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1 Inngangur

Greinargerd pessi er unnin fyrir Fjarmalaeftirlitid (FME) og byggist a skyrslu um virdi aflaheimilda sem
vedandlags fyrir lanum sem unnin var fyrir stofnunina arié 2014 af Oddgeiri Ottesen og /Zgi Pali
Fridbertsyni. Adferdafreedin i pessari greinagerd er einnig byggd a peirri adferdafraedi sem lyst er i
skyrslunni fra 2014 og er lysingu @ henni ad finna par. Ekki er heimilt ad vedsetja aflaheimildir einar og
sér en virdi bata med aflaheimildir er ad miklu og jafnvel langmestu leyti had virdi aflaheimildanna sem
skradar eru a batinn.

Vid kaup a aflaheimild sem nemur einu kg af porski feer kaupandinn aflahlutdeild sem nemur hlutfalli
eins kg i aflamarki (Uthlutun) pess ars. Kaup & einu kg af porski fyrir upphaf fiskveidiarsins 2017/2018
felur i sér rétt til ad veida 1/(aflamark 2016/2017) & fiskveidiarinu 2017/2018 og sidar. Kaup 3
aflaheimildum eftir upphaf fiskveidiarsins 2017/2018 gefur rétt til ad veida 1/(aflamark 2017/2018) af
aflamarki porsks a fiskveidiarinu 2018/2019 og sidar. Hafrannsdknarstofnun gaf pann 13. Jini 2017 ut
radgjof fyrir fiskveidiarid 2017/2018. Skv. radgjof Hafrannsdknarstofnunar verdur leyfilegur heildarafli
borsk aukinn Gr 244.000 tonnum fiskveidiarid 2016/2017 i 257.572 tonn & fiskveidiarinu 2017/2018,
sem er aukning um 5,6%. Vegna aukningarinnar var hvert kil af aflaheimild i porski um 5,3% ddyrara
1. september 2017 en 31. agust 2017. Verd 3 aflaheimildum i 68rum fiskitegunum mun breytast 1.
september i samraemi vid breytingar & aflamarki hverrar tegundar. [ pessari greinargerd midast allt
verd vid aflaheimildir keyptar i juni 2017. Fyrirsjaanlegt er ad vid upphaf fiskveidiarsins 2017/2018
mun verdid breytast i samraemi vid breytingu a dtgefnum aflamoérkum milli fiskveidiaranna 2016/2018
0g 2017/2018.

2 Proun helstu ahrifapatta

2.1 Gengikrénunnar

Veigamiklir paettir sem ahrif hafa a virdi aflaheimilda hafa tekid miklum breytingum & sidustu arum.
Gengi krénunnar hefur a sidustu drum styrkst mikid sem hefur mikil ahrif 8 erlendar tekjur maeldar i
krénum og innlendan kostnad maeldan i erlendri mynt.
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2.2 Oliuvero
Oliuverd hefur laekkad mikid sem dregur ur kostnadi vid veidar.
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2.3 Afurdaverd

Verdproun sjavarafurda sidustu arum hefur verid med mjog misjofnum haetti. Verd 4 uppsjavarfiski,
bar med talid mjol og lysi, hefur haekkad mjog mikid fra 2008. A sama tima hefur verd & botnfiski litid
breyst i evrum talid. Verd sjavarafurda i krénum hefur laekkad sidustu 12 mdanudi samhlida
gengisstyrkingu krénunnar.
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Vid mat & afurdaverdi 2017 var byggt & utreikningi & afurdaverdi 2015 dsamt mati 4 verdpréun
sjavarafurda sidan 2015. Jafnframt var byggt 4 éopinberum upplysingum um afuréaverd fra stérum
sjavarutvegsfyrirtaekjum 4 islandi.

Mat 4 afurdaverdi 2015 var byggt & upplysingum fra Hagstofu islands um utflutningsverdmaeti
fiskitegunda, veiddan afla hverrar tegundar, innflutt hrdefni og innanlandsneyslu. Nanar tiltekid var
medalafurdaverd 2015 metid med eftirfarandi haetti:

Utflutningsverdmeeti tegundar

Afurd ot dar =
uroavero tegundar Heildarafli — innanlandsneysla + innfluttur afli

Geta verdur pess ad utflutningstolur Hagstofunnar vir8ast oareidanlegar i sumum tegundum.
Hagstofan byggir 4 utflutningsskyrslum vid mat & utflutningsverdmaeti tegunda. Medfylgjandi tafla
synir ad samkvaemt utflutningsskyrslum hefur einungis 9% af I16ndudum afla eda innflutningi af hlyra
verid fluttur ut. Samkvaemt upplysingum hoéfundar hefur hlyri i miklum maeli verid fluttur at sem
steinbitur. Utflutt magn af keilu er einnig of lagt midad vid veiddan afla. b4 benda gdgnin einnig til pess
ad hluti af atflutningi sandkola og skrapfluru séu skradur sem adrar tegundir i atflutningsskyrslum. Med
hlidsjén af pessu var Utreiknad og framreiknad afurdaverd pvi borid saman vid upplysingar um
afurdaverd fra stérum sjavarutvegsfyrirtekum. Afurdaverd einstakra tegunda getur verid had
medalsterd aflans og hvernig hann er unnin. bvi getur mat & afurdaverdi verid mismunandi & milli
fyrirtaekja. [ pessari greinargerd var lagt mat 4 medalafurdaverd tegunda arid 2017.



Tafla 1 Tafla 2 Hlutfall afurda (magn) af hraefni 2015

Landadur afli

Innflutt
hraefni

borskur 243.870.880 2.233.505

Ysa 40.710.703

Ufsi 48.165.249
Karfi 60.221.565
Steinbitur 8.041.527

11.535.697

Skarkoli 6.733.010
bykkvalura 1.771.635
Langlira 1.324.365
Sandkoli 491.740
Skrapflara 147.110

188.952

33.808
106.020
284.918

137.297

Innanlands-
neysla

Utflutningur

4.871.669 121.690.000

2.203.035
29.061
181.011
248.224

549.174

169.309
2.217
217
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15.994.000
20.779.000
33.535.000

5.268.000

5.342.000

3.188.000
858.000
812000
146.000
19.000

Hlutfall

afurdamagns(innanlandsneysla og

utflutningur) af heildarafla og
innfluttningi

50%
49%
61%
30%
13%

2.4 Verd & kvotamorkudum
Verd i vidskiptum med aflahlutdeildir skv. kvétamidlurum hefur haekkad fra 2014 pratt fyrir versnandi
afkomu sjavarutvegsfyrirtaekja, pa sérstaklega fyrirtaekja i botnfiskveidum. Verd a aflaheimildum &
kvétamorkudum er nd sogulega hatt, baedi sem margfeldi af afurdaverdi og sem margfeldi af
leiguverdi, p.e.a.s. verdi i vidskiptum med aflamarki. Verd a kvoétakildi i porski @ arinu 2017 er um 9,2
sinnum afurdaverd en verd aflahlutdeilda var 6,4 sinnum afurdaverd 2014. Leigumargfaldari 2017,
b.e.a.s. verd aflahlutdeildar deilt med verdi i vidskiptum med aflamark, er um 15 en var i kringum 10

arid 2014.

Kaupendur aflahlutdeilda buast annad hvort vid téluverdri aukningu uthlutunar aflamarks eda gera rad
fyrir ad jadarkostnadur vid veidar sé mjog litill (liklega hvort tveggja). Einnig er mogulegt ad hid haa

verd a aflahlutdeildum i
fijarfestingartaekifeerum.

dag

stafi af

ldgu mati 4 fjarfestingarkostnadi og skorti a
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Mynd 2 Verd aflaheimilda i porski (kvotakild) sem hlutfall af verdi aflamarks

2.5 Hagredingarmoguleikar i sjavarutvegi

Hagraeding i sjavarutvegi hefur haldid afram. Skipum hefur t.d. faekkad st6dugt sidustu aratugina og
skipin ordid 6flugri. Enn teljum vid ad til stadar séu hagradingarmoguleikar i greininni og ad verdmaeti
aflaheimilda sé i raun meira en medalvirdi peirra, pvi kaupendur muni nyta paer betur en seljendur.

Fjoldi togara og bruttdtonn fiskiskipaflotans
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3 Helstu forsendur

3.1 Jadarfjarfestingarhlutfall, EBITDA og fjarmagnskostnadur

[ skyrslu fra 2014 um mat & virdi aflaheimilda sem vedandlags lana, sem nefnd var hér i upphafi, var
gert rad fyrir ad enn veeru til stadar hagraedingarmoguleikar i sjavarutvegi og ad kaupendur
aflaheimilda gaetu haft haerri jadarrekstrarhagnad (jadar EBITDA) og laegri fjarfestingarporf vegna
aukningar i aflahlutdeild en medaltalid er fyrir sjavarttveginn. [ pessari greinargerd er byggt 4 sému
forsendum um jadarrekstrarhagnad og vidbotarfjarfestingu en ad raunvextir séu lzegri.

Gert er rad fyrir pvi ad EBITDA framlegd vegna keyptra aflaheimilda sé haerri en medaltalsframlegd fyrir
allan sjavardtveginn. Somuleidis er gert rad fyrir ad fjarfestingar, baedi i veltufjdrmunum og
rekstrarfjarmunum, sé laegra hlutfall af EBITDA vegna kaupa a aflaheimildum, jafnvel i mjog storum
vidskiptum, en medaltalid fyrir allan sjavaratveginn.

Tafla 3 Forsendur vegna jadarsjodstreymisgreiningar

Forsendur

Fjarfesting/EBITDA 14%
Langtima raunvoxtur 1,0%
Aukning veltufjarmuna/EBITDA 1,5%
EBITDA hlutfall vegna keyptra aflaheimilda 26%
Skattahlutfall 20%
Veginn fjarmagnskostnadur WACC (raunvextir) 4,5%

3.2 Aflaspa fyrir helstu tegundir

Vid mat & virdi aflaheimilda var spad fyrir um afla naestu &ra i helstu fiskitegundum vid island. Vid
sparnar var byggt skyrslu Hafrannsdknarstofnunnar, ,Nytjastofnar sjavar 2015/2016 og aflahorfur
2016/2017“, radgjof stofnunarinnar fyrir fiskveidiarid 2017/2018, utgefnu aflamarki fyrir fiskveidiarid
2016/2017 og aflabrogdum fra atgafu skyrslunnnar. Virdi aflaheimilda i dag er m.a. had vantingum um
Uthlutun aflamarks i framtidinni. Hafrannsoknarstofnun gaf Gt radgjof sina fyrir fiskveidiarid 2017/2018
fyrir flesta fiskistofna pann 13. juni 2017. Hana ma sjd i eftirfarandi t6flu. Radgjof fyrir uthafskarfa,
lodnu, norsk-islensk sild, kolmunna, makril og reekju verdur veitt haustid 2017.



Tafla 4 Radgjéf Hafrannsdknarstofnunar fyrir fiskveididrid 2017/2018

Fiskitegundir 2017/2018 2016/2017

bporskur 257572 244000
Ysa 43390 34600
Ufsi 60237 55000
Gullkorfi 50800 52800
Litli karfi 1500 1500
Djdpkarfi 11786 12922
Uthafskarfi- nedri stofn 0
Uthafskarfi-efri stofn 0
Graluda 13536 13536
Skarkoli 7103 7330
Sandkoli 500 500
Langldra 1116 1110
bpykkvalura 1304 1087
Steinbitur 8540 8811
Hlyri 1080 1128
sild 38712 63000
Blalanga 1956 2040
Langa 8598 9343
Keila 4370 3780
Gullax 9310 7885
Skoétuselur 853 711
Humar 1150 1300
Nork- islensk sild 103000
Kolmunni 264000
Makrill

Rakja & grunnslod

Raekja a djupsléd

i eftirfarandi t6flu kemur fram spa um afla dranna 2017-2019. Gert er rad fyrir Sbreyttum afla eftir
arié 2019.



Tafla 5 Spda fyrir afla i helstu fiskitegundum

fiskitegundir 2017 2018 2019

borskur 274.931.936 288.678.533 288.678.533
Ysa 38.585.525 45.530.920 46.896.847
Ufsi 49.633.053 49.633.053 49.633.053
Karfi 60.472.888 58.658.702 58.658.702
Uthafskarfi 2.830.042 2.547.038 2.419.686
Steinbitur 9.093.223  9.093.223  9.093.223
Langa 7.731.140 6.958.026  6.958.026
Blalanga 924.631 832.168 582.518
Keila 3.262.079 3.588.287  3.588.287
Skoétuselur 768.994 669.025 669.025
Gulllax 6.290.666 7.108.452  7.108.452
Graluda 13.493.635 13.763.507 13.763.507
Skarkoli 7.449.108 7.449.108  7.449.108
bykkvaluira 1.735.455 1.735.455  1.735.455
Langlura 896.720 869.819 843.724
Sandkoli 340.695 340.695 340.695
Skrapflara 175.402 175.402 175.402
Sild 117.355.000 88.016.250 88.016.250
Lodna 196.832.000 196.832.000 196.832.000
Kolmunni 250.000.000 250.000.000 250.000.000
Makrill 170.374.601 170.374.601 170.374.601
Humar 1.215.842 1.118.574 1.118.574
Rekja 6.495.060 6.495.060 6.495.060

Mikil dvissa rikir um stofnsteerd kolategundanna: Skarkola, pykkvaltru og langlaru. Veidar a skrapfluru
eru ordnar frjalsar en litid veidist af peirri fiskitegund. Téluverd Ovissa er um staerd og préun
raekjustofnsins.

4 Nidurstodur- Virdi aflaheimilda sem vedandlags

Nidurstadan er ad mat 4 virdi aflaheimilda hefur laekkad téluvert fra arinu 2014, pratt fyrir ad vero
peirra @ kvatamorkudum hafi haekkad fra 2014. Vidskipti 8 kvotamorkudum hafa poé dregist saman og
mjog litil vidskipti eru med aflaheimildir i sumum tegundum. Nazer engin vidskipti hafa verid med
aflaheimildir i uppsjavartegundum sidan 2007. Eftirfarandi tafla gefur verd 4 aflaheimildum i tegundum
sem fiskistofa gefur Gt aflamark &. Jafnframt kemur fram { téflunni mat 4 fradragi. Ahaettufradrag er i
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flestum tilfellum pad sama og i fyrrnefndri skyrslu fra drinu 2014. Meiri dvissa er poé nina um afla

kolategundanna. Ekki er lengur gefid ut aflamark a Skrapflaru og fer pvi ahaettufradrag peirrar tegundar
i 100%.




4.1 Virdi aflahlutdeilda sem vedandlags
Tafla 6 Virdi aflaheimilda drid 2017 og samanburdur vid 2014

Virdi aflahlutdeildar Virdi krokafla-  Virdi aflahlutdeildar Virdi krokafla-

2014 i stora kerfinu  hlutdeildar 2014 2017 istéra kerfinu  hlutdeildar 2017 Fradrag Fradrag

(kvétakil6) (kvétakil6) (kvétakil6) (kvétakil6) 2014 2017
borskur 1.600 1200 1.377 964 30% 30%
Ysa 1.410 1.527 30% 30%
Ufsi 930 470 836 251 30%
Karfi (gullkarfi) 820 539 30%
Djupkarfi 100%
Litli karfi 100%
Uthafskarfi 850 443 70% 70%
Steinbitur 1.200 791 30% 30%
Langa 1.310 673 30% 30%
Blalanga 730 471 70% 70%
Keila 660 583 30% 30%
Skotuselur 1.810 1.137 30% 30%
Gulllax 440 267 70% 70%
Graltda 1.690 2.199 30% 30%
Skarkoli 1.010 484 30% 50%
bykkvalidra 1.080 865 30% 50%
Langlura 850 364 30% 50%
sandkoli 350 160 30% 50%
Skrapflara 370 112 30% 100%
Sild 460 163 60% 60%
N.-i. sild 520 0 70% 70%
Lodna 570 206 70% 70%
Kolmunni 130 148 80% 90%
Makrill 250 326 100% 100%
Humar 14.700 13.375 30% 30%
Raekja 1.380 1.858 100% 100%
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5 Vidauki Afurdaverd

Fiskitegundir Afurdaverd 2017

borskur
Ysa

Ufsi

Karfi
Uthafskarfi
Steinbitur
Langa
Blalanga
Keila
Skotuselur
Gulllax
Graluda
Skarkoli
bykkvalara
Langlura
Sandkoli
Skrapflara
Sild
Norsk-islensk sild
Lodna
Kolmunni
Makrill
Humar

Rakja

303
273
203
175
175
218
209
209
133
412
64
594
135
243
112
46
32
88
88
63
45
100
1540
584
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