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Sammendrag/anbefalinger:

Denne rapporten tar for seg kostnadsutviklingen i norsk lakseoppdrett fram til 2017, og noen av drivkreftene bak
kostnadsutvikling. Rapporten har fokus pa smoltkostnader og kapitalbinding i naeringen. Tidligere rapporter i samme
prosjekt har blant annet hatt fokus pa férkostnader og effektene av luseproblemene i naeringen.

Kostnadene fortsetter a gke, med en gkning pa 5 % fra 2016 til 2017. Férkostnadene gar ned, mens Andre driftskostnader
gker, en indikasjon pa vedvarende utfordringer med lus.

Bade smoltkostnader og avskrivninger har gkt mye de siste arene. Smoltkostnadene drives blant annet av overgang til
storre smolt og investeringer i RAS-anlegg. @kningene i avskrivningene henger naturlig nok sammen med gkte
investeringer i naeringen, bade i matfiskoppdrett og i verdikjeden for gvrig.

English summary/recommendation:

This report addresses cost developments in Norwegian salmon farming until 2017, and some of the driving forces behind
cost development. The report focuses on smolt costs and capital-related cost in the industry.

Costs continue to increase, with an increase of 5% from 2016 to 2017. Feed costs decline, while other operating costs
increase, an indication of persistent challenges with lice.

Both smolt costs and depreciation have increased a lot in recent years. Smolt costs are driven by the transition to larger
smolt and investments in RAS plants. The increases in depreciation are naturally associated with increased investments in
the industry.




Forord

Nofima og Kontali Analyse har i et prosjekt for FHF sett narmere pa drivkreftene bak kostnads-
utviklingen i oppdrett. | fjor hadde vi spesielt fokus pa lus og forkostnader (lversen et al., 2017). | arets
rapport beskriver vi naermere utviklingen i smoltkostnader og den gkte kostnadsbelastningen som
fglger av gkt investeringsniva i naeringen.

| denne rapporten vil vi beskrive utviklingen bade i disse og de andre viktige kostnadskomponentene.

Vi takker FHF for finansiering.
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1 Innledning

Dette prosjektet har gatt over flere ar, og i forrige rapport spekulerte vi om naeringen kanskje hadde
nadd kostnadstoppen i 2016, og at kostnadene ville ga ned i 2017. Det sa nemlig lysere ut, med lavere
priser for viktige férravarer, flere tilgjengelige lusebehandlingsmetoder og en lusesituasjon som sa
mindre problematisk ut.

Produksjonskostnadene gkte Imidlertid fra 36,01 til 37,41 kroner per kilo (ferdig slaktet og pakket),
eller med om lag 5 %. Kostnadsutviklingen fra 2003 til 2017 er vist i figuren under. Siden bunnen i 2005
har produksjonskostnadene steget med cirka 67 % i reelle priser (og cirka 110 % i nominelle priser).
Her er det enhetskostnadene som omtales. | den videre teksten har vi benyttet begrepet «kostnader»
om bade enhets- og absolutte kostnader for enkelthets skyld, det vil ga frem av sammenhengen hvilke
kostnader som omtales.
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Figur 1 Kostnadsutvikling siden 2005, kostnader i nominelle kroner per kilo slgyd vekt (Kilde: Kontali
analyse)

Lavere priser pa innsatsfaktorene i foret, og lavere gkonomisk férfaktor som fglge av biologiske og
tekniske forbedringer, fgrte til en reduksjon pa 5,1 % i den stgrste kostnadsposten, for, fra 18,22 til
17,34 kroner per kilo. Samtidig fortsetter de fleste andre kostnadsposter a gke.

Smoltkostnadene gkte med 44 gre per kilo (13 %), lgnnskostnadene med 22 gre per kilo og
avskrivningene med 61 gre per kilo (36 %). Andre driftskostnader, som de senere arene har gkt mye
pa grunn av luseplagene, gkte med cirka 90 gre per kilo (17 %). De gvrige postene er relativt stabile.

Smoltkostnaden har mer enn doblet seg fra 2006 til 2017, fra 1,72 til 4,06 kroner per kilo. Bare siden
2012 har gkningen veert pa 78 %, fra 2,28 til 4,06 kroner per kilo. Dette skyldes flere momenter. For



det fgrste har enhetskostnaden per utsatt smolt gkt. Oppdretterne har valgt a sette ut stadig stgrre
smolt for a redusere tiden i sjg. Dette kan bade redusere faren for lusepaslag og gi bedre MTB-
utnyttelse. | 2010 var gjennomsnittlig utsettsvekt pa 80 gram, na er den pa rundt 135 gram. Bak dette
ligger betydelige investeringer i anlegg, samtidig som de aller fleste variable kostnader, som for, lgnn
og sa videre gker betydelig per smolt med en slik vektgkning. En del oppdrettere prgver ut
storsmoltstrategier med utsett av smolt pa naermere 1 kilo. Dette kan gi en produksjonstid pa ned mot
10 maneder i sj@, og saledes gi markert mindre eksponering for lus, og i tillegg en helt annen utnyttelse
av lokaliteter, utstyr og ikke minst MTB. Samtidig har mye skjedd de siste 5-7 arene pa bade rognsiden,
og med vaksinasjonsregimet. Dette er ogsa endringer som har bidratt til hgyere enhetskostnader. For
det andre har ikke utbyttet per smolt gkt, slik en ville forventet. Smoltutbyttet har derimot blitt
betydelig redusert for de siste 3—4 generasjonene som er slaktet ut. Dette er primaert som fglge av
redusert slaktevekt og gkt svinn, riktignok med en liten forbedring fra 2015- til 2016-utsettet.

Lennskostnadene fortsetter 3 gke. @kningen var pa 7 % fra 2016 til 2017, i seg selv ikke dramatisk,
men ogsa dette aret betydelig hgyere enn Ignnsveksten, noe som indikerer at arbeidsinnsatsen gker.
Lgnnskostnaden har omtrent doblet seg fra 2012 til 2017. Med stabilt volum de siste arene ville
Isnnskostnadene per kilo ha gkt noe pa grunn av generell Ignnsstigning, men det er bare rundt 20 %
av denne doblingen som kan forklares av Ignnsvekst. @kt arbeidsinnsats har blant annet sammenheng
med luseproblemene, hvor mye arbeidskraft blir brukt til overvakning (for eksempel lusetelling),
forebygging og behandling av lus. Utstrakt og gkende innleie av arbeidskrevende operasjoner betyr at
den reelle gkningen i arbeidskostnader er stgrre enn endringen i Ignnskostnadene (den vises da igjen
i Andre driftskostnader).

@kte lpnnskostnader har ogsa sammenheng med endringer i arbeidstidsordninger, hvor stadig flere
gar over til toskiftsordninger. Dette krever to mannskap per lokalitet. Rent praktisk blir det gjerne
ordnet som 1 uke pa/1 av, eller 12 dager pa/9 av.

Andre driftskostnader fortsetter a gke, nd med 17 % fra 2016 til 2017. Her har vi ogsa sett (mer enn)
en dobling siden 2012. Det er fortsatt lusekostnadene som er den viktigste underliggende driveren for
denne utviklingen. En stor del av Andre driftskostnader er gkt innleie av tjenester til produksjonen.

Avskrivningene gkte med 35 % fra 2016 til 2017, etter en gkning pa 24 % aret f@r. Avskrivningene var
pa 2,33 kroner per kilo i 2017, noe som er mer enn det firedobbelte av nivaet i 2006. Avskrivninger har
dermed gatt fra a utgjgre 2,7 % av kostnadene i 2006 til 6,2 % i 2017. Nar avskrivningene gker sapass
mye har det selvsagt sammenheng med gkte investeringer i naeringen. Investeringene skyldes bade
teknologiutvikling og automatisering, men har ogsa sammenheng med investeringer i utstyr for a
forebygge og behandle lus. Det investeres mye i nytt, stgrre og mer moderne utstyr. Forflatene blir
stgrre, arbeidsbatene blir bade stgrre og flere, ringer, ngter og fortgyningsutstyr blir mer komplisert
og mer solid, og fisken blir stadig bedre overvaket. Samlet sett utgjgr dette betydelige investeringer i
produksjonsutstyr. En typisk stor lokalitet (for 7 konsesjoner), som for bare 4-5 ar siden kostet 35-45
millioner a utruste, koster na gjerne 60—-80 millioner kroner. Kapitalkostnadene gker ogsa betydelig fra
2006 til 2017, selv om rentesatsene er lavere. Dette har ogsa en sammenheng med gkte investeringer.

| tillegg til at det investeres mye i matfiskproduksjon, finner vi store investeringer hos ulike
leverandgrer, som ogsa pavirker naeringens kostnader. Store investeringer i smoltanlegg pavirker
smoltkostnaden. Nar serviceleverandgrer investerer tungt i servicebater og avlusingsutstyr, som for
eksempel avlusingsflater, blir denne kostnaden veltet over pa oppdretterne gjennom kjgp av tjenester,



og vises igjen under Andre driftskostnader. Det samme skjer nar det investeres tungt i brgnnbater og
arbeidsbater. Dette er investeringer som oppdretterne i mindre grad tar risikoen ved, men som de
betaler for gjennom priser pa tjenestene.

1.1 Fokus pa smolt og kapitalbinding

Videre skal vi se naarmere pa to viktige kostnadsdrivere, smolt og kapitalbinding. Vi nevnte innlednings-
vis at smoltkostnadene mer enn doblet seg fra 2006 til 2017. De gkte med 31 % bare de siste to arene.
Kostnadsgkningen henger sammen med store endringer i smoltproduksjonen, med overgang til stgrre
smolt og med stadig flere RAS-anlegg som erstatter giennomstrgmningsanlegg. Smoltkostnadene og
drivkreftene bak utviklingen beskrives i kapittel 2.

Kapitalbinding i en organisasjon vil vises igjen i to poster i en kostnadsgjennomgang som i avsnittet
overfor, i avskrivninger og i kapitalkostnader. Med gkt kapitalbinding i selskapene vil avskrivningene
og kapitalkostnadene gke.

| gkonomilitteraturen stgter man ofte pa begrepet Capex (Capital Expenditures). Dette er utgifter til
kjop eller oppgradering av fysiske eiendeler som er knyttet til driften av et selskap. Det kan veere
eiendom, bygninger, maskiner, utstyr, biler, bater osv. | oppdrettsnaeringen dreier det seg om ringer,
ngter, forflater, arbeidsbater og sa videre. Disse utgiftene fremkommer ikke direkte i resultatregn-
skapet, men vises igjen i form av avskrivninger. Avskrivningene skal gi et uttrykk for hvor mye disse
eiendelene taper seg i verdi over et ar, og det er dette verditapet som vises i resultatregnskapet.
Avskrivningene utgjor ikke en stor del av kostnadsbildet for lakseoppdrett, men har vist en voldsom
utvikling de siste arene: Fra & utgjgre 2,7 % av kostnadene i 2006 utgjorde de 6,3 % i 2017. @kningen i
avskrivninger har vaert pa 72 % bare de siste to arene. Det er derfor meget interessant 3 studere hva
som ligger bak denne gkningen.

| resultatregnskapet finner vi ogsa kapitalkostnader. Kapitalkostnadene vil veere avhengig av hvordan
selskapet er finansiert, hvor mye gjeld det har og om gjelden er mest kortsiktig eller langsiktig.
Kapitalkostnadene trenger dermed ikke ngdvendigvis & gke selv om kapitalbindingen gjgr det. Vi
kommer til & fokusere mest pa hvordan investeringene pavirker avskrivningene. @kte avskrivninger
kommer normalt som en fglge av gkte investeringer, men avskrivningene kan ogsa gke om driften
tilsier at eiendelene nedskrives pa kortere tid. Det kan vaere ngdvendig om utviklingen gjgr at utstyr
ma skiftes ut pa grunn av ekstra slitasje, eller om det erstattes fordi det kommer bedre og mer
hensiktsmessig utstyr pa markedet.

Kapitalbindingen og investeringene i verdikjeden for laks diskuteres i kapittel 3.

1.2 Kort om metodiske valg

Analysene i denne rapporten er basert pa flere kilder. Analysene er for det fgrste basert pa Kontali
Analyse, herunder den arlige regnskapsundersgkelsen som dekker 98,9 % av selskapene som har
konsesjon for oppdrett av laks og @rret. Fiskeridirektoratets Isnnsomhetsundersgkelser for settefisk
og matfisk, samt annen statistikk er ogsa viktige datakilder.



| tillegg til en gjennomgang av alle regnskaper blir det gjort modellering av ngkkeltall (forfaktor osv.)
og kostnadselementer (férkostnad, smolt osv.), basert pa bade offentlig tilgjengelig informasjon og
egeninnsamlede data.

For a fa bedre forstaelse av drivkreftene bak kostnadsgkningen, for & vaere tidligere ute med estimater
og for a kunne presentere analyser basert pa tallmateriale som ikke er offentlig tilgjengelig, har vi brukt
mye intervjuer av naeringsaktgrer og ngkkelinformanter bade i naeringen, hos underleverandgrer og
deres leverandgrer igjen. | slike intervjuer har vi behov for a bringe med oss mye kunnskap om
drivkrefter, samtidig som denne kunnskapen utvikles betraktelig giennom intervjuene. En del steder i
teksten vil utsagn fra informantene veere gjengitt som sitater. Styringsgruppen i prosjektet har ogsa
veert brukt for 3 teste var forstdelse av prosesser og utviklingstrekk.

Ettersom tilnaermingen er litt ulik i kapittel 2 og 3 skriver vi litt mer om hvordan vi har gatt fram i
innledningen til hvert av kapitlene.



2 @kte smoltkostnader

Smoltkostnaden har gkt med over 70 % fra 2010 til 2017. Mellom 2010 og 2017 er smoltkostnaden sin
andel av totalkostnaden relativt uendret pa vel 10 %, men andelen har gkt noe i siste tre-arsperiode.
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Figur 2 Arlig smoltkostnad i kroner og som andel av totalkostnad 2010-2017 (Kilde: Kontali Analyse AS)

Det er flere utviklingstrekk som kan trekkes frem som arsaker til denne gkningen, og vi vil nedenfor se
naermere pa de ulike drivkreftene bak endringer i smoltkostnaden.

Smoltkostnaden malt i kroner per kilo slaktet laks er et resultat av to hovedfaktorer: kostnad per smolt
(stykk-kostnad eller stykk-pris) og slakteutbytte per produsert eller utsatt smolt. Disse faktorene er
igjen et resultat av flere drivere. Vi har forsgkt a systematisere de viktigste driverne i Figur 3.



Smoltkostnad

Smoltkostnad per smolt Smoltutbytte
Ravarer Slaktevekt

* Rogn = Tilvekst

*  Foér * Produksjonstid

*  Vaksine(r)

Andre kostnader Svinn

* Lgnn = Svinn i sj@ (antall fisk)

= Energi = Svinntidspunkt

* Avskrivninger * Svinn i sj@ (gi.snittsvekt)

* Transport til sjglokalitet

Evt. margin Smoltprodusent

Figur 3 Oversikt over viktige kostnadsdrivere for smoltkostnaden

Kapittelet som fglger er i hovedtrekk organisert i tre deler. Kapittel 2.1 gir en generell beskrivelse av
utviklingstrekk i settefisknaeringen og de siste ars trender i smoltproduksjonen i Norge. Kapittel 2.2
handler om enhetskostnaden pa smolt og kapittel 2.3 handler om smoltutbytte og om driverne bak.

2.1 Utviklingstrekk i smoltproduksjonen i Norge

Smoltproduksjonen av laks og grret har vist en tilnaermet kontinuerlig vekst de siste 15-20 arene, stort
sett i takt med produksjonsgkningen. Det er ikke stor forskjell mellom smoltproduksjonen og utsett i
Norge. Det har i perioder vaert en marginal eksport av smolt, spesielt laks til Russland, men i store trekk
reflekterer utviklingen i utsett for laks i Norge ogsa utviklingen i total produksjon. De siste arene har
imidlertid produksjonen av smolt gkt mens produksjonen i tonn har vaert mer stabil. Dette skyldes
lavere slaktevekter.

Siden 2000 har utsettet av grretsmolt variert fra cirka 15 og 28 millioner (hhv i 2009 og 2000), men har
veert i underkant av 20 millioner de siste 4-5 arene. Den stgrste endringen, og veksten i utsett, har
kommet pa laks. Figur 4 viser smoltutsett av laks i arene 2010-2017, samt estimat for 2018, fordelt pa
var- og hgstutsett.
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Figur 4 Utvikling i smoltutsett — Atlantisk laks, fordelt pa varutsett og hgstutsett

2018 ser ut til a bli det fgrste aret der antall hgstsmolt (SO eller Null-aring) overstiger antall varsmolt
(S1 eller Ett-aring og Halvannet-aring). Historisk sett innebaerer S1 utsett i perioden februar til juli,
mens SO omfatter utsett fra juli til november/desember. Med gkt utsett av storsmolt og post-smolt er
dette bildet litt mer komplekst de siste 2—-3 arene, med en andel av smolt som er over 250 gram pa
utsettstidspunktet pa cirka 3—4 % i 2016, 7-8 % i 2018 og cirka 10 % i 2018.

Driverne bak den stgrre andelen av Null-aringer og til hgyere utsettsvekt er i hovedsak knyttet til
gnsket om kortere tid i sjg og bedre kapasitetsutnyttelse av de viktigste produksjonsmidlene i den
sjgbaserte fasen (konsesjons-MTB og lokalitets-kapasiteter). Dette punktet drgftes videre i kapittel 2.4.

Den mest markante endringen i smoltproduksjonen i Norge, har vaert gkningen i giennomsnittsvekt.
Dette skyldes bare delvis innslag av postsmolt, men er i stgrre grad en mer moderat heving av
utsettsvekten pa all smolt.
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Figur 5 Utvikling i gjennomsnittlig utsettsvekt — Atlantisk laks, Norge

@kning i gjennomsnittlig utsettsvekt fanger ikke opp hele endringen som smoltproduksjonen har
gjennomgatt i denne perioden. | tillegg til gkt vekt har det ogsa skjedd en dreining mot tidligere utsett.



Grafene under viser utviklingen i akkumulert andel av utsett per utgangen av hver maned, for utvalgte
(annenhver) generasjon det siste tiaret. Trenden er lik for bade S1 og SO.
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Figur 6 Utvikling i utsettstidspunkt — S1 og SO, Atlantisk laks, Norge

Gitt at tilnsermet 100 % av smoltproduksjonen i Norge er landbasert i kar eller tanker, med gitte krav
til bade maksimal og optimal fisketetthet, er det en klar sammenheng mellom produsert biomasse og
behov for kar-volum. Grafen under gir en pekepinn pa hvordan smoltstgrrelse har pavirket
investeringsbehov i mye stgrre grad enn bare gkningen i antall smolt. Her har vi for summen av bade
laks og @rret vist relativ endring i bade antall og biomasse, der gkning i biomasse fra 2010 til 2018 er
pa 123 %, mens antallet kun har gkt med 28 %.
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Figur 7 Dkning i antall versus biomasse — smoltutsett Atlantisk laks, Norge 2018 versus 2010

2.2 Enhetskostnad for smolt

| motsetning til for slakteferdig laks er produksjonskostnad for smolt vanligvis oppgitt som kostnad per
individ. Dette siden vekten av én smolt gjerne har utgjort kun 2-3 % av slaktevekten, og siden
marginale forskjeller i smoltvekt i stor grad har veert pavirket av de variable driverne for, lgnn og energi.
Nar det gjelder enhetskostnader som mer typisk er faste, og uavhengige av stgrrelse, er rogn, vaksine,
kapitalkostnad og frakt de som historisk har veert de viktigste.



2.2.1 Rogn

Utviklingen i perioden fra 2010 til 2017 har ikke veert vesentlig i forhold til mengde (antall) innlagt rogn
hos settefiskprodusentene. | sesongen 2010/11 var rogninnlegg av atlantisk laks 375 millioner, mens
det for sesongen 2016/17 var pa 390 millioner rogn. Dels kan dette tilskrives forbedringer pa
rognkvalitet, godt hjulpet av verktgy for rognsortering, men ogsa forbedringer i stamfisk/rogn-
produksjon som har gitt en mer stabil kvalitet. Gjennom avl har QTL-rogn gitt forbedret IPN-resistens
og dermed bidratt til 4 fjerne en stor tapsfaktor fra innlegg til slakt. Dette har gitt gkt forutsigbarhet
for settefiskprodusentene og kan avleses i form av forbedret smoltutbytte per rognkorn fra 75 % i
sesongen 2010/11 til 83 % i sesongen 2016/17.

| de senere arene har rognprodukt blitt mer avanserte, med genmarkgrer for spesifikke egenskaper
som har betydning for matfiskleddet (som PD- beskyttelse, innfarging, filetutbytte, tilveksthastighet
og lusebeskyttelse mm.) Dette har gitt gkte valgmuligheter for kundene, men har ogsa bidratt til en
gkt oppnadd pris for rognprodusentene. Pris har ogsa veert pavirket av leveringstidspunkt, produkttype
og dokumentasjonsgrad pa biosikkerhet.

Rognprisene har i perioden 2010 til 2017 hatt en betydelig prisvekst fra 50—80 gre per egg i 2010 til en
spennvidde fra 1,0-2,5 kroner per individ i 2017. Prisvekst fra ar til ar ligger pa 8—10 %.

2.2.2 Vaksine

| perioden 2010 til 2017 har det ikke veert vesentlige endringer i produktene. Basisvaksinen har
gjennom hele perioden vart en multivalent vaksine med 5 eller 6 komponenter. Prisen pa denne har
veert pa samme niva, og til dels lavere, i 2017 enn i 2010. Prisen fra grossist 1a pa 80-95 gre bade i 2010
0g 2017. Det har imidlertid veert en utvikling i bruk av PD-vaksine pa Vestlandet og til dels i Midt-Norge,
mens det i Nord-Norge har veert investert i ILA-vaksiner. Prisvariasjon pa en fullverdig multivalent
vaksine med PD eller ILA-vaksine som et tillegg til basisvaksinen 13 pa 1,60-2,90 kroner i 2017. | tillegg
til vaksinekost, inkludert grossistandel, kommer administrasjon av vaksine. | 2010 var det hovedsakelig
handvaksinering, mens i dag dominerer maskinstikking markedet. Kostnaden for administrasjon av
vaksine har ligget pa 15-20 gre.

Ser man utviklingen inn i 2018 kan samlede kostnader isolert pa rogn og vaksine komme opp mot 7,50
kroner som et maksniva, mot kanskje 2,90 kroner i 2010. Pristoleranse for disse innsatsfaktorene har
gkt de siste 2 arene og forventninger til gkt PD-beskyttelse, lavere niva av lus og gkt fokus pa
tilveksthastighet kan forklare dette.

2.2.3 Smoltstgrrelse og variable kostnader

Siden smoltkostnaden vurderes per stykk vil de fleste kostnadselementer variere med ulike stgrrelser.
Unntaket er rogn og vaksine, som er rene stykkostnader. For og Ignn er de apenbart mest variable,
men ogsa andre driftskostnader og energi vil variere betydelig med stgrrelsen. Samtidig er det slik at
en gitt kar-/vannbehandlings-/anleggskapasitet langt pa vei kan benyttes til enten a produsere et gitt
antall med én snittvekt, eller den samme tonnasjen med hgyere snittvekt men lavere antall. Dermed
blir i et investeringscase bade finanskostnader og avskrivninger variable med gjennomsnittsvekten.
Det samme vil ved st@rre vektforskjeller ogsa gjelde for brgnnbatfrakten ut til lokalitet. Dette er forsgkt
illustrert ved estimerte vektinger av ulike kostnadselementer, ut fra tre ulike smoltstgrrelser,
produsert i "tilsvarende anlegg/anleggsstgrrelse".



Tabell 1 Estimert /modellert smoltkostnad — Ulike stgrrelser

*95 -100 gram **250 gram **%*500 gram

Kroner per stykk Kroner per stykk Kroner per stykk
Rogn 1,50 1,50 1,50
For 1,50 3,30 6,90
Lgnn 2,00 3,20 5,20
Vaksine (inkl. admin) 2,25 2,25 2,25
Energi 0,40 0,90 2,00
Andre driftskostnader 1,75 2,85 5,25
Avskriving 1,20 2,20 3,00
Renter 0,60 1,20 1,60
Frakt til lokalitet 0,30 0,50 0,80
Estimert kostnad per smolt 11,50 17,90 28,50

2.2.4 Faste kostnader — Kapitalkostnader: Avskrivninger og finans

Kapitalkostnader ma ses i ssmmenheng med investeringstakten for settefisknaeringen, hvor det har
veert et betydelig teknologiskifte fra gjennomstrégmmingsanlegg til resirkuleringsanlegg (RAS), hvor
vannbehovet reduseres med 95-99 %.

| 2012 var cirka 95 % av settefiskanleggene i Norge gjennomstrgmningsanlegg og en marginal andel
var basert pa resirkuleringsteknologi. De siste 5 arene har det veert investert betydelig i settefisk-
naeringen, hvor investert kapital belgper seg til cirka 8 milliarder kroner totalt. Av de totale
investeringene har cirka 75 % eller nesten 6 milliarder vaert i cirka 20 nye RAS-anlegg som
representerer kun 10-15 % av anleggene i Norge. | dag er omkring 20 % av settefiskanleggene i Norge
basert pa RAS-teknologi, mens flere er under utbygging eller er planlagt (inkludert utvidelser). Som
folge av at mange anlegg baseres pa ulik teknologi og produserer smolt av ulik stgrrelse, er det na et
betydelig skille blant settefiskprodusentene for avskrivningskostnad per produsert smolt. Nedenfor er
et anslag for avskrivningskostnad per smolt produsert ved ulik vekt, men der estimatet for en smolt pa
100-200 gram, er basert pa hele miksen av anleggstyper som er representert i settefiskproduksjonen
i Norge i dag.

100-200g: 0,50-1,00 kroner per stykk
400-500g: 4,00-5,00 kroner per stykk*

*Basert pa settefiskanlegg med produksjon pa 4 millioner smolt a 400-500 gram, og en
investeringsramme pa cirka 350 millioner kroner. Dette gir avskrivningskostnader pa nesten 20
millioner kroner arlig eller 4,0-5,0 kroner per stykk, forutsatt en nedskrivingstid pa cirka 20 ar.

Finanskostnader holdes utenfor enhetskostnadsberegningen ovenfor, da finansiering kan vaere basert
pa egenkapital, lanefinansiering eller en kombinasjon. For matfiskaktgrer med en sterk balanse og
soliditet ligger rentenivaet i dag pa mellom 3,0-3,5 % (NIBOR + 2,0-2,5 % i kredittmargin). Enkelte
aktgrer kan ha lavere kredittmargin enn dette. Settefiskprosjekter fullfinansieres ogsa gjerne av
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banknaringen pa grunn av den gode finansielle situasjonen naeringen befinner seg i. | dag er normalt
avkastningskrav pa totalkapitalen (WACC) for settefiskinvesteringer 7 %.

Som eksempel vil rentekostnaden pa en 350 millioners investering med 30 % egenkapital gi en
kapitalkostnad pa cirka 100 millioner totalt eller 1,00 krone per smolt produsert per ar.

2.3 Smoltutbytte

En stgrre smolt medfgrer naturlig nok en stgrre enhetskostnad. Denne enhetskostnaden skal likevel
ved "reisens slutt" fordeles pa det antall kilo den slakteklare laksen blir solgt som og gir salgsinntekter
av. Og det hersker liten tvil om at produksjonskostnaden per kilo biomasse produsert fremdeles er
langt hgyere for smoltfasen enn for sjgfasen eller matfiskfasen. Derfor fglger det naturlig at dersom
mengden solgt laks per utsatt smolt ikke gker, sa vil en gkt enhetskostnad per smolt gi en hgyere
smoltkostnad per kilo solgt eller slaktet laks.

Det er nettopp dette som har preget utviklingen i smoltkostnad og smoltkostnadens andel av total
produksjonskostnad de siste arene. Smoltutbyttet (antall kilo slaktet og solgt per utsatte smolt), har
som figuren under viser, ikke gkt.

| Kiloslgwd vekt / utsatt smolt
_r-\.F _l\.l _r-\.F _\.\.l LEE)
[e=] [==] [=] =

Smotutbytte

=]
=
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Figur 8 Utvikling i smoltutbytte — Laks, Norge; fra 2002-generasjon til 2016-generasjon

2.3.1 Svinn

Smoltutbytte er en funksjon av svinn (antall fisk fra utsett som ikke nar slaktebenken og blir anvendt
som menneskefgde), og av slaktevekt. Bak en negativ utvikling i smoltutbytte har svinnet i perioden
variert fra cirka 18 % til over 22 %. For de to siste generasjonene som er utslaktet (15G og 16G), er
estimert svinn over gjennomsnittet for de siste 15 argangene.
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*Svinn: Andel av antall utsatte smolt som ikke blir slaktet og solgt som menneskefagde, det vil si
at man inkluderer alle former for dgdelighet i sj@, remming, predatortap, destruksjon og utkast ved
transport og slakting.
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Figur 9 Utvikling i svinn — Laks, Norge; fra 2002-generasjon til 2016-generasjon

2.3.2 Slaktevekt

En synkende slaktevekt er den faktoren som har hatt stgrst negativ innvirkning pd smoltutbytte de
siste arene. Dette pa tross av at smolten bade har blitt satt ut tidligere og pa hgyere vekter.
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Figur 10 Utvikling i slaktevekt — Laks, Norge; fra 2002-generasjon til 2016-generasjon

Dette innebaerer implisitt at enten laksens produksjonstid i sjg har gatt ned eller at tilvekst per
tidsenhet er redusert. Begge deler har veert tilfellet, men driverne bak dette har veert ulike, og har
virket ulikt pa ulike deler av livssyklusen. Kort sagt kan situasjonen med lakselus, herunder bade
behandlingsregimet og frivillig eller tvunget utslakting pa lavere enn gnskede vekter ha vaert
hovedarsaken til denne trenden.

2.3.3 Produksjonstid i sj@

Vi har tidligere vist til at en hgyere enhetskostnad for smolt i vesentlig grad kan forsvare en stabil
enhetskostnad per kilo slaktet laks, dersom antall kilo slaktet laks per smolt samtidig gker.
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Dette er ikke den hele og fulle sannheten. @kte enhetskostnader kan selv med stabilt utbytte per smolt
gi lavere total produksjonskostnad per kilo. Dette kan veere tilfellet dersom slaktevekten nas tidligere
(kortere produksjonstid, og dermed mulighet for stgrre produksjon per enhet investert kapital og per
enhet gjennomsnittlig arbeidskapital. Det vil ogsa fra produsentens stasted vaere Ignnsomt a gke
enhetskostnaden, sa lenge summen av gkt produsert mengde, multiplisert med et positivt
dekningsbidrag per kilo, overstiger de gkte kostnadene.
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Figur 11 Estimert utvikling, giennomsnittsvekt per ultimo desember fgrste ar i sjg —S1 og SO

Erfaringene med tidligere utsatt og stgrre smolt, i kombinasjon med nyvinninger i rognmaterialet og
med nye vaksineregimer, har vist seg a gi raskere tilvekst de fgrste manedene etter utsett, og jevnt
over lavere svinn i samme del av syklus. Grafene i Figur 11, med registrerte gjennomsnittsvekter per
ferste arsskifte etter utsett underbygger dette.

Samtidig har en svaert negativ trend i bade svinn og tilveksthastighet gjennom laksens siste maneder i
sjo overskygget den bedrede produktiviteten rett etter utsett. @kt behandlingsfrekvens er en viktig
forklaring pa bade stgrre svinn og lavere tilvekst (som skyldes tapt féring pa grunn av sulting fer
behandling og restitusjon. Dette er nzermere beskrevet i fjorarets rapport fra prosjektet (lversen et al.,
2017).

Samlet for hele perioden fra utsett til slakt kan utviklingen noe forenklet illustreres som under.

Gjennomsnittlig produksjonstid i sje Estimert gjennomsnittlig tilvekst per maned - | sjg
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Figur 12 Estimert utvikling — produksjonstid i sjg, samt modellert utvikling netto tilvekst per tidsenhet

De gnskede effektene av @ produsere stgrre smolt er med andre ord (enna) ikke oppnadd. Nar det er
sagt, kan det godt tenkes at resultatet av et scenario med stabil og uendret utsettsvekt, med de samme
luseutfordringene, ville gitt verre resultater for bade svinn og slaktevekter, og sagar hgyere total-
kostnad per kilo slaktet laks.
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2.4 Drivere bak satsing pa stgrre smolt og storsmolt

Selv om flere av driverne bak satsingen pa stgrre smolt og stor-smolt, er bergrt i kapitlene over, kan
det likevel veere nyttig & oppsummere disse stikkordsmessig. Sentralt for de fleste av driverne, er
gnsket om bedre kapasitetsutnyttelse, eller gnsket om @ omga (unnga) produksjonsbegrensende
flaksehalser.

— Med innfgring av Maksimalt Tillatt Biomasse (MTB) som kapasitetsbegrensning pa bade
konsesjons- og lokalitetsniva, har fleksibilitet til differensiering pa utsettsvekt og utsettstidspunkt,
vaert ansett som en vei til bedre kapasitetsutnyttelse.

— Kostnad og terskel for anskaffelse av kapasitet for landbasert produksjon av laks og grret har ikke
vaert hgy, og med regulatoriske lempinger pa stgrrelsesbegrensninger, og fritak for vederlag for
landbasert produksjon i 2012 og 2016, har terskelen blitt lavere.

— Konsesjonskapasitet for laks og grret i sj@ er stadig mer begrenset, og kostbar. Bedre kapasitets-
utnyttelse per enhet konsesjons-MTB blir derfor stadig mer relevant. A flytte en stadig stgrre del
av produksjonssyklusen pa land vil normalt gi ¢kt slaktevolum per MTB-enhet per ar.

— Itakt med at tilgangen pa produktive og store nok lokaliteter blant mange oppleves som knapp, er
ogsa god kapasitetsutnyttelse — eller hgy omlgpshastighet — per enhet lokalitetskapasitet relevant.
Motivasjon til hgyest mulig produksjon per lokalitet ma sees i sammenheng med en etter hvert
stadig gkende investeringskostnad i anlegg og driftsmateriell, knyttet til en lokalitet med "dagens
standard" i henhold til bade myndighetskrav, andre sertifiseringsordninger, og ikke minst — i trad
med generell utvikling i teknologi og skala.

— Til en viss grad har ogsa smoltstgrrelse og bedre kontroll og fleksibilitet med tanke pa utslakting
og dermed brakkleggingstid, ogsa veert drevet av hensynet til utvandrende vill smolt, og det a
begrense tetthet i utsatte omrader i denne perioden. | senere ar, har gnsket om a na slaktevekt
fer koordinert varavlusning og innslagstidspunkt for lavere lusegrense vaert en drivkraft.

— ldeleravlandet er gjerne gnsket om mer differensiering av utsettstidspunkt mer utfordrende med
tanke pa kalde sjgtemperaturer i vintermaneder, og synkende temperaturer pa senhgsten. Stgrre
smolt anses gjerne for a veere mer robust, med bedre overlevelse og bedre tilvekst under slike
betingelser.

— Med gjeldende krav om gjennomfgring av bade produksjon og brakklegging innenfor perioder pa
24 maneder vil en reduksjon av produksjonstid i sjg ned til 9—10 maneder kunne tillate produksjon
i to sykluser per lokalitet innenfor en slik periode.
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3 Kapitalbinding i verdikjeden

De senere arene har produksjonen av laksefisk hatt langt lavere veksttakt enn i perioden frem mot
2010. Samtidig har kostnadene og totalkapitalen bundet i produksjonen steget betydelig. @kt
kapitalbinding vises primaert som gkte avskrivninger og gkte kapitalkostnader. Avskrivningene er ikke
en stor del av kostnadsbildet, men har gkt kraftig de siste arene: fra 2,7 % i 2006 til 6,3 % i 2017. Det
er derfor interessant a studere de bakenforliggende drivkreftene.

Nar totalkapitalen har gkt mye de siste arene skyldes det bade gkte lagre av varer, innsatsfaktorer og
gkte fordringer. Dette har igjen sammenheng med gkte priser pa for og gkte salgspriser. Det er ogsa
investert betydelige summer i utstyr: bedre logistikk, bedre arbeidsforhold, stgrre lokaliteter, mer
utstyr til lusebehandling og -beredskap. Settefiskproduksjon har ogsa hatt en lignende utvikling.

Denne delen av rapporten skal ta for seg utviklingen i investert kapital og arsaker til kapitalgkningen.
En vesentlig del av kapitalbindingen finner sted i matfiskleddet av verdikjeden, men vi vil ogsa belyse
utviklingen i flere ledd, fra settefisk, matfisk, brgnnbattransport, slakteri og videreforedling. De senere
arene har bruken av innleide tjenester gkt betydelig. Dette medfgrer at en del av naringens
kapitalbinding flyttes til eksterne aktgrer. Vi vil derfor ogsa ta for oss kapitalsituasjonen i tjeneste-
leverandgrbedriftene som bidrar med oppgaver som er direkte relatert til produksjonen, eksempelvis
handtering av ngter og fortgyning, notvasking og avlusing.

Kapitalbindingen pavirker primaert to kostnadskategorier; avskrivningene og alternativkostnaden for
bundet kapital. Avskrivningene drives av stgrrelsen pa investeringene og den gkonomiske levetiden til
disse. | estimatene pa enhetskostnader ser man en betydelig gkning i avskrivningene. Kapitalen som
er bundet i driften ville kunne gitt avkastning om den ble plassert i andre aktiva. | enhetskostnadene
finner man imidlertid ingen gkning i de netto finanskostnadene. Dette er godt hjulpet av lave renter
og god Ignnsomhet i perioden. | tillegg reflekteres en del av kostnadene ved kapitalbindingen i prisene
pa innkjppte varer og tjenester nar finansieringen av disse overlates til leverandgren.

Datamaterialet som anvendes kommer fra flere kilder: selskapenes rapportering til Brenngysund-
registrene, Fiskeridirektoratets Ignnsomhetsundersgkelser for matfiskproduksjon og settefisk-
produksjon, samt beregninger gjort av Kontali. Informasjonen herfra representerer gyeblikksbilder av
balansen. Ideelt sett skulle man hatt kontinuerlige kapitalmal, da bade varige driftsmidler og varelagre
kan endres kraftig gjennom aret. | gjennomsnitt for selskap representerer tidsdimensjonen lite for
varige driftsmidler. Biomassen i matfiskproduksjonen varierer noe, men relativt lite, giennom aret, og
er dermed ikke en stor feilkilde. En post der dette trolig far stgrre konsekvenser er kontantbeholdning.
Vi vil se at denne har gkt kraftig i matfiskoppdrett de siste arene. Dette har trolig sammenheng med at
en betydelig del av salget finner sted mot slutten av aret, og at prisene har gkt kraftig de siste arene.
Mye av denne betales trolig ut som utbytte eller investeres i andre aktiva, slik at giennomsnittet over
aret er vesentlig lavere. Vi har ikke gjort forsgk pd & korrigere for dette, men gjgr leserne
oppmerksomme pa at balanseinformasjonen vi presenterer trolig overestimerer kontant-
beholdningen.

Mange av selskapene er vertikalt integrerte, eller har aktiviteter innen flere ledd i verdikjeden, slik at
det er usikkerhet i fordelingen av kapitalbinding mellom de enkelte leddene.
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Noen balanseposter kan finnes i to ledd av verdikjeden, slik at vi far dobbeltelling. Spesielt gjelder dette
kortsiktige fordringer, for eksempel fra salg av settefisk og for, som vil finnes hos leverandgrene som
en fordring og i matfiskleddet som varelagre og leverandgrgjeld. | en kapitalrentabilitetsanalyse vil
man trekke fra slik ikke-rentebzerende kapital. Vi har ikke korrigert for den kapitalen som ikke skal ha
avkastning. Den stgrste av disse er sannsynligvis knyttet til forkreditt, og det er ikke mulig for oss a
separere denne fra annen kortsiktig gjeld. Ettersom férkreditten trolig utgjer hoveddelen av
leverandgrgjelden, og vi ikke har samlet inn data for kapitalbindingen for férprodusentene, vil dette
ikke medfgre store feil om vi ser verdikjeden under ett. Vi har likevel organisert fremstillingen etter
ledd i verdikjeden, og leseren gjgres oppmerksom pa at denne inndelingen ikke er fullgod. Samt at
resultatene for kapitalbinding ikke bgr anvendes i rentabilitetsanalyser.

Visgker a avgrense oss til produksjon av laksefisk i Norge. Vi avgrenser oss ogsa til settefiskproduksjon,
matfiskproduksjon, underleverandgrer av tjenester med betydelig kapitalinnsats samt slakteri og
foredling. Blant underleverandgrer har vi dermed tatt med brgnnbatrederier og serviceselskaper,
mens forleverandgrer og andre vareleverandgrer er utelatt.

De bgrsnoterte selskapene er palagt a rapportere etter IFRS (International Financial Reporting
Standards). Dette betyr at det i noen sammenhenger kan ligge ulike beregninger eller ulik praksis til
grunn for tallene som rapporteres.

@kt kapitalbinding kan til en viss grad skyldes endrede regnskapsregler, eller endret regnskapspraksis.
For selskapene som fgrer regnskap etter IFRS innebaerer nye regler at all operasjonell leasing over 5000
USD skal balansefgres, men da som ikke-rentebaerende eiendel. Dette er regler som gjelder fra 2020,
med 2019 som prgvear. Vi antar dermed at dette ikke er en del av forklaringen pa gkt kapitalbinding.

IFRS tilsier ogsa at varelager skal vurderes etter bade produksjonskostnad og salgspris. Dette betyr at
varelager vurdert etter IFRS vil veere vurdert hgyere enn om man bare legger produksjonskostnad til
grunn, men vi kan ikke si hvor mye innslaget av salgsverdi utgjer for beregningen av varelager.

3.1 Settefiskproduksjon

Stadiene i produksjonen fra befruktet rogn, klekking, yngel og startféring krever en vesentlig annen
kunnskap og teknologi enn oppforing av matfisk, og er som regel organisert i egne enheter som bringer
fisken frem til en stgrrelse der den kan overfgres til sjg og til oppdrettsenheter med stgrre skala.
Generelt har man benyttet overfgring av fisk til merder i sjp som skille mellom settefisk og matfisk,
noe som tidligere oftest skjedde mens fisken var fra 50-100 gram. Fremveksten av
produksjonsstrategier der man holder fisken i landbaserte anlegg lengre fgr overfgring, noen tilfeller
helt til 1 kilo, gjgr avgrensningen mellom produksjonsstadiene flytende og dermed vanskeligere.

Det har veert en trend mot gkende vekt ved utsett, noe som krever gkt kapasitet og kapital i
settefiskanleggene. Tilsvarende for gkt produksjon i antall. Det har ogsa veert en dreining i teknologi
der flere anlegg etableres eller gar over til resirkulering av vann i stedet for gjennomstrgmming. Alle
disse elementene vil medfgre gkt kapital i dette leddet av naeringen.

Fiskeridirektoratet gjennomfgrer arlig en spgrreunderspkelse blant selskapene som har tillatelse til
produksjon av settefisk av laks og @rret (Fiskeridirektoratet 2017). Her samles det inn informasjon om
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resultatregnskap og balanse. Vi har benyttet balanseinformasjonen til 3 estimere kapitalen som er
bundet i selskapene som er inkludert i denne populasjonen.

Figur 13 viser eiendelssiden av balansen hos settefiskprodusentene i Fiskeridirektoratets Ignnsomhets-
undersgkelse fra 2009 til og med 2016. Undersgkelsen dekker et utvalg av selskapene med en oppgitt
andel av tildelte tillatelser. Kapitalstgrrelsene er fremkommet ved & multiplisere de oppgitte
giennomsnittsverdiene per selskap med antall selskaper i undersgkelsen og anta at de resterende
lisensene har samme gjennomsnittskapital. For 2016 er det 77 selskap i undersgkelsen, og disse har
156 av totalt 187 lisenser for settsfiskproduksjon. Gjennomsnittsverdiene per selskap multipliseres
med 77 for & fa kapitalen for selskapene i undersgkelsen. Denne multipliseres sa med 187/156 for 3 gi
et estimat for hele populasjonen.

Eiendelene har gkt betydelig i perioden 2009 til 2017; fra om lag 3,4 til 10,1 milliarder kroner. Spesielt
2014 skiller seg ut ved a ha en mindre andel av tillatelsene inkludert, men fortsatt hgyt antall selskaper.
Dette kan tyde pa at kapitalestimatet for dette aret overestimeres.
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Figur 13 Eiendeler i balansen for settefiskprodusenter (Kilde: Data fra Fiskeridirektoratet og Kontali)

| Figur 14 har vi illustrert utviklingen per kategori eiendeler over tid. Dette gir noe bedre oversikt over
hvordan kapitalen fordeler seg pa ulike kategorier. Mest kapital er bundet i bygninger, oppdrettsutstyr
og varer. De to fgrste utgjorde noe over halvparten av eiendelene i 2016, og med varer er % tatt hensyn
til. Disse har ogsa gkt sterkt i perioden.
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Kapital per kg slaktet laksefisk
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Figur 14 Eiendeler fordelt pa kategori for settefiskprodusenter (Kilde: Data fra Fiskeridirektoratet)

Slaktingen av laksefisk gkte betydelig tidlig i perioden, men har vaert relativt stabil de siste arene. | var
verdikjedeorienterte studie er det interessant a belyse kapitalproduktiviteten i settefiskleddet med
basis i mengden slaktet fisk. Produksjonstiden i sjg er relativt lang, generelt 14—16 maned. Dette
medfgrer at kapitalen i settefiskleddet ideelt sett skulle vaert knyttet til slaktingen 1-1,5 ar senere. For
enkelthets skyld har vi beregnet forholdet mellom kapital og slakting samme ar. Som vist i Figur 15
utjevnes da noe av gkningen i kapital som fglge av @kt produksjon, men fortsatt har
kapitalproduktiviteten falt i perioden. Mens kapitalbindingen per kilo slaktet var om lag 3,5 kroner har
den steget til 7,9 kroner i 2017. De samme utviklingstrekkene som beskrevet for endringen i kategorier
gjor seg ogsa gjeldende her. @kningen er spesielt sterk for bygninger/eiendom og oppdrettsutstyr.
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Figur 15  Kapitalproduktivitet (invertert) for settefiskprodusenter (Kilde: Data fra Fiskeridirektoratet)

Fra et utvalg settefiskprodusenter, som ikke er del av integrerte selskaper, eller som publiserer
regnskapsdata for settefiskproduksjon isolert, har Kontali samlet inn, tilrettelagt og analysert data for
2016 og 2017. For 2016 gjelder dette selskaper med eiendeler pd 6,4 milliarder kroner. Estimatet
basert pa populasjonen fra Fiskeridirektoratets data var samme ar 8,4 milliarder kroner. For Kontalis
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utvalg gkte totalkapitalen med 10 % fra 2016 til 2017. For ikke-finansielle anleggsmidler (primaert
bygninger og utstyr), som er den stgrste aktivaposten, gkte kapitalen med 12 %.

Tabell 2 Eiendeler for settefiskprodusenter i Kontalis utvalg, millioner kroner (Kilde: Kontali)

Ikke-finansielle Varer Fordringer  Finansielle Immaterielle Andre Kasse/Bank Eiendeler
anleggsmidler anleggsmidler eiendeler omlgpsmidler
2016 3814,4 1116,7 83,5 380,8 38,8 530,4 423,7 6 388,3
2017 4269,7 10910 127,5 642,5 35,1 480,0 360,3 7 006,1
Endring 12 % 2% 53% 69 % -10% -10% -15% 10 %

3.1.1 Ikke-finansielle anleggsmidler

Fremstillingen av utviklingen i bygninger og eiendom og utstyr viste at disse hadde gkt kraftig, bade
absolutt og relativt til slaktemengden laksefisk. Settefiskoppdrettere rapporterer inn kjgp av varige
driftsmidler pa ulike kategorier til myndighetene. Disse kan gi en viss gkning i detaljeringsnivaet, og
noe innsikt i bakenforliggende faktorer. Resultatene er vist i Figur 16 og viser en svaert sterk gkning,
spesielt de tre siste arene. Den betydelige gkningen fra 2009 er trolig knyttet til produksjonsgkning og
en viss overgang til resirkuleringsanlegg, da flere anlegg opplevde kapasitetsbegrensning pa vann. Den
siste tiden er det investert betydelig i postsmoltanlegg med resirkulering av vann.
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Figur 16 Investeringer i ikke-finansielle anleggsmidler (Kilde: Data fra Fiskeridirektoratet)

Kapitalbindingen i ikke-finansielle anleggsmidler har gkt betydelig i hele perioden, og resultatene fra
Kontali tyder sterkt pa at dette ogsa skjedde i 2017. Kjente igangsatte utbygginger gjgr at denne
trenden vil fortsette. Dette skyldes betydelige investeringer i gkt kapasitet. | perioden vi har undersgkt
er dette et resultat av bade gkt antall settefisk, fra 250 til 360 millioner stykk, og spesielt fra 2010 gkt
giennomsnittlig vekt. Denne gkningen har vi illustrert tidligere, i Figur 5, som viser en gkning i
utsettsvekt for laks fra i underkant av 80 til om lag 135 gram fra 2009 til 2017.

19



400

350
300
= 250
= Brret
% 200 Annen gret
E 150 B Regnbuegrret
L]
= m Laks
>
100
50 ‘ ‘
0
= Wk 00 O u Lt
h G h hdh OO0 QO
[+)] G h G dh OO0 QO
— L B IR I I o I o R o A |

1995
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017

Figur 17  Utsett av settefisk (Kilde: Data fra Fiskeridirektoratet)

Drivkrefter for gkt kapitalbinding i smoltproduksjon

Det er to vesentlige trender som driver investeringene i settefiskanlegg, nemlig stgrre kapasitetsbehov
for @ kunne produsere stgrre smolt og en gradvis overgang fra gjennomstrgmningsanlegg til
resirkuleringsanlegg (RAS). Investeringer i nye smoltanlegg ligger pa fra 250—700 millioner kroner, med
stor gkning i investeringsrammene de siste 5 arene. Med stgrre anlegg blir ogsd de generelle
kostnadene til bade bygninger, eiendom og "driftslgsgre" stgrre.

Smoltanleggene blir stgrre nar man skal produsere stgrre smolt, men produksjonskostnaden per gram
produsert smolt vil likevel normalt ga ned. Produksjonskostnadene ligger pa 150-250 kroner per kilo
biomasse for smolt, litt dyrere for mindre smolt. Det dyreste er ifglge vare informanter a bygge for
mindre smolt (80 gram), stgrre smolt kan gi 150 kroner eller lavere per kilo.

Overgang til resirkuleringsanlegg

| folge Mattilsynet (2014!) var det i 2013 163 gjennomstrgmmingsanlegg og 25 anlegg med
resirkuleringssystemer. Denne andelen er nok gkende, ettersom de fleste av de nye smoltanleggene
er resirkuleringsanlegg. Investeringene per volumenhet i RAS-anlegg er betydelig stgrre enn for
tradisjonelle gjennomstrgmningsanlegg. RAS-anlegg krever samtidig et annet kontrollregime, med
tettere overvaking. Dette gir behov for mer utstyr, mer omfattende overvakingssystemer, mer
personell og mer kompetanse.

Fokuset pa biosikkerhet har gkt. Med st@rre grad av resirkulering av vannet gker faren for spredning
av eventuelle sykdommer. Jo bedre biosikkerhet man vil ha, jo flere separate systemer kreves, og jo
stgrre blir investeringene.

Oppbygging av rensefiskanlegg
Neert beslektet med settefiskanlegg er oppbyggingen av anlegg for produksjon av rensefisk.
Investeringer i anlegg for produksjon av rensefisk bgr regnes med i verdikjeden for laks/@rret.

! Mattilsynet 2014. Vannkvalitet og vannbehandling i settefiskanlegg. Rapport fra tilsynsprosjekt, Mattilsynet.
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Her har det skjedd en god del de senere arene. Det ble i 2017 satt ut anslagsvis 40 millioner rensefisk,
om lag 31 millioner av disse ble produsert i oppdrettssystemer.

En del av anleggene vil finnes i regnskapene til oppdrettsselskapene, mens mange er organisert som
egne aksjeselskaper.
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Figur 18  Salg av oppdrettet rensefisk (venstre panel) og antall selskaper med oppdrett av rensefisk (Kilde:
Data fra Fiskeridirektoratet)

Vi har ikke gjort forsgk pa a fremskaffe data pa kapitalbindingen i disse selskapene, men Figur 19 gir
en indikasjon pa at omfanget er betydelig. | perioden 2015-2017 er det samlet investert om lag 0,75
milliard kroner i denne sektoren.
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Figur 19  Kj@p av varige driftsmidler, oppdrett av rensefisk (Kilde: Data fra Fiskeridirektoratet)

3.2 Matfiskproduksjon

For a estimere kapitalbindingen i denne delen av verdikjeden har vi benyttet data fra Fiskeridirekto-
ratets Ignnsomhetsunderspkelse for matfiskproduksjon (Fiskeridirektoratet 2017b), der et stort utvalg
av aktgrene med tillatelse for matfiskproduksjon tilskrives og bes om informasjon fra resultatregnskap
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og balanse, i tillegg til andre opplysninger. Som vi har vaert inne pa tidligere kan det vaere vanskelig a
skille ut hvilke aktiviteter som rapporteres til ulike ledd i verdikjeden. Generelt vil matfiskleddet
omfatte produksjonen fra fisken overfgres til sjgen og til den slaktes, men overgangen er glidende og
i endring ettersom smolten som leveres blir stadig stgrre. Hvor mye av prosessen som er inkludert i
matfiskselskapenes regnskap varierer ogsa, noens regnskaper vil inkludere transport til slakteri og
slakting, mens andre selskaper overlater dette til egne selskaper eller leier inn transport- og
slakteritjenester.

Ikke all kapital som er registrert pa eiendelssiden i balansen representere kapital som krever avkastning
i dette leddet av verdikjeden. Eksempelvis vil en betydelig del av varelageret vaere finansiert giennom
kortsiktig gjeld til leverandgrer, spesielt til forleverandgrer, som far sin avkastning giennom prisen pa
for. Denne kapitalen kunne ideelt sett vaert tillagt férprodusentene. Disse har vi ikke inkludert som en
del av var studie. Ogsa andre leverandgrers fordringer kan vaere inkludert i varelageret. Da vi ikke har
tilstrekkelig informasjon om hvordan fordringer eller kortsiktig gjeld fordeler seg pa ulike leverandgrer
har vi valgt a ikke gjgre noen korrigeringer for dette momentet. Dette betyr at informasjonen her ikke
bgr benyttes for & beregne kapitalkostnader for verdikjeden som helhet. Man bgr heller ikke benytte
disse kapitalmalene i en rentabilitetsanalyse av matfiskleddet, da mye av kapitalbindingen er finansiert
gjennom den kortsiktige gjelden som far sin avkastning gjennom prisene som betales.

Vi benytter ogsa i all hovedsak kapitalstgrrelser pa bestemte tidspunkt, naermere bestemt ved
utgangen av aret. En del poster endres betydelig gjennom aret, slik at man ideelt sett skulle beregnet
et gjiennomsnitt over aret. Dette gjelder for eksempel kontantbeholdningen. Denne er trolig langt
hgyere ved utgangen av aret enn som et gjennomsnitt for aret. Lesere gjgres oppmerksom pa at denne
derfor trolig overestimeres.

Figur 20 viser eiendelssiden av balansen for matfiskproduksjon i Fiskeridirektoratets lgnnsomhets-
undersgkelse fra 2009 til og med 2017. Stgrrelsene er fremkommet ved a multiplisere de oppgitte
gjennomsnittsverdiene per selskap med antall selskaper i undersgkelsen og deretter anta at de
resterende lisensene som ikke er inkludert har samme gjennomsnittskapital. Resultatene viser at
eiendelene har gkt relativt jevnt i perioden 2009 til 2017. Kapitalen har gkt fra om lag 32 til 82
milliarder kroner.
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Figur 20  Eiendeler i balansen for matfiskproduksjon 2009-2017 (Kilde: Data fra Fiskeridirektoratet)

Hvordan kapitalen fordeler seg pa ulike kategorier har vi klarere illustrert i Figur 21. Til forskjell fra
settefiskproduksjon, hvor en svaert stor andel av kapitalen er bundet i bygninger og oppdrettsutstyr,
er varer og fordringer de dominerende for matfisk. Begge har gkt kraftig i perioden, bade relativt og
absolutt. Oppdrettsutstyr var tredje stgrste kategori i 2017 og har ogsa vokst betydelig i absolutte
stgrrelser. Kasse/bank steg spesielt mye fra 2015 til 2016, og forklarer sammen med fordringer en
betydelig del av den sterke gkningen i 2016. Den sterke gkningen i kasse/bank er trolig et resultat av
de ekstraordinaert gode resultatene i perioden, og representerer trolig ikke et niva som aktgrene
oppfatter som ngdvendig for en rasjonell kapitalstruktur. Det er rimelig & forvente at kategorien Bank
vil reduseres noe fremover.
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Figur 21 Eiendeler fordelt pG kategori for matfiskprodusenter (Kilde: Data fra Fiskeridirektoratet)

Kapitalproduktiviteten malt som kapitalbinding per produsert mengde laksefisk i matfiskoppdrett er
vist i Figur 22. @kt produksjon utjevner noe av gkningen i kapital, men fortsatt har produktiviteten falt
i perioden. Mens bindingen per kilo produsert var om lag 35 kroner i 2009 har den steget til 45-50
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kroner i perioden 2013-2015 og gjorde nye steg opp i 2016 og 2017, til henholdsvis 57 og 65 kroner.
En skjsnnsmessig korrigering av kasse/bank for 2017 bringer kapitalbindingen ned til om lag 60 kroner.
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Figur 22 Kapitalbinding per kilo produsert for matfiskprodusenter (Kilde: Data fra Fiskeridirektoratet)

Den foregaende fremstillingen baserer seg pa veide gjennomsnitt for selskapene som driver matfisk-
produksjon. Vi har ogsa tilgang pa informasjon om enkeltselskaper som kaster lys over variasjonen i
materialet. Totalkapitalen per produsert kilo laksefisk er vist i Figur 23. Gjennomsnittet (aritmetisk) for
selskapene er om lag 60 kroner per kilo og indikeres av den horisontale linjen om lag midt i det bla
feltet. Samtidig er det betydelig variasjon mellom selskapene. Det bla feltet omfatter halvparten av
selskapene og den resterende halvparten er inkludert i de to vertikale linjene som strekker seg opp og
ned fra det bla feltet. Vi ser at halvparten av selskapene har en kapital mellom om lag 50 og 75 kroner
per kilo. Selskapet med lavest relativ kapital har om lag 17,5 kroner og hgyeste (unntatt utliggere) er
pa om lag 105 kroner.

| det hgyre panelet i samme figur er fordelingen pa de enkelte eiendelskategoriene vist. Stgrst
variasjon er det i kasse/bank, deretter fordringer og varer. For disse vil salgstidspunkt spille en stor
rolle, og store variasjoner er naturlig. Det er ogsa stor variasjon i kategorien oppdrettsutstyr. Mens
noen faktisk har balansefgrt utstyret til 0 er andre helt oppe i 20 kroner per kilo. Gjennomsnittet ligger
pa om lag 7,50 kroner per kilo, men det er stor variasjon ogsa blant halvparten av selskapene som
indikert av det bla feltet.
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Fiskeridirektoratet)
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Den store variasjonen i oppdrettsutstyr gjenspeiler nok ulike investeringer i utstyr de siste arene. Mye
utstyr har gkt i stgrrelse, kompleksitet og pris de siste arene, og dette gjenspeiles i investeringene. Vi
kommer tilbake til dette straks.

3.2.1 \Varer

Varer utgjgres i hovedsak av mengden fisk og for kombinert med verdsettingen av disse i balansen. |
Fiskeridirektoratets lgnnsomhetsundersgkelse oppgis det data for mengdene av disse i tillegg til
balanseverdien for varer totalt. Vi har derfor beregnet den utgdende balansen av mengden fisk
stdende og mengden for pa lager dividert pa produksjonen. Dette er vist i Figur 24. Biomasse-
produktiviteten har generelt gkt i perioden (det vil si at staende biomasse per produsert kilo har blitt
redusert), men ble noe redusert i 2016. Dette kan vaere noe tilfeldig — vi maler her bare
lagerbeholdningen ved utgangen av desember og sammenholder dette med produksjonen for et helt
ar. Endringer i tidspunkt for slakting eller sjgtemperaturer kan pavirke produksjonen. Beholdningen av
for har fluktuert i perioden, men trenden er at lagerbeholdningen per produsert enhet reduseres.

Ideelt sett skulle vi hatt beholdninger ved langt flere intervaller i Igpet av aret, slik at man kunne
beregne et gjennomsnitt for aret for a gi en bedre vurdering av den faktiske produktivitetsutviklingen.
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Figur 24 Beholdning av fisk og fér per produsert kilo fisk (Kilde: Data fra Fiskeridirektoratets Ignnsomhets-
undersgkelse)

Mindre staende biomasse og mindre for pa lager per kilo produsert tilsier at det er prisendringene pa
lagerbeholdningene som forklarer den gkte kapitalbindingen. Om vi verdsetter fisk til giennomsnittlig
produksjonskostnad per kilo fgr transport og slakting kommer vi relativt nzer den observerte
kapitalbindingen per enhet.

Varer i produksjon har gkt fra cirka 12 milliarder i 2009 til omtrent det dobbelte i 2017. Fram til 2014
kan en del av gkningen tilskrives gkende produksjon. | figuren nedenfor har vi vist utviklingen i
biomasse siden 2005. Med noksa jevn produksjon og stdende biomasse i sjg de siste arene, egentlig
siden 2012/2013, vil hgyere beholdningsverdi i hovedsak komme av gkte produksjonskostnader. En
del av gkningen kan ogsa forklares av gkte priser.
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Figur 25 Utgdende biomasse laksefisk (Kilde: Fiskeridirektoratets biomassestatistikk)
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3.2.2 Fordringer

| likhet med lager gkte stgrrelsen pa fordringene i balansen betydelig, bade absolutt og relativt til
produksjonen. Disse pavirkes av prisene pad det som selges, salgsbetingelser og kredittid. Den
beregnede fordring per produsert kilo viser en generelt sterk oppgang, samtidig som det er betydelige
variasjoner fra ar til ar, spesielt de to siste arene. Fordringene er sterkt knyttet til salget i desember,
og med vare data er det vanskelig & si noe om utviklingen i omlgpshastigheten med unntak av
gjennomsnittet for aret. Denne er vist i Figur 26 sammen med eksportprisutviklingen for laks i
desember (Kilde: Data fra SSB, uke 49 tom 53). Omlgpshastigheten falt noe for sa a stige betydelig i
2015 og 2016.

En svekket norsk krone er en viktig forklaring pa hgyere priser i norske kroner.
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Figur 26 Fordringenes omligpshastighet (Kilde: Data fra Fiskeridirektoratets Isnnsomhetsundersgkelse)

Intervju med neeringsaktgrer tyder ikke pa at andre forhold er av stor betydning. Det er i stor grad
prisutviklingen pa laks som styrer dette. De fleste har standard kredittid pa 14 dager. Den store
volatiliteten skyldes trolig prissvingningene som kan finne sted i desember.

3.2.3 Oppdrettsutstyr

Kapitalbindingen i oppdrettsutstyr har gkt kraftig i perioden, bade absolutt og i forhold til
produksjonen. Fiskeridirektoratet har, i tillegg til data fra lgnnsomhetsundersgkelsen, ganske
detaljerte innmeldinger fra oppdretterne om kjgp av varige driftsmidler per ar. Her fordeles
kostnadene pa kategoriene bygninger, sjganlegg, transportmidler og diverse maskiner. Selv om det
kan veaere noe variasjon i hvordan faktiske investeringer klassifiseres av oppdretterne gir dette noe mer
informasjon om driverne bak den observerte gkningen. Fiskeridirektoratets statistikk er vist i Figur 27.

Investeringene varierer, men gkte spesielt fra 2012 til 2014 og gkte igjen sveert kraftig i 2017. |
absolutte tall er det sjganlegg som har hatt den stgrste endringen. Spesielt er investeringene hgye i
2017. Dette kan ha sammenheng med investeringer i anlegg knyttet til utviklingstillatelser, eksempelvis
Salmars havmerd til om lag 700 millioner kroner, men ogsa rigger for avlusning kan veere fgrt som
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sjdanlegg. Ogsa transportmidler og diverse maskiner har hatt en betydelig gkning gjennom hele
perioden. Driftsbygninger har vaert rimelig konstant fra 2011, men hadde kraftig vekst i 2017. Vi er ikke

kjent med hva dette kan skyldes, men kanskje kan anlegg for produksjon av stor settefisk veere meldt
inn her.
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Figur 27  Kj@p av varige driftsmidler for matfiskoppdrettere (Kilde: Data fra Fiskeridirektoratet)

Forklaringene pa denne gkningen kan veere mange, vi vil i dette avsnittet drgfte utviklingen for ulike
typer utstyr. Generelt kan man si at lokalitetene har blitt stgrre, mer solide og mer avanserte.

Drivkrefter for gkt kapitalbinding

En viktig drivkraft for utviklingen er at antall lokaliteter over tid har blitt redusert, slik at hver lokalitet
dermed blir stgrre. Det har fgrt til behov for utskifting av utstyr, til utstyr med stgrre kapasitet. Denne
utviklingen har stoppet litt opp de siste arene, med et noksa jevnt antall lokaliteter i bruk de siste 10
arene. Det er til enhver tid mellom 550 og 600 lokaliteter i bruk, pa arsbasis er det typisk drift pa i
underkant av 900 lokaliteter. Det er mulig at man i st@rre grad enn f@r lar utstyr sta til neste generasjon,
slik at det samlet har blitt mer utstyr i omlgp. Fortgyninger vil for eksempel i stor grad veere tilpasset
den enkelte lokalitet. Det er ogsa et poeng at man vil sgrge for a ha nok drift pa lokalitetene til at man
unngar tilbaketrekking (direktoratet har skjerpet inn kravene om drift). Det ligger stor verdi i a holde
lokaliteter i drift, ettersom klarering av nye lokaliteter bade er kostbart, tidkrevende og med en viss
risiko for at sgknadene ikke innvilges.

En del anlegg har blitt flyttet til lokaliteter med bedre stréem- og dybdeforhold, noe som ofte innebaerer
at lokalitetene blir mer eksponerte. Mer utsatte lokaliteter krever gkte dimensjoner pa utstyr, bade
merder, ngter, fortgyninger etc.

"Mer eksponerte lokaliteter har ogsd veert viktig, man sgker de beste lokaliteter, mer vann og
mer veer."

"Lysten til G ga mer eksponert er en viktig driver, st@grrelse ogsd; ndar enhetene blir stgrre ma
dimensjonene pad utstyret gke ogsa."

Man kan ogsa se utviklingen som en del av en industrialiseringsprossess, med st@rre kapasiteter i alle
ledd. Norske selskaper har jevnt over st@grre enheter og kapasiteter pa utstyret enn i konkurrentland.
Informantene peker ogsa pa at oppdrettsselskapene far mer profesjonaliserte organisasjoner, med
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mer arbeidsdeling og spesialisering i ulike ledd. Det betyr gjerne ogsa at utstyr blir mer spesialisert. En
del av denne profesjonaliseringen kommer av behovet for a fglge opp myndighetsgitte standarder.

"Alt er litt st@rre og bedre, noe er vdre krav som kunder, noe er myndighetskrav."
"Det er mange krav G leve opp til, en del av dem gj@r oss bedre."
"Offentlige krav gjar ting dyrere, men har ogsa gjort oss bedre, gitt et Igft for naeringen".

Rgmning trekkes fram som et eksempel pa krav som har bidratt sterkt til 3 lgse problemene.
Informantene peker pa at kravene i stor grad er basert pa fornuft, slik at de matcher naeringens behov.

Oppdretterne rapporterer at grgnne konsesjoner krever mer utstyr pa hver lokalitet. | kravene ligger
det bedre sikring mot remming, lavere lusenivaer og maks tre medikamentelle avlusinger. Det tilsier
at det legges ekstra i ngter, fortgyning og annet for a sikre remming, og det tilsier stgrre innsats pa
forebygging og ikke-medikamentell behandling mot lus.

Kostnadsutvikling for en lokalitet

Utviklingen i kostnader kan illustreres med typiske kostnader for en stor lokalitet: for 5 ar siden kostet
den gjerne 25—45 millioner kroner & utruste, nd er kostnaden gjerne 60-80 millioner kroner. Dette
skyldes bade stgrrelse, kapasitet, soliditet og kompleksitet. Vi skal komme litt inn pa utviklingen for
hvert av kostnadselementene for en typisk lokalitet.

Forflater
Forflatene har blitt bade stgrre og mer komplekse de senere arene, og dermed ogsa betydelig dyrere.
Vare informanter peker pa en dobling av kostnadene i Igpet av en 5-arsperiode.

"I 2012/2013 kunne man typisk betale 7-8 millioner kroner for flater i stdl, og 12—15 millioner
kroner for flater i betong. | 2017/2018 md man regne med dobbelt sG mye."

Flatenes stgrrelse og kapasitet ma fglge med pa gkende lokalitetsstgrrelser, og det krever generelt
stgrre foringsanlegg, men ikke ngdvendigvis like store endringer i férkapasitet, ifglge vare informanter.
Det har sammenheng med god regularitet pa forleveranser. Det bygges i dag inn vesentlig mer IT-
relatert utstyr pa flatene, bade for kommunikasjon og overvaking. Mange av systemene krever stor
kapasitet og ma veere godt sikret mot brudd i stremforsyning eller kommunikasjon, for @ kunne
handtere foring og flere typer overvaking i sanntid. Fortsatt bygges det gode mannskapsfasiliteter pa
flatene, men samtidig reduseres gjerne antallet personer om bord gjennom at féring styres fra
sentraliserte kontrollsentre pa land og kanskje gjennom at bater i noen grad overtar som baser (med
plass til lunsj, toalett, garderobe) for daglig rgkting. Det har blitt investert en del i landstrgm til
forflatene, men disse investeringene blir mindre grunnet stgtte fra Enova.

Ringer og ngter

Ringene har ikke blitt szerlig stgrre de siste arene. Noen tok i bruk 200-metringer, men 160 ser ut til 3
vaere stort nok for de fleste, i alle fall med dagens antallsbegrensning. En 160-metring med 50 meter
dyp not gir et oppdrettsvolum pa& 100 000 m3, nok til & ta 200 000 fisk fram til slaktestgrrelse. De fleste
ser dermed ikke behov for stgrre ngter. Mange bruker riktignok fortsatt ngter med 25-40 meters rett
vegg. Ngtene blir derimot litt mer komplekse, med mer "ekstrautstyr" for @ handtere rensefisk,
overvakning, mer kompleks fortgyning og kraftigere dimensjoner. Dette har vaert viktig bade for a tale
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a drifte pa litt mer eksponerte lokaliteter, for a hindre réemming og ikke minst for a gi sikrere
arbeidsforhold. Det er ogsa blitt vanligere a ha en ring ekstra pa lokaliteten i beredskap til behandlinger
o.l. Tidligere flyttet man gjerne mer pa ledige ringer.

Fortgyninger

Fortgyninger har vokst med stgrrelsen pa merdene, og gjerne mer enn stgrrelsen pa anleggene. NYTEK
har ifglge vare informanter gitt kostnadshopp, og spesielt for fortgyning. Mer eksponerte lokaliteter
gjor ogsa fortgyningen dyrere. Som en del av anleggssertifikatet skal det foreligge fortgyningsanalyse,
kart over fortgyning, liste/oversikt over fortgyningenes konstruksjonsdeler, fortgyningsrapport etter
utlegging av fortgyningene, det skal ha vaert gjennomfgrt inspeksjon med ROV eller lignende.

Bater. Det har de siste arene vaert store investeringer i oppdrettsbater, bade stgrre bater som betjener
flere lokaliteter og mindre "lokalitetsbater". Arbeidsbatene knyttet til lokalitetene blir bade flere,
stgrre og dyrere. Arbeidsbater blir stgrre og med mer utstyr. Noen blir spesialiserte, andre utrustes
med litt forskjellig utstyr. Servicebater brukes til kontroll av foring, hente opp dedfisk (hvor dette ikke
er automatisert), de brukes til mange oppgaver knyttet til luseforebygging og -behandling, til
lusetelling, notvask, vask av skjgrt, vask av ringer, rgkte skjul, vaske laser og sa videre. Mange av disse
operasjonene blir i praksis parallelle operasjoner, slik at det utlgser behov for bade flere bater og flere
ansatte. Noen selskaper velger a kjgpe eget utstyr og ansette egne for a giennomfgre disse oppgavene,
mens andre leier serviceselskaper til mange av dem.

Mer av arbeidstiden pa lokalitetene skjer ifglge vare informanter fra bat, det er behov for mer plass og
batene har med seg og trenger plass til mer utstyr. En typisk arbeidsbat koster na gjerne 8—11 millioner
kroner. Flere oppgaver gjgr ogsa at det er praktisk med flere bater for hver lokalitet. Mange lokaliteter
beholder de gamle batene, eller kjgper mindre bater til persontransport eller enklere oppgaver.

Sertifiseringskrav til batene har nok bidratt til hurtigere utskiftning. Man ser ogsa en dreining mot
fartgy pa 7,99 m for a slippe nye sertifikatkrav. Det bygges ogsa mange bater pa 14,99 meter for a
holde seg innenfor sertifikatkravene til dekksoffiser klasse 7 og under 24 meter for klasse 6. Mange
bater bygges imidlertid inntil 24 meter, med god kran og god dekksplass. "Noen av dem er tilnsermet
supplybater”, som en uttrykte det. Disse batene deles typisk mellom lokaliteter i samme
selskap/region.

Luseforebygging og -behandling

@kt kapitalbinding er i betydelig grad et resultat av arbeidsoppgavene som er kommet i tillegg de siste
arene, og som i stor grad handler om lus. Investeringer knyttet til forebygging, behandling og til 3 holde
en fgre-var kapasitet mot lakselus er viktige forklaringer pa gkte investeringer. Blant de forebyggende
lusetiltakene pa lokalitetene har det blitt brukt mye pa rensefiskskjul, skjgrt, laser og annet.

"Vi bruker et vell av teknologier, villigheten til G prave ulike ting er stor."

"Selv om lasere driftes av et sentralt driftskontor, sG krever de ogsa lokalt tilsyn, og de krever
jevnlig vasking."

Rensefisk i merdene krever ogsa tilsyn og rgkting. Rensefisken ma ogsa fores, og skjulene ma tas opp
og tgrkes og vaskes med jevne mellomrom for a hindre nedgroing. En del oppdrettsselskaper har ogsa
investert i oppdrettsanlegg for rognkjeks, men denne aktiviteten ligger nok hovedsakelig i egne
aksjeselskaper.
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Spyling av ngter har blitt en stor og kostbar aktivitet. Kobberimpregnering brukes na i mindre grad,
blant annet pa grunn av at det ikke er tillatt for anlegg som skal sertifiseres til ASC. For a hindre at
rensefisken spiser av groen som vokser pa ngtene ma disse vaskes ofte, gjerne hver tiende dag i
grosesongen. Mange oppdrettere leier inn notvask som en tjeneste, men mange har ogsa investert i
eget notvaskeutstyr. En vaskerobot koster gjerne 2 millioner kroner. Ofte ma det ogsa investeres i en
egen bat som utstyret kan opereres fra, noe som innebarer at egendrevet notvask inkl. utstyr fort
kommer pa 10 millioner kroner. En del gar ogsa for dobbelt opp med vaskeutstyr, det papekes fra
enkelte at utstyret ikke er spesielt driftssikkert og at man ikke har rad til & sta uten om noe svikter.

Luseskjgrt brukes av mange for a redusere lusepaslag. Disse ma ogsa settes ut, holdes tilsyn med,
vaskes og sa videre. | tillegg til investeringen i selve skjgrtene gker det ogsa behovet for mer
batkapasitet.

Telling av lus gjgres jevnlig. Denne operasjonen har ogsa blitt profesjonalisert, med bater og utstyr som
er tilrettelagt for oppgaven. Det har blitt laget egne tellestasjoner, som ofte er fastmontert pa en bat,
og som ogsa gker behovet for arbeidsbater.

Oppdretterne bruker mange ulike behandlingsplattfomer for lus. Felles for disse er at det er vanskelig
a ansla hvor store investering og kapitalbinding det har fgrt til, ettersom mye av utstyret eies av
serviceselskaper eller brgnnbatrederier. En annen viktig kapitalbinding knyttet til avlusing er den gkte
brgnnbatkapasiteten vi ser, hvor behovet for lusebehandling, og beredskapen for & kunne gjgre
behandlingen pa riktig tidspunkt, er viktige drivere for kapasitetsoppbyggingen vi har sett i brennbat.
Det er imidlertid begrenset brgnnbatkapasitet som ligger i oppdrettsselskapene. Vi kommer tilbake til
brgnnbat og serviceselskaper i senere avsnitt.

Badbehandling har ogsa krevd betydelig innsats, men uten at det er knyttet store investeringer til det.
Tidligere gjorde oppdretterne mye avlusing selv, med ulike behandlinger. Med dagens stgrrelse pa
merdene krever de fleste avlusingsmetoder innsats av 3—4 bater samtidig. | dag leier veldig mange inn
kapasitet til avlusing, men behovet for avlusing kan ogsa ha bidratt noe til gkte investeringer i
arbeidsbater.

Det er ogsa investert betydelige midler i "mekanisk" avlusing. Mange av disse behandlingssystemene
er kjgpt og opereres av serviceselskaper, men noen er ogsa eid av oppdrettsselskaper.

Dykking og annen inspeksjon

Dykking er en oppgave som alltid har veert ngdvendig, og som har blitt profesjonalisert og er i dag en
viktig aktivitet i mange serviceselskaper. Enkelte selskaper har i takt med gkt arbeid pa ngter valgt a
internalisere denne aktiviteten igjen. De kjgper gjerne ogsa egen ROV, notvaskeutstyr og sa videre. |
slike tilfeller vil dette vise igjen i oppdrettsselskapenes balanse. Vi har imidlertid ikke tall pa hvor
omfattende dykking/inspeksjon kan vaere hos oppdrettsselskapene selv.

3.2.4 Usikre momenter blant drivkreftene

Diskusjonene med bade oppdrettere og leverandgrer har gitt en god oversikt over hva som driver
kostnadsutviklingen, men vi vil likevel peke pa en del usikkerhetsmomenter.
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Stgrre investeringsvilje i hgykonjunktur?

Enkelte av vare informanter peker pa at det generelt er stgrre investeringsvilje i gode tider. Det er
lettere i gode tider a investere i utstyr som gjgr arbeidsoppgavene lettere, for eksempel. Andre igjen
peker pa stor kostnadsbevissthet, men medgir likevel at dette kan vaere et generelt fenomen.

Om vi ser pa Fiskeridirektoratets data for samlede investeringer for naeringen, ser vi tegn pa at dette
er en reell ssmmenheng. Vi ser tydelig fall i investeringene i 2012, som var et ar med svak Ignnsomhet.
Dette samsvarer godt med rapportene vi fikk fra leverandgrer i en intervjurunde i 2012/2013
(Robertsen et al., 2013). Vi ser ogsa et fall i investeringene i 2009 (2008 var et litt svakt ar) og vi ser
veldig tydelig reduksjon i investeringene i 2002, 2003 og 2004, en klar fglge av den vanskelige
situasjonen i 2002 og 2003. Nar investeringene ser ut til 3 fglge konjunkturene er det for sa vidt
naturlig, og det kan veaere et sunnhetstegn at man ikke investerer over evne i darlige tider. Nar tidene
bedrer seg kan man imidlertid fa flere faktorer som samtidig pavirker investeringene. Bedriftene i
naringen far gjerne overskuddslikviditet til a investere ganske samtidig, slik at man lett opplever
prisdrivende kapasitetsproblemer hos leverandgrene.

Neeringen har utfordringer med sykdom, lus og hgy dgdelighet, og det rapporteres om stor
betalingsvilje for teknologi som kan lgse eller redusere disse problemene. | smoltproduksjon
introduseres RAS-teknologi i de fleste nye anlegg. Dette er mye mer komplisert enn gjennom-
strégmningsanlegg, noe som innebarer en viss usikkerhet om hva som fungerer. Usikkerhet om
effekten er ofte et fellestrekk med nye eller unike Igsninger, men inntrykket er at naeringen har stor
vilje til & pr@ve nye ting, og stor betalingsvilje for Igsninger som fungerer.

"Leverandgrene md vise at utstyret fungerer, har man troverdighet sa blir man valgt, og kan ta
seg godt betalt, det er stor etterspgrsel”

Informantene rapporterer at dette gjelder lusemidler ogsa, oppfatninger er at det generelt er store
marginer pa kjemikalier, men at det her er effekt og troverdighet som avgjgr prising.

Det jobbes ogsa mye med avismaterialet, med forsgk pa a Igse utfordringene gjennom seleksjon. Ogsa
her er det stor betalingsvilje om man Igser problemer som er dyre for naeringen, slik som IPN, PD og
sa videre.

"Det er mye kreativitet rundt hva man kan Igse med genetikk»
«Prisingsmakten er veldig stor om man kan sannsynliggj@re effekt, tilsvarende for vaksiner."
"God inntjening gir muligheter til G velge de beste Igsningene, spgrsmal om hva man tror pa"

Ogsa nar det gjelder oppdrettsutstyr kan det veere prisforskjeller. Det utvikles stadig nye varianter av
plastringer/flytekrager, hvor de som har innovative og gode Igsninger kan ta ut en hgyere pris. For
forsystemer og forflater ser oppfatningene ut til 8 vaere en mer normal konkurransesituasjon. Det er
flere alternative teknologier og leverandgrer, og muligheter til 3 bygge flere steder i utlandet, noe som
disiplinerer kostnadsutviklingen.

«Kan se pa Ebit som viser inntjening hos leverandgrene, denne har nok en
sammenheng med sykluser»
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Det er en del som tyder pa at leverandgrene de siste arene har hatt sterk forhandlingsposisjon. @kende
etterspgrsel fra oppdretterne gjgr at leverandgrene far knapp kapasitet, og kombinert med stor
betalingsvilje for raske, og gode, lgsninger gir dette nok en prisdrivende effekt.

«Ndr det gjelder lus: noen leverandgrer har det helt fantastisk»

Neeringen er na inne i en periode med svaert god Ignnsomhet, og hgye investeringer. Selv om
produksjonen de siste arene ikke har gkt, sa har det vaert en del investeringer knyttet til ny vekst og ny
teknologi. En del selskaper fikk greanne konsesjoner i 2014, og en del selskaper har kjgpt tillatelser til
gkt MTB, som kan kreve utvidelse av kapasitet (men som ogsa kan tas ut som bedre
kapasitetsutnyttelse). Investeringer knyttet til utviklingstillatelser er betydelige, men foregar i en del
sammenhenger i egne aksjeselskaper som ikke er en del av vart datamateriale.

Valuta

Valuta blir av flere respondenter trukket fram som en kostnadsdriver pa mye utstyr. Selv om en veldig
stor andel av utstyret kjgpes fra norske leverandgrer, sa innebzerer bade utstyrsleverandgrenes
outsourcing av en del produksjon, og det at de handler innsatsfaktorer i utlandet, at en svekket norsk
krone gker prisen pa utstyret. For norske produsenter, verft for eksempel, sa betyr ogsa en svekket
krone at konkurransepresset fra utenlandske verft blir svakere, og at norskproduserte bater blir mer
konkurransedyktig priset. Det er ogsa en plausibel effekt at verftene i en slik situasjon vil kunne ha litt
bedre marginer, eller at de vil oppleve mindre innovasjons- og effektiviseringspress.

Det er usikkert hvor stor effekten av valuta er, dette avhenger av hvor stor del av utstyret, og ravarene
som gar inn i produksjonen, som importeres.

Investeringer som gir teknologisk fremgang?

Oppdrettsnaeringen har over tid hatt stor produktivitetsvekst. Fram til 2005 resulterte dette ogsa i
stadig fallende kostnader. Siden 2005 har kostnadene steget mye, og nesten hvert ar. Flere av
informantene vi har snakket med papeker likevel at mange av investeringene vi ser bidrar til en
ytterligere produktivitetspkning i naeringen, men at denne kamufleres bade av gkende faktorpriser og
lus- og helseutfordringer. Noen investeringer er rettet mot produktivitetsvekst, men mye er ogsa rettet
mot andre formal, som forebygging og behandling mot lus.

Det er vanskelig a sla fast hvor mye av investeringene som bidrar til produktivitetsgkning, og hvor stor
den underliggende produktivitetsgkningen er. Men driften blir generelt mer effektiv over tid. Enkelte
respondenter peker pa at forbedringen kan veere pa rundt 2 % hvert ar over tid. Produktiviteten
forbedres med stgrre lokaliteter, stgrre forflater og féringsanlegg, mer automatisert forhandtering og
sa videre. Det er all grunn til a tro at gkt skala og gkt automatisering har effekt, men samtidig at mye
av effekten blir skjult av luseproblematikken.

"Tror egentlig produktiviteten gker, og at de underliggende forbedringene er stgrre enn 2 % de
siste drene, kanskje 3—4 %, men lakselusen gdelegger mye."

Lusesituasjonen gjgr siste del av syklusen i sjp mye mer krevende. Den store gkningen i behandlinger
har nok skjult mye av den gkte effektiviteten. Dette betyr ogsa at om luseproblemene blir mindre, sa
ligger det en del oppdemmet produktivitetsvekst som kan hentes ut. De forskjeller vi i dag ser mellom
landsdelene, med mindre luseproblematikk, lavere dgdelighet og mye bedre Ignnsomhet i nord, kan
illustrere noe av dette potensialet.
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Eie eller leie?

Oppdrettsselskapene gjgr vurderinger for stadig flere funksjoner om hva de skal gjgre selv og hva som
med fordel kan settes ut til underleverandgrer. Denne avgjgrelsen har selvsagt ogsa konsekvenser for
beslutninger om hvilke aktiva det er hensiktsmessig at selskapene eier selv. Selskapenes vurdering av
om man vil leie eller eie utstyr har stor betydning for om balansen gker hos oppdrettsselskapene selv,
eller om vi ser kapitaloppbyggingen hos leverandgrene. Om man vil eie eller leie er avhengig av flere
forhold: hva er teknisk og praktisk mulig a gjgre selv, hvor ofte trenger man utstyret, hvor dyrt er det i
anskaffelse?

Investeringenes stgrrelse og hyppigheten av behovet gir litt ulike insitamenter for kjgp. De fleste
selskapene ser for eksempel ut til 3 ha kjgpt flere arbeidsbater. En del selskaper har valgt a investere i
eget notvaskeutstyr. Brgnnbat er et ytterpunkt pa "investeringsskalaen", bare et fatall selskaper har
valgt a investere i egen brgnnbat. Og med stadig mer avanserte brgnnbater har denne terskelen blitt
ytterligere hevet.

Det er fa oppdrettsselskaper som i dag har egne brgnnbater, men en del har tilknytning til eller andeler
i brennbatrederier.

"Hovedtilnaermingen er i dag er innleide brgnnbdter."

Mer spesialisert utstyr, og stgrre enheter, tilsier generelt en stgrre andel av arbeidsoperasjoner
innleies enn tidligere. P& den andre siden taler voksende oppgaver for at man kan opprette egne
stillinger eller enheter for a utfgre oppgavene.

"Det er ikke et mdl @ eie alt selv, men har vi kompetanse kan det veere fornuftig a skalere opp
aktivitetene, og gjerne dele med resten av selskapet."

Avskrivninger og teknisk foreldelse

| en prosess med store endringer i produksjonsteknologi, og dermed stor utskiftingstakt, kan det lett
oppsta situasjoner hvor utstyr som ikke er nedskrevet ma byttes ut. Dette vil da synes som
ekstraordinzere nedskrivninger i regnskapene.

Oppdretterne har tilpasset seg denne utviklingen blant annet ved kortere nedskrivningstider for en del
utstyr. Ngter skiftes for eksempel oftere enn fgr. Her har luseregimet, med mye vasking, gjort levetiden
kortere, og nedskrivingen gjgres na ofte pa et par ar. Levetiden pa ngter varierer imidlertid mye,
avhengig av luseutfordringene.

"Ngter gdr naermest til G vaere en Igpende kostnad."
"Vi har fortsatt mer utstyr i drift som er ferdig nedskrevet enn motsatt."

Kortere avskrivingstid kan forklare en del av de gkte avskrivningene vi har sett, men vi har ikke data til
a beregne stgrrelsen pa denne effekten.

3.3 Leverandgrindustri

Vi har sett pa ulike typer leverandgrindustri til oppdrettsnaeringen, og har med vart fokus pa
kapitalbinding valgt a fokusere pa de selskapene som i stgrst grad investerer i aktiva som leies videre
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til oppdretterne, nemlig brgnnbatrederier og serviceselskaper. Denne kapitalbindingen er det i stor
grad oppdretterne som ma svare kostnadene for gjennom prisingen av tjenestene. Til forskjell fra
kapitalutstyr i egne selskaper har man ikke risiko knyttet til investeringene, men man ma anta at
serviceselskapene har priset inn stor risiko for verdifall og ukurans for en del typer utstyr.

Mange andre leverandgrer har ogsa hatt stor omsetningsgkning, men uten at omsetningen er knyttet
til varige driftsmidler med stor kapitalbinding. Det betyr at vi i denne sammenhengen ser bort fra
selskaper som selger varer til oppdrettsselskapene. Dette betyr ogsa at vi i denne omgang ser bort fra
den kapasitetsoppbyggingen som har funnet sted innenfor férproduksjon.

3.3.1 Brgnnbat

Den globale brgnnbatflaten for laksefisk besto i slutten av 2017 av 150 skip med en samlet kapasitet
pa nesten 180 000 m3. Det norske markedet utgjorde 38 % i antall skip, men 57 % av kapasiteten.
Gjennomsnittlig kapasitet per skip i Norge var dermed mer enn dobbelt sa stor som for andre
produksjonsregioner.

De siste 5 drene har vi sett en betydelig gkning i brgnnbatkapasiteten, hvor 65 000 m? er satt i drift i
det norske markedet. Investeringene bak denne gkningen er anslatt til omkring 6 milliarder.

| utvalget av brgnnbatrederier er 20 rederier representert (for 2017). Brennbatmarkedet er imidlertid
dominert av noen fa, store aktgrer. | 2015 hadde de fire st@rste aktgrene 80 % av markedet. Etter at
Sglvtrans kjgpte opp Bemlo brgnnbatservice, hadde de to stgrste (Sglvtrans og Rostein) i 2017 en andel
av markedet pa vel 60 %. De har ogsa en andel av kapitalbindingen i naeringen pa 60 %.

Omsetningen i brgnnbatrederiene har gkt fra vel en milliard kroner i 2011 til cirka 2,7 milliarder kroner
i 2017. @kningen skyldes i liten grad endringer i transportvolum, men noe kan muligens tilskrives en
viss strukturering blant slakteriene, og dermed lenger avstand til slakteriene. Omsetningsgkningen
forteller nok mer om gkt bruk av brgnnbat i forbindelse med avlusing, og gkte dggnrater.
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Figur 28  Omsetning i brannbdtrederiene, 2011 til 2017 (Kilder: Kontali Analyse og proff.no)
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@kte dpgnrater har igjen sammenheng med konkurransesituasjonen, men bade stgrrelse pa batene og
mer avansert utstyr tilsier hgyere rater for a forsvare de investeringer som har veaert gjort.
Brgnnbatrederiene har i dag bokfgrte verdier for rundt 10 milliarder kroner. "Sum eiendeler" for
brgnnbatrederiene er vist i Figur 29.
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Figur 29 "Sum eiendeler" for brannbdtrederier (Kilder: Kontali Analyse og proff.no)

Bare fra 2015 til 2017 gkte kapitalbindingen med cirka tre milliarder. Dette er en gkning pa 45 %. Det
kan synes som om etterspgrselen etter brgnnbatkapasitet globalt fortsatt gker. Dette gjenspeiles i ny-
kontraheringer som for tiden er i underkant av 70 000 m?3, og som utgjgr investeringer pa anslagsvis 7—
8 milliarder kroner. Mye av de norske rederienes nykontraheringene gar settes i drift i utenlandske
markeder, men fornyingen fortsetter i Norge ogsa.

Drivkrefter for utviklingen i brgnnbatmarkedet
Den sterkt gkte kapitalbindingen kan tilskrives to hovedfaktorer, nemlig at brgnnbatene i tillegg til
frakt av fisk ogsa brukes mye til behandlinger og at de blir stgrre og mer avanserte.

Brgnnbater brukes i dag til mye mer enn a frakte smolt og slaktefisk. Mange av brgnnbatene brukes til
badbehandling mot lus eller til ferskvannsbehandling mot bade lus og AGD. Brgnnbater har ogsa blitt
behandlingsplattformer for ulike former for lusebehandling, hvor de har fatt pamontert Hydrolicer,
Skamik eller annet utstyr for ikke-medikamentell avlusing. Brgnnbater nyttes ogsa til sortering av fisk.

En annen viktig driver er behovet for bufferkapasitet, bade nar det gjelder slakting og avlusing. Ved
gkte lusetall kan behovet for avlusing komme ganske bratt. Og tilsvarende kan man ved lusepaslag pa
stor fisk fa behov for a sende fisken til slakting pa kort varsel framfor a risikere dgdelighet ved en ekstra
avlusing. Innfgring av karantenetid pa 48 timer fgr transport av smolt har ogsa bidratt til gkt kapasitets-
behov. Fgr smolttransport skal baten vaere forsvarlig rengjort og desinfisert, og den skal giennomga en
karantenetid for a hindre at smitte overfgres til settefisk. Giennomfgrt rengjgring og desinfeksjon skal
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veere inspisert og attestert av veterinaer eller fiskehelsebiolog. Karantenetiden skal vaere pa minst 48
timer fra rengjgringen er attestert.

Mens utsett av smolt og slaktet mengde fisk var omtrent pa samme niva i 2017 som i 2012, sa steg
omsetningen i Brgnnbatrederiene fra cirka 1,2 milliarder til cirka 2,7 milliarder. Noe av denne gkningen
kan tilskrives prisgkning og inflasjon, men mye skyldes utvidet bruksomrade for denne flaten.

En del av de nye oppgavene gjgr at det stilles andre krav til stgrrelse, kapasiteter og utstyr pa
brgnnbatene. Batene som har blitt bygd inntil de siste arene har gjerne veert noksa enkle
konstruksjoner, med én tank og et skyveskott, og 1-2 pumper. Pa nye bater blir alt bygd med helt
andre dimensjoner, og alt blir dyrere. Det er gjerne 2—3 tanker, pumpekapasiteten er en helt annen,
med pumper for hver tank og med redundans og doble systemer. Da har man gjerne gatt fra to til seks
pumper, som alle ogsa er stgrre, for a bruke ett eksempel.

Stgrre laster, kombinert med hgye priser, gjgr lastene dyrere. Det blir lagt stor vekt pa fiskehelse og a
unnga dgdelighet. Det betyr ogsa at det bygges inn sporing og overvaking av mange slag, man jobber
mer med tankdesign for vannstremmer i tankene og oksygeninnhold, bedre og st@érre oksygenerings-
systemer, mer lukkede systemer, mer avanserte systemer for vannbehandling, bedre filtrering av
inntaksvann og utslipp, UV-generator og annen behandling av vannet for & ta bakterier/partikler,
avvanningssystem og sa videre. Fra 2020 vil det veere krav om lukking av vannsystemene, noe som
ogsa vil gi pkte investeringer.

Ogsa motorkapasiteten blir stgrre, og mer avansert, gjerne med dieselektrisk drift. | tillegg bygges det
med redundans der ogs3, slik at selv om man bruker kraft til mangvrering, sa har man én motor i
reserve. Dette er med pa a redusere risikoen ved a ligge med stadig st@rre bater tett inntil merder i
vind og bglger.

Med st@rre bater er det ogsa mulig a ligge godt under grensene for tetthet, noe som ogsa bidrar til
lavere dgdelighet i forbindelse med handtering og transport. Stgrre bater gir imidlertid mindre
fleksibilitet nar sma mengder skal transporteres eller behandles.

St@rre og dyrere bater gjgr at behovene for forutsigbarhet for rederiene blir stgrre. Rederiene vil gnske
a ha en stgrre andel av omsetningen knyttet til faste avtaler. Dette samsvarer ogsa med mange
oppdretteres behov for stgrre forutsigbarhet. Oppdrettsselskapene har behov for a ha kapasitet
tilgjengelig nar behov for avlusing oppstar. Mange oppdrettere har ogsa hatt behov for kapasitet i
forbindelse med tidlig nedslakting pa grunn av hgye lusenivaer.

Mange brgnnbater opererer derfor pa lange charteravtaler. Man ser nok litt forskjeller fra region til
region. Redere har ogsa ulik risikovilje, noen vil ha alt pa charter, mens andre vil ha fleksibilitet til a
kunne hente ut hgyere priser i spotmarkedet. Det er nok fa som ikke har sikret seg en viss andel pa
charter.

Skyldes omsetningsgkningen hgyere priser?
Hgye priser og gode marginer i brgnnbatselskapene gjgr at det spekuleres i om brgnnbatrederiene
utnytter en hgy etterspgrsel til a ta ut "urimelige" priser.

Prisene for brgnnbattjenester har nok hatt en gkning, men det er viktig a nyansere dette bildet. Hgyere
dggnrater har nok i stor grad sammenheng med gkt stgrrelse. Selv om dggnratene har gkt i snitt, er
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det ikke gitt at ratene per kubikk har gkt. Enkelte respondenter peker pa at med stgrre kapasitet kan
batene ga feerre turer, og at om man klarer @ utnytte kapasiteten pa brgnnbaten, sa er prisen per
fraktet tonn fisk lavere enn den var for noen ar siden med mindre bater. Dette er en effektivitetsgevinst
som ogsa kommer oppdretterne til gode.

Nye og mer avanserte bater har ogsa kunnet ta ut hgye rater. Det forklares blant annet med at
oppdretterne har stor betalingsvilje for Igsninger som kan sikre bedre overlevelse ved behandling.

"De oppgraderte bdtene har tjent gode penger. De som har veert fgrst med nye Igsninger har
hatt en fantastisk posisjon, betalingsviljen har veert stor for gode Igsninger."

Respondenter peker pa at man kan se for brgnnbatmarkedet det man ofte har sett for shipping-
markeder, nemlig at gkt etterspgrsel fgrer til gkt kontrahering, som igjen fgrer til overkapasitet. Det
er antageligvis et tidsspgrsmal fér markedet "bygges i hjel", men etterspgrselsveksten har vaert stor.

3.3.2 Servicefirma

I Norge er det omkring 600 oppdrettsbater av ulik type. Cirka 300 av disse er bygget og levert til service-
og oppdrettsselskaper i perioden 2013-2017. Her har veert en klar trend mot st@rre bater, bade i
lengde og bredde.

| Kontalis utvalg er 37 selskaper representert. Denne delen av nzringen har veert i sterk vekst de siste
arene, med en rekke knoppskytinger, og etter hvert ogsad en viss konsolidering. De seks stgrste
aktgrene hadde 57 % av bokfgrt verdi.

Omsetningen har vokst fra vel 600 millioner kroner i 2011 til knappe 1,9 milliarder kroner i 2017. Dette
gir en tredobling pa seks ar.
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Figur 30 Omsetning for serviceselskaper (Kilder: Kontali Analyse?)

Selskapene i utvalget hadde en balanse pa 1,8 milliarder kroner i 2015, og 2,46 milliarder kroneri2017.
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Figur 31 "Sum eiendeler" for serviceselskaper (Kilder: Kontali Analyse og proff.no)

Arbeidsoppgavene som krever bat er svart varierte, og gkende. De spenner fra daglig rgkting,
dykkeoppdrag, notskift, utsetting av anlegg og til avlusningsoperasjoner. Arbeidsoppgavene knyttet til
anleggene er hele tiden i endring, og ettersom mange av oppgavene krever stgrre og mer spesialisert
utstyr, eller spesialisert kompetanse eller erfaring, sa tilsier dette at oppdrettsselskapene setter ut slike
oppgaver til serviceselskaper.

Dykking er en tjeneste som lenge har blitt kjgpt av oppdrettsselskapene. Dykking har blitt mer
krevende, ettersom mange har ngter som gar over 60 meter dypt (50 meter rett notvegg pluss
spisspose nederst). Mange kombinerer derfor manuell notinspeksjon med ROV for a ta de dypeste
inspeksjonene. Dykking krever dermed i praksis bade mer utstyr og flere eller st@rre fartgy.

Handtering av fortgyninger krever stgrre utstyr enn tidligere, og fortgyninger blir i dag i stgrre grad
bade prosjektert og handtert av konsulent- og serviceselskaper.

Behandling mot lus kunne tidligere gjgres med egne bater eller fra stalanlegg med egen handtering av
presenning. Med gkende stgrrelse pa merdene har dette blitt stadig mindre aktuelt, og med dagens
stgrrelse og dybde pa merdene er badbehandling i merd blitt avhengig av 3—4 bater og 10—15 personer.
Noen selskaper har spesialisert seg pa ulike typer lusebehandling. Lusesituasjonen, som krever bade
spyling og behandling, er en viktig arsak til den sterke veksten i oppdrettstjenester og dermed veksten
i serviceselskaper.

2 Omsetningen i 2017 for "Andre" er beregnet pa basis av veksten i omsetning i de 9 stgrste selskapene fra 2016
til 2017.
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3.4 Slakteri og foredling

Laksefisk fraktes generelt levende med brgnnbat til godkjente slakterier. | hovedsak blggges, slgyes og
pakkes fisken og sendes rund til markedet. En del videreforedles, primaert til filét fgr salg. Nofima har
i en arrekke samlet inn regnskapsinformasjon fra bedrifter der dette er tilgjengelig. Dette inkluderer
slakterier og foredlingsenheter som leverer egne offentlig tilgjengelige regnskaper. En betydelig del av
denne aktiviteten gjennomfgres i organisasjoner der det ikke er tilgjengelige regnskaper som er
representative for aktiviteten.

Antall frittstdende lakseslakteribedrifter har vaert relativt stabilt i perioden, med en reduksjon fra 21 i
2009 til 18 i 2016. Fra 2012 til 2017 har antall godkjente slakterier, ifglge Mattilsynets oversikter, blitt
redusert fra 61 til 58, altsa ogsa her relativt sma endringer.

Tilsvarende har foredlingsbedriftene i Nofimas database blitt redusert fra 35 til 30 mellom 2009 og
2016. Det er ikke vanskelig a gi rimelige estimater pa hvor stor andel av den totale laksefisk-
produksjonen som slaktes og bearbeides av disse, og dermed gi estimater for bransjen som helhet. |
perioden fra 2013 til 2016 har imidlertid anleggsmidlene i Nofimas utvalg av selskaper veert stabile. |
slakteriene om lag 0,55 milliard kroner og i foredlingsbedriftene om lag 1,0 milliard kroner. Fra 2009
har det imidlertid veert en betydelig gkning i varige driftsmidler, men summen er sveert liten i forhold
til de gvrige leddene i verdikjeden. For foredlingsbedriftene har det veert en betydelig oppgang i
totalkapitalen grunnet gkte fordringer. Dette er trolig relatert primaert til prisgkning pa produktene,
men kan ogsa vaere knyttet til gkt kredittid. For slakteriene er fordringene i 2015 svaert mye hgyere
enn de gvrige arene.
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Figur 32 Utgdende balanse for lakseforedling (venstre) og lakseslakting (hayre). Tall for utvalg av bedrifter.
(Kilde: Driftsundersgkelsen for fiskeindustrien)
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4 Avslutning

Det er fortsatt utviklingen i forpriser og férbruk, samt luse- og sykdomssituasjonen som har mest 3 si
for kostnadsutviklingen. Men vi har ogsa sett at andre kostnadsposter utvikler seg, og har i arets
rapport gatt narmere inn pa smoltkostnader og kostnadene knyttet til investeringer i anlegg og utstyr.
Endringer i disse kostnadene reflekterer endringer i de utfordringer naeringen har og endringer i
driftsstrategier for 8 mgte utfordringene.

For settefisk har vi sett en sterk gkning i ikke-finansielle anleggsmidler, som bygg og utstyr. Dette har
sammenheng med satsing pa storsmolt og resirkuleringsanlegg. Vi har ogsa sett en viss gkning i varer
og fordringer og finansielle anleggsmidler.

For matfiskproduksjon har vi sett en sterk gkning i varer og fordringer, noe som i stor grad forklares av
gkte produksjonskostnader ¢kte salgspriser. Vi ser ogsa en sterk gkning i investeringer i
oppdrettsutstyr. Dette skyldes bade en generell modernisering, effektivisering og mer rasjonell drift,
med mer overvaking og automatisering. Det investeres mye i bade oppdrettsbater og forflater. Det er
ogsa knyttet store investeringer til forebygging og behandling av luseproblemer. Nye tekniske krav, og
en viss dreining mot mer eksponerte lokaliteter, gjgr ogsa at utstyr konstrueres mer solid og komplekst
enn tidligere.

Blant leverandgrene har vi spesielt fokusert pa brgnnbat og serviceselskaper. Brgnnbatrederiene har
hatt mer enn en dobling av omsetning siden 2012, med bare en marginal gkning i slaktevolum. Dette
skyldes i stor grad at brgnnbater brukes til mye mer i dag enn a frakte smolt og slaktefisk. Mange
brgnnbater brukes til badbehandling mot lus, noen har fatt pamontert utstyr for ikke-medikamentell
lusebehandling og mange brukes til ferskvannsbehandling mot lus og AGD.

Utviklingen av markedet for lokalitetsservice har naer sammenheng med en ytterligere spesialisering
av rgkterens oppgaver. Oppgaver som krever spesialisert kompetanse eller dyrt og spesialisert utstyr,
blir oftere outsourcet. Det har vokst fram en industri med bokfgrt balanse pa rundt 2,5 milliarder
kroner i 2017, og som fortsatt er i vekst. Notvask og avlusing er av de viktigste driverne bak denne
utviklingen.

Nar dette skrives er naeringen midt inne i den mest krevende perioden for lusehandtering. Klok av
skade skal vi kanskje ikke antyde at kostnadstoppen er nadd.
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