 

og uppbyggingar sjávarútvegsgeirans. Talið var að opinber skráning þessara félaga hafi 

valdið vonbrigðum og þjónaði ekki hagsmunum stærri hluthafa í þessum félögum. 

Viðskipti með hlutabréf í þessum félögum voru yfirleitt fremur lítil og verðmyndunin 

óskilvirk. Íslensku sjávarútvegsfyrirtækin voru smám saman afskráð á árunum 2002 til 

2008 og hefur hlutabréfamarkaðurinn verið frekar lítið virkur eftir bankahrunið á árinu 

2008. Þess vegna verða ekki greind skammtíma- og langtímaáhrif af samrunum 

sjávarútvegsfyrirtækja á hlutabréfaverð þeirra í samræmi við fræðilega umfjöllun í  kafla 2. 

Greind voru helstu markmið með samrunum sjávarútvegsfyrirtækja sem gefin voru upp í 

tilkynningu til hlutafélagsskrár. Algengasta markmið með samruna í sjávarútvegi var 

rekstrarhagræðing en um 55% félaga gáfu upp þá ástæðu við tilkynningu samruna. Ríflega 

helmingur yfirtekinna félaga hafa sama póstfang og yfirtöku félagið og flest voru fyrirtækin 

í sömu atvinnugrein en einungis 15% yfirtekinna félaga voru ekki sjávarútvegsfyrirtæki.   

Tuch og O’Sullivan (2007) gerðu yfirlit yfir rannsóknir á áhrifum yfirtaka á frammistöðu 

fyrirtækja. Meðal niðurstaðna er að yfirtökur á fyrirtækjum í tengdri starfsemi sýna betri 

niðurstöður heldur en yfirtökur á fyrirtækjum í óskyldri starfsemi. Samrunar í sjávarútvegi 

hafa í flestum tilvikum verið við önnur fyrirtæki í atvinnugreininni þannig að það ætti að 

hafa skilað þeim samlegðaráhrifum af samrunum. 

Það má því draga þá ályktun að þrátt fyrir að einföldun í rekstri hafi verið töluverð þá hafi 

jafnframt orðið mikil samþjöppun í greininni og handhöfum veiðiheimilda fækkað 

verulega. 

Stærstu sjávarútvegsfyrirtækin eru öll lóðrétt samþætt það er þau spanna allt frá veiðum til 

markaðsetningar. Samþætting gerir fyrirtækjum kleift að bregðast hraðar við breytingum í 

aflaheimildum, viðskiptaumhverfi og markaðsaðstæðum. Sjávarútvegsfyrirtækin mæta 

samdrætti í aflaheimildum með því að hagræða í rekstrinum og auka framleiðnina. 
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Fyrirtækin innleiða tækninýjungar í fiskveiðum og fiskvinnslu sem leiðir til fækkunar á 

skipum og starfsmönnum og aukinnar hagkvæmni í rekstrinum. 

Skoðaðir voru sérstaklega samrunar hjá sjávarútvegi meðal annars eftir landssvæðum. 

Þegar skipting milli landssvæða var skoðuð kom í ljós að flestir samrunar voru á 

Snæfellsnesi, Reykjanesi og norðausturlandi. Þessi byggðarlög eru þekkt fyrir stóran hlut 

sjávarútvegs í atvinnulífi og því kemur þessi skipting ekki á óvart. 

Tekið var saman yfirlit yfir samruna sjávarútvegsfyrirtækja á árunum 2003-2009 og valið 

úrtak sjö fyrirtækja og sendir út samhæfðir spurningalistar til stjórnenda þeirra. Spurningum 

var skipt í þrjá flokka það er hvaða hvatar stuðluðu að sameiningu fyrirtækjanna, hvaða 

markmið lágu að baki ákvörðun um samruna fyrirtæjanna og hvort þær hafi skapað 

verðmæti hjá yfirtöku félaginu. Svör fengust frá stjórnendum sex sjávarútvegsfyrirtækja. 

Stjórnendur sjávarútvegsfyrirtækjanna sáu hagræðingarmöguleika í sameiningu félaganna 

en það voru ekki gerðar ítarlegar skriflegar áætlanir vegna samrunanna. Fyrirtækin voru að 

kaupa auknar aflaheimildir meðal annars til að mæta samdrætti í aflaheimildum en einnig 

til að stækka fyrirtækin. Í flestum tilvikum var um að ræða auknar aflaheimildir til 

ráðstöfunnar fyrir fyrirtækin og þar með gátu fjárfestingar sameinuðu félaganna nýst betur. 

Aðgangur að lánsfé var mikill á þessum árum og þess vegna var hægt að nýta fjármagnið til 

að skapa betri framleiðslueiningu. 

Markmiðin voru yfirleitt rekstrarhagræðing og einföldun í rekstri en einnig aukinn 

fjárhagslegur styrkleiki fyrirtækjanna. Ástæður samrunanna voru betri nýting á skipum og 

framleiðslutækjum í landi og einnig aukin sérhæfing. 

Markmið samrunanna náðust það er rekstrarhagræðing og aukið rekstraröryggi þrátt fyrir 

samdrátt í aflaheimildum. Samlegðaráhrif náðust meðal annars með því að loka 

óhagkvæmari rekstrareiningum og auka magnið í öðrum. Samlegðaráhrifin komu yfirleitt 

fram á 2-3 árum eftir samruna félaganna. Vandamál voru helst tengd samþættingu 

rekstrarins þar sem leggja þurfti niður óhagkvæmari rekstrareiningar og segja upp 

starfsfólki.  

Samkvæmt Bruner (2001) gefa niðurstöður kannana hjá stjórnendum mjög mismunandi 

vísbendingar um árangur af samrunum og yfirtökum enda skoðað út frá markmiðum 

einstakra samruna og yfirtaka.  
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Gerður var samanburður á þróun framlegðar, afkomu og efnahags fimm fyrirtækja úrtaksins 

við atvinnugreinina í heild á árunum 2003-2009. Niðurstaða þessa samanburðar er að þrátt 

fyrir að fyrirtæki úrtaksins hafi yfirtekið nokkur félög á tímabilinu þá er framlegð og 

afkoma þeirra heldur betri en atvinnugreinarinnar. Sveiflur í framlegð og afkomu fyrirtækja 

úrtaksins eru samt svipaðar og hjá sjávarútvegnum á tímabilinu.  

Í bók Carleton og Lineberry (2004) eru tilgreindir fjárhagslegir mælikvarðar sem nota 

mætti til að mæla árangur fyrirtækis í kjölfar samruna eða yfirtöku. Þessi rannsókn var hins 

vegar framkvæmd með spurningum til stjórnenda sjávarútvegsfyrirtækja og aðgangur að 

fjárhagsgögnum var takmarkaður við skil þeirra á ársreikningum til Ársreikningaskrár. Í 

sumum tilfellum skiluðu fyrirtækin samandregnum ársreikningum og eitt fyrirtækið var 

ekki búið að skila inn fyrir öll árin sem takmarkaði nokkuð rannsóknina. 

Þróun helstu stærða efnahagsreiknings fimm fyrirtækja úrtaksins á árunum 2003-2009 hefur 

einnig verið betri á tímabilinu heldur en hjá atvinnugreininni. Eigið fé fyrirtækja úrtaksins 

hefur lækkað um 40% á tímabilinu en samsvarandi lækkun hjá atvinnugreininni var 81%. 

Nettóskuldir hækka um 64% hjá fyrirtækjum úrtaksins á móti 101% hækkun hjá 

sjávarútvegnum á tímabilinu.  

Þegar fyrirtæki úrtaksins voru skoðuð út frá stærð þeirra þá kom í ljós að hjá minni 

fyrirtækjunum voru samrunar voru yfirleitt hlutfallslega stærri á tímabilinu miðað við stærð 

fyrirtækjanna fyrir samruna. Fyrirtæki úrtaksins sem stækkuðu hlutfallslega mest á 

tímabilinu sýndu yfirleitt verri afkomu á árunum 2008 og 2009. Eiginfjárhlutfall þeirra 

lækkaði einnig meira frá lok árs 2003 til ársloka 2009 og skuldir þeirra jukust þar af 

leiðandi hlutfallslega meira á tímabilinu. Þannig að hlutfallsleg stækkun við samruna hafði 

áhrif á afkomu fyrirtækjanna fremur en stærð þeirra fyrir samruna. 

Samkvæmt rannsókn Bjarna (2007) í kafla 2 þá sýndi greiningin að stærð fyrirtækja hefur 

engin tölfræðilega marktæk áhrif á arðsemi, óháð hvernig arðsemi eða stærð eru mæld. 

Alhæfingargildi þessarar skoðunar á þróun helstu stærða rekstrar og efnahags fimm 

fyrirtækja úrtaksins í samanburði við sjávarútveginn í heild er samt lítið sökum þess hversu 

fá fyrirtæki voru skoðuð. 
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7 Samantekt og lokaorð 
 

 

 

Rannsóknin beindist að eðli og ástæðum samruna fyrirtækja á Íslandi. Leitast var við að 

skoða hagsveiflur og mismunandi ytra umhverfi atvinnugreina og áhrif þess á samruna og 

yfirtökur. Þrjár sameiningarbylgjur hafa komið á Íslandi á síðustu 20 árum og þær verða 

allar samhliða eða í kjölfar hagvaxtarskeiða og hægt var að greina hliðrun um 2-4 ár þar 

sem hagvaxtarskeiðin voru á undan sameiningarbylgjunum. Gerð var greining á samrunum 

á Íslandi á árunum 2003-2009 eftir atvinnugreinum og landssvæðum og því hvaða ástæður 

lágu að baki þeim. Á tímabilinu voru tilkynntir samrunar alls 1.417 þar sem 1.936 félög 

voru yfirtekin af öðrum félögum. Flestir samrunar urðu á árunum 2006-2008 en um 

helmings fækkun varð á samrunum á árinu 2009 miðað við fyrra ár. Þá urðu 68% 

samrunanna á höfuðborgarsvæðinu sem er svipað og hlutfall svæðisins af 

heildarmannfjölda á Íslandi á þessum árum. Helsta markmið samrunanna samkvæmt 

samrunaáætlunum var hagræðing og einföldun í rekstri en ríflega 70% fyrirtækjanna gáfu 

upp þá ástæðu fyrir samrunanum. 

Gerð var rannsókn á samrunum í sjávarútvegi bæði út frá greiningu á gögnum og svörum 

við spurningum frá stjórnendum handvalinna sjávarútvegsfyrirtækja.  Skoðaðir voru 

samrunar í sjávarútvegi meðal annars eftir landssvæðum og út frá þróun viðskiptaumhverfis 

sjávarútvegsins undanfarin ár. Þegar skipting milli landssvæða var skoðuð kom í ljós að 

flestir samrunar voru á Snæfellsnesi, Reykjanesi og norðausturlandi. Þessi byggðarlög eru 

þekkt fyrir stóran hlut sjávarútvegs í atvinnulífi og því kemur þessi skipting ekki á óvart. 

Í kjölfarið voru sendir út samhæfðir spurningalistar til stjórnenda valinna fyrirtækja um 

hvata og markmið yfirtaka og hvort þær hafi skapað verðmæti hjá yfirtöku félaginu. Reynt 

var að greina upphafleg markmið með yfirtökunum og hvort árangurinn var í samræmi við 

þau. Kannað var hvort samlegðaráhrif greindust hjá samruna fyrirtækjum og hvort þau 

sýndu betri afkomu en atvinnugreinin. Notuð voru bæði ytri og óopinber gögn ásamt 

viðtölum við stjórnendur fyrirtækjanna. 
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Markmið rannsóknar var að greina hvata og upphafleg markmið með samrunum fyrirtækja 

og hvort árangur sameiningar var í samræmi við þau. Athugað var hvort samlegðaráhrif 

greindust hjá samruna fyrirtækjum og hvort þau sýndu betri afkomu en atvinnugreinin.  

Við rannsóknina var stuðst við eftirfarandi rannsóknarspurningar: 

Hvaða hvatar stuðluðu að sameiningu fyrirtækja ? 

 Voru einhver utanaðkomandi áhrif sem stuðluðu að samruna ? 

 Stuðluðu einhverjir þættir innan sjávarútvegsins að samruna ? 

Stjórnendur sjávarútvegsfyrirtækjanna sáu hagræðingarmöguleika í sameiningu félaganna. 

Fyrirtækin voru að kaupa auknar aflaheimildir meðal annars til að mæta samdrætti í 

aflaheimildum en einnig til að stækka fyrirtækin. Í flestum tilvikum var um að ræða auknar 

aflaheimildir til ráðstöfunnar fyrir fyrirtækin og þar með gátu fjárfestingar sameinuðu 

félaganna nýst betur. Aðgangur að lánsfé var mikill á þessum árum og þess vegna var hægt 

að nýta fjármagnið til að skapa betri framleiðslueiningu. 

Hvaða markmið lágu að baki ákvörðun um samruna fyrirtækja ? 

 Hverjar voru ástæður samruna í atvinnugreininni ?   

 Hvaða tegundir samruna var um að ræða ? 

Markmiðin voru yfirleitt rekstrarhagræðing og einföldun í rekstri en einnig aukinn 

fjárhagslegur styrkleiki fyrirtækjanna. Ástæður samrunanna voru betri nýting á skipum og 

framleiðslutækjum í landi og einnig aukin sérhæfing. 

Varð árangur af samruna fyrirtækja í samræmi við upphafleg markmið ? 

 Voru samlegðaráhrif greinanleg hjá samruna fyrirtækjum ? 

 Hversu langan tíma tók fyrir samlegðaráhrifin að koma í ljós ? 

 Skila samruna fyrirtæki betri afkomu en atvinnugreinin í heild sinni ? 

Markmið samrunanna náðust það er rekstrarhagræðing og aukið rekstraröryggi þrátt fyrir 

samdrátt í aflaheimildum. Samlegðaráhrif náðust meðal annars með því að loka 

óhagkvæmari rekstrareiningum og auka magnið í öðrum. Samlegðaráhrifin komu yfirleitt 

fram á 2-3 árum eftir samruna félaganna. Vandamál voru helst tengd samþættingu 

rekstrarins þar sem leggja þurfti niður óhagkvæmari rekstrareiningar og segja upp 

starfsfólki.  
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Gerður var samanburður á þróun framlegðar, afkomu og efnahags fimm fyrirtækja úrtaksins 

við atvinnugreinina í heild á árunum 2003-2009. Niðurstaða þessa samanburðar er að þrátt 

fyrir að fyrirtæki úrtaksins hafi yfirtekið nokkur félög á tímabilinu þá var framlegð og 

afkoma þeirra heldur betri en atvinnugreinarinnar. Þróun helstu stærða efnahagsreiknings 

fimm fyrirtækja úrtaksins á árunum 2003-2009 hefur einnig verið betri á tímabilinu heldur 

en hjá atvinnugreininni. Fyrirtæki úrtaksins sem stækkuðu hlutfallslega mest á tímabilinu 

sýndu yfirleitt verri afkomu á árunum 2008 og 2009. Eiginfjárhlutfall þeirra lækkaði einnig 

meira frá lok árs 2003 til ársloka 2009 og skuldir þeirra jukust þar af leiðandi hlutfallslega 

meira á tímabilinu. Þannig að hlutfallsleg stækkun við samruna hafði áhrif á afkomu 

fyrirtækjanna fremur en stærð þeirra fyrir samruna. 

Þessi rannsókn var framkvæmd með spurningum til stjórnenda sjávarútvegsfyrirtækja og 

aðgangur að fjárhagsgögnum var takmarkaður við skil þeirra á ársreikningum til 

Ársreikningaskrár. Í sumum tilfellum skiluðu fyrirtækin samandregnum ársreikningum og 

eitt fyrirtækið var ekki búið að skila inn fyrir öll árin sem takmarkaði nokkuð rannsóknina. 

Alhæfingargildi þessarar rannsóknar er lítið sökum þess hversu fá fyrirtæki voru skoðuð. 

Samrunar hafa lítið verið rannsakaðir hér á landi og margir þættir sem áhugavert væri 

rannsaka betur. Skoða þætti eins og viðskipta- og rekstrarumhverfi einstakra atvinnugreina 

og hvaða hvatar og markmið stuðla að samruna innan hverrar greinar fyrir sig. Kanna með 

tilfellarannsóknum hvort hvatar og markmið með samrunum eru mismunandi á milli 

atvinnugreina. Athuga hvort árangur af samrunum er í samræmi við upphafleg markmið 

þeirra. Áhugavert væri að rannsaka hvort samrunar fyrirtækja innan atvinnugreinar hafi 

áhrif á skipulagsgerð greinarinnar. Einnig væri spennandi að skoða fyrirtækjamenningu 

íslenskra fyrirtækja og hvernig staðið hefur verið að samþættingu hennar í innleiðingarferli 

samrunanna. 
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