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SAMMENDRAG

I forbindelse med forprosjektet for Vestlandprogrammet for nye oppdrettsarter er det foretatt en
regnskapsundersgkelse for marine oppdrettsbedrifter pa Vestlandet og en gjennomgang av offentlig
baserte utviklings- og finansieringsordninger. Viktige utfordringer innen finansiering av arbeidet med
nye marine oppdrettsarter er gjennomgatt og det er pekt pa en rekke behov for nye offentlig baserte tiltak
innen finansiering.

STIKKORD NORSK ENGELSK
GRUPPE 1 Akvakultur, Havbruk Aquaculture
GRUPPE 2 Prosjekt, Virkemiddelapparat Project, Support infrastructures
Finansiering, Nye arter i oppdrett, Finances, New species in Aquaculture,
EGENVALGTE Vestlandet Vestlandet
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Sammendrag

Oppdrett av torsk og kveite er innei en positiv utviklingsfase pa Vestlandet. For blaskjell har
man en situasjon der det mafinnes frem til nye veier a ga for & kunne komme videre. Andre
skjellarter er i entidlig fase der aktgrene synes aville ga svaat forsiktig frem.

Utviklingen hittil er i det alt vesentligste finansiert med egenkapital; om lag 60 % for torsk og
80 % for kveite. Det er lite innslag av bankfinansiering og der den finnes er det ofte stilt
sikkerhet fra annet hold. En regnskapsundersakel se basert patall fra 2004 og tidligere ar viser
at vel 50 selskaper pa Vestlandet i |gpet av de siste 5 — 6 ar har lagt ned om lag 750 mill kr i
egenkapital. Av dette har selskapene siden oppstart tapt minst 350 mill kr.

L gnnsomheten innenfor torsk- og kveiteoppdrett er fremdeles svak. Av de undersgkte
selskapene hadde 12 et samlet overskudd pa 5.5 mill kr i 2004, men 39 hadde et samlet
underskudd pa 111 mill kr. Underskuddet skyldesi betydelig grad oppbygging av ny
biomasse, men har ogsa bakgrunn i store reelle driftsunderskudd.

Det viktigste man kan lese ut av undersgkelsen er at de fleste selskapene ikke har tilstrekkelig
egen inntjening til & finansiere oppbygging av ny biomasse.

Det synes ogsa a vaare klart med de finansieringsmuligheter som na er tilgjengelig vil det i det
alt vesentligste vaare ny privat egenkapital som ma finansiere videre vekst. Vanlig
bankfinansiering basert pa pant i biomasse spiller en svaat beskjeden rolle badei antall
selskaper som oppnar dlik finansiering og fordi den finansi eringsgraden som bankene er
komfortable med er lav.

De regionale sakornfondene med statlig kapitaldeltakelse har ikke vist seg avaae
instrumenter for afa finansiert marint oppdrett. Argentum har heller ikke maktet & etablere et
marint investeringsfond.

De offentlige finansierings- og tiltaksordningene som finnes gjennom Innovasjon Norge og
fylkeskommunene kan bare i begrenset grad bidratil afinansiere oppbygging av biomasse.

For Innovasjon Norge ligger utfordringen bade i rammer og geografisk avgrensning av bruk
av flere virkemidler. Tiltaksmidler til finansiering av utviklingsarbeid kan veae effektive for &
utlgse tilgang pa ny privat egenkapital for videre biomassebygging, da de totalt sett kan bidra
til aredusere risikoen i en kommersialiseringsfase. De fylkeskommunale midlene som er
aktuelle, vil i det vesentligste gatil ulike former for tiltaksarbeid.

Mal settingen for analysen av finansieringsforholdene for marint oppdrett pa Vestlandet har
vaat afinne frem til tiltak som kan bringe oppdrett av nye marine arter fremover og a
konkretisere dlike tiltak. Ut fra visse forutsetninger om ulike former for nye offentlige
finansieringsordninger, er det beregnet et behov for rammer pa ca 350 mill kr for arealisere
madltallene for produksjon av torsk og kveitei 2010. | tillegg kommer et rammebehov pa
andlagsvis 50 mill kr for & bygge produksjonsvolum for andre marine arter.
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Det har vaat en viktig malsetting for forslagene il nye finansieringstiltak at de skal kunne
bidratil en variert bedriftsstruktur innenfor marint oppdrett bade nar det gjelder arter,
bedriftsstarrel se, elerskap og geografisk utbredelse.

Det er lagt saalig vekt pa at tiltakene bade skal kunne stimulere til generell vekst i sektoren,
men ogsa at ordningene ivaretar griinderens muligheter til a utvikle oppdrettet sitt uten & matte
selge seg helt ut til eksterne investorer pa et lite gunstig tidspunkt.

En slik malsetting krever et variert menster av ulike finansieringstiltak. Det er spesielt viktig
at de tiltakene som foreslas skal ha naringsutvikling innenfor nye oppdrettsarer som grunnlag
og ikke vaare bundet av distriktsmessige avgrensninger. Svaat mange av de omradene pa
Vestlandet som er best egnet for oppdrett av marine arter ligger utenfor distrikt som er
prioritert gjennom de sakalte distriktsordningene.

Det foreslas falgende hovedtiltak for & realisere mal settingene:

e Vestlandsrédet bar som eier av Vestlandsprogrammet for nye oppdrettsartar ha som
mal ataen sterk initiativtakerrollei det videre arbeidet. En dlik rolle forutsetter at man
har finansielle ressurser til againn og finansiere egne tiltak og medfinansiere tiltak pa
bredere basis. For & oppna en slik posision bar vestlandsfylkene gjennom
Vestlandsradet bade prioritere a sette av gkte midler til fellestiltak for marint oppdrett
og i fellesskap koordinere bruken av midler til progekt som er viktig for Vestlandet og
ikke bare for eget fylke.

e Det foredas konkret at de felles tiltaksmidlene for nye oppdrettartar gkes fra dagens
niva parundt 25 mill kr til minimum 100 mill kr pr & i 2010. Med slike rammer vil
Vestlandsradet kunne spille en fgrende rollei et praktisk og nagingsrettet
utviklingsarbeid og ha ressurser til & delta sammen med andre enheter i finansiering av
starre programmer.

e Det foredas konkret at Vestlandsradet stiller til disposision minimum 75 mill kr for &
samfinansiere et egenkapital fond med staten; jf. forslag nedenfor.

e FEtablering av et statlig basert fond for egenkapitalinvestering i marint oppdrett.
Fondet ber bestd av bade en sdkorndel og en vanlig egenkapital del. Fondet bar delesi
regionale fond med ett for Vestlandet. Dette fondet bar vaare pa minimum 150 mill kr.
Fylkeskommunene pa Vestlandet bar vaae medeiere og medfinansiere fondet. Fondet
bar primaat dekke opp egenkapitalbehov i entidlig fase for biomasseoppbygging. Det
bar normalt stilles krav om at private investorer deltai egenkapital finansiering
sammen med fondet i de konkrete prosjektene.

e FEtablering av en ny statlig garantiordning for driftskreditt gjennom Innovasjon Norge.
Ordningen bar vaare basert pa at den dekker en vesentlig del av risikoen ved kreditten
enten i form av en pro rata ordning der staten tar 70-80 % eller en ordning der staten
dekker 100 % av den mest risikoutsatte kreditten. Garantien bar primaat vaae en
selvskyldnerkausjon.
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o (kte statlig rammer for finansiering av utviklingstiltak for marint oppdrett gjennom
Innovasjon Norge. Satsinger som Marint Innovasjonsprogram bar styrkes gkonomisk
og tematisk dik at flere av de nye marine oppdrettsartene kan fa styrket
utviklingsarbeidet sitt gjennom hele verdikjeden. En parallell tilrettelegging av
finansiering av utviklingstiltak, egenkapital og driftskapital kan utl@se grunnlag for
god vekst i mange sel skap.

Det er ofte vanskelig a prioritere utviklingssiden i prosjektenei tilstrekkelig grad
dersom den skal finansieres utelukkende av egenkapital og |an. Finansiering av
fellestiltak ber omfatte alle aktuelle oppdrettarter.

e Innga partnerskapsavtale mellom Vestlandsradet og Norges forskningsrad for &
fremme forskningsbasert nagringsutvikling og innovasjon innefor oppdrett av nye
marine arter pa Vestlandet. Forskningsradet har tidligere dpnet for denne type
rammeavtaler. Pa det mer generelle plan kan man ikke forvente at det vil kunne bl
etablert spesielle forskningsprogram for marint oppdrett for Vestlandet.

e Det etableres 2 — 3 parallelle utviklingsprosjekter for blaskjell pa Vestlandet. Dette er
prosjekter som ikke kan finanseieres ved 1an, garantier og egenkapitalinnsprayting.
Utgangspunktet for prosjektene er en erkjennelse at det ma startes fra grunnen av og
det maleggesinn en klar verdikjedetenkning i prosjektene. Finansieringen ma skje
ved tiltaksmidler fra statlig og fylkeskhold. Disse progektene bar gjennomferes far det
kan vagre aktuelt & stette blaskjell pa bred basis.

Det vil vaare en saglig viktig oppgave for Vestlandsradet & arbeide politisk for a realisere de
tiltak som her er foreslatt og & arbeide for at det blir etablert tilstrekkelige rammer bade pa
Vestlandet og pa statlig plan. Bade gjennom Soria Moria erklagingen og tidligere i Stortinget
ved behandlingen av st.meld. om " Den bl aker”, har de ndvaarende regjeringspartiene gitt
klare faringer pa flere av de omradene der det her er foreslatt tiltak.
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1. Bakgrunn

Det offentlige har gjennom mer enn 30 &r satset svaat store midler pa forskning og utvikling
med tanke pa afatil lennsom produksjon av nye marine arter. Suksessen med oppdrett av laks
og @rret har pa mange mater vaat en underliggende drivkraft. Ved flere anledninger har det
vaat baret frem store vyer om de muligheter som kunne ligge bade i torsk, kveite og ulike
skjellarter. For marin fisk har nok forskningsutfordringer, seerlig det a frembringe stabil
produkson av hay kvalitet yngel og settefisk, vaat en langt sterre utfordring enn de fleste
kunne ane. Flere store programmer har vaat igangsatt med betydelige offentlig stette for &
prave ut kommersielle |gsninger — et av de store var blant andre " Push” - programmet for
havbeite av torsk pa 90-tallet. For skjell, saalig blaskjell, har det ogsa vaat to omganger med
store forhapninger om kommersiell drift uten at man har lykkes. Manglende koordinering i
satsing pa yngel produksjon og matfiskoppdrett har fart til flere feilsatsinger og betydelige
gkonomiske tap innenfor flere arter.

| lgpet av de siste 3-4 arene kan det se ut som om man har kommet inn pa et konstruktivt spor
nar det gjelder kommersialisering av torsk og kveite, mens for blaskjell kan det vaae behov
for &finne nye veier og utarbeid nye strategier. For andre arter er man pa et helt begynnende
stadium rent kommersielt.

Risikoen ved a starte opp innenfor marine arter er hgy. Lennsomheten er fremdeles usikker og
det & mange biologiske og andre produksjonsmessige forhold som skal finne sin lasning far
kostnadsnivaet kan gi grunnlag for en sikker drift og ekspansjon i markedet. De fleste aktarer
som er i gang klarer i dag ikke & produsere likviditetsoverskudd som kan bidratil abygge
biomasse frem til en rullerende slakting.

Det er vanskelig/umulig & oppna ordinaa bankfinansiering og tilgangen pa egenkapital har
vaat begrenset. Mange av selskapene som er i drift er detre av starre grupper og er stettet
gjennom konsernbidrag av ulikt slag. | en bransje som fremdeles har sa hgy gkonomisk risiko
innebygget, burde det normalt vaare potensielle inntjeningsmuligheter som kunne dekke opp
en betydelig risikokompensasion som burde ligge i kostnadskalkylen. KPMG har f.eks. i sin
rapport fra 2003 lagt til grunn en risikofaktor pa 40 % av beregnede kostnader. Dersom man
trekker tréden tilbake til laksenagringen da den startet den store ekspansjonen rundt 1980, sa
gav markedsprisene lenge rom for en risikokompensasjon pa 50 — 75 %. Dette skapte en
relativ enkel finansieringssituasjon for a utvikle naaringen og de fleste sel skapene hadde en
inntjeningssituasjon som innebar at de fikk et grunnlag for afinansiere en naturlig vekst.

Det er en sterk tro pa at utvikling av en marin oppdrettsnaaing i Norge vil lykkes over tid.
Denne optimismen finner vi i politiske miljger, innenfor forskning og ikke minst blant mange
aktarer bade i fiskerinagingen og i andre deler av nagringslivet. Utviklingen bade i det naare
EU-markedet og i Russland ligger godt til rette for gkte leveranser av ferske fiskeprodukter.
Samtidig viser realitetene at det kan vaae en lang prosess med fare for mange tilbakeslag far
oppdrett av marine arter finner frem til et stasted som kan vagre basis for starre vekst.

Et sterkere samspill mellom nagringsakterer og offentlige myndigheter pa det kommersielle
omradet kan vaare en viktig — og nadvendig — utvikling for & sette sterkere bein under en ny
nagring.
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Vi er i dag kommet til et punkt der man med rimelig forskningsdekning kan si at vi har arter
der man lang paveg har kontroll over og kan reprodusere livssyklusen i fullskala anlegg.

Vi har gode naturgitte forhold svaat mange steder langs kysten og vi har bade aktive og
potensielle oppdrettere som kan bygge pa bade formell kompetanse og praktisk erfaring for
driftsfasen. For mange arter ser man ogsa klart konturene av fremtidige markeder der Norge
kan faen unik posison som leverander av ferske produkter.

Oppdrett av marine arter er nai en fase der det bar tas grep som gir ny vekstkraft.

For a komme videre er det viktig & fa etablert en bredde i nagingen som man ikke vil kunne fa
dersom man alene skal basere seg pa tradisjonell bankfinansiering og egenkapitalmarkedet.

For det offentlig ber det vaare en naturlig - o g logisk — viderefaring av langsiktig og stor
forskningsinnsats a bidratil afaresultatene ut i praktisk kommersiell virksomhet.

2. Neerings- og finansieringsstatus

2.1 Kort om status

Av nye marine oppdrettsarter pa Vestlandet er det torsk og etter hvert kveite, som neamer seg
en status der dei Igpet av fa ar kan kommer over i en normal foretningsmessig drift.
Utviklingen i markedspriser og evnen til & redusere driftskostnadene vil vaare avgjerende for
tempoet. Andre arter som blaskjell vil haen lengre vei aga og for arter som kamskjell, gsters
og hummer er det fremdeles fa aktarer kombinert med en forsiktig satsing. Et unntak fra dette
kan vare planleggingen og giennomfaring av en starre hummersatsing pa Tjeldbergodden i
Mgre og Romsdal.

Tabell 1 nedenfor gir en oversikt over produksonen av de viktigste nye oppdrettartene

Tabell 1 Produksjonsvolum i tonn rund vekt pa landshasis 2004 og 2005, samt Vestlandet i
2004,

2004 2005e Vestlandet 2004
Torsk 3170 5500 1179
Kveite 634 1200 — 1500 579
Blaskjell 3747 4000 1300

Bade torsk og kveite er i forholdsvis sterk vekst pa Vestlandet. Tallene for 2005 er forel gpige
estimat. For 2006 er det fra ulike bransjehold gitt prognoser pa niva av 7500 tonn
oppdrettstorsk pa landsbasis. Av torskevolumet i 2004 er ca 1500 tonn basert pa oppforing av
villfanget sméatorsk. For Vestlandet utgjorde dette ca 300 tonn; nesten alt i Mare og Romsdal.
| Mgre og Romsdal ble det ogsa produsert om lag 1300 tonn med annen marin oppdrettsfisk i
2004 ihht. Fiskeridirektoratets statistikk. Det meste av dette var oppforet sei.

For kamskjell er det om lag 300 000 skjell som er satt ut i havbeite. Det aller meste av
kamskjell som omsettes nd er villfanget. Det fanges lite kamskjell pa Vestlandet;
trandel agsfylkene stér for om lag hele den norske fangsten. For gsters varierer produksonen
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svaat mye. Mens den pa slutten av 90-tallet var over 500 000 pr &r, var deni 2004 nedei
tiendedelen. All gsters som omsettesi Norge kommer fra Vestlandet med Hordaland som
starste fylket.

Som det fremgar er Vestlandet og spesielt Mare og Romsdal dominerende i
landssammenheng ndr det gjelder kveite.

2.2 @konomiske trekk hos oppdretterne pa Vestlandet

For a kunne danne seg et bilde av den gkonomiske situasjonen for de viktigste marine
oppdrettartene pa Vestlandet er det gjennomfart en begrenset regnskapsundersgkel se.
Undersgkel sen gjar ikke krav pa a vaare representativ, men vi har forsgkt a finne frem il de
fleste av de selskapene som driver med torsk, kveite og blaskjell pa Vestlandet.

Til sammen skulle de undersgkte regnskapene gi et rimelig typisk innsyn i gkonom- og
finansieringssituasjonen. Undersgkel sen omfatter 23 aktarer innen torsk, 17 innen blaskjell og
12 innen kveite. Det er bade yngel/settefiskprodusenter og matfiskoppdrettere i
undersgkelsen. Det er svaat stor spredning i sterrelse og det er for noen mindre selskapers
vedkommende usikkert om de driver oppdrett i sealig grad. Undersgkel sen er utelukkende
basert painnsendte regnskap til Brenngysundregistrene. De fleste tallene er basert pa
regnskapene for 2004, men undersakel sen dekker ogsa opptil 6-7 ar bakover i tid for a kunne
famed akkumulerte resultater for drift. De fleste selskapene har vaat i aktiviteti 2—7 &r.

2.2.1 Regnskapsundersgkelse for marine oppdrettsbedrifter pa Vestlandet

De undersgkte selskapene, som til sammen nok representerer hovedtyngden av oppdrettere pa
Vestlandet, hadde i 2004 en samlet totalkapital pa om lag 835 mill kr ndr Cod Culture Norway
AS regnes med. De samme sel skapene hadde en egenkapital inklusiv annen finansiering fra
eierne pa om lag 400 mill kr. Samtidig viser historien at selskapene gjennom driften siden
oppstart samlet har tapt naamere 350 mill kr. Dette betyr at det er lagt ned minst 750 mill kr
fraeierne gijennom disse arene. | tillegg kan det regnes med at eierne giennom
gjeldsnedskrivninger, akkorder og pa annen méte som ikke framgar direkte av regnskapene
har bidratt med ytterligere 50-75 mill kr.

| 2004 var det bare 12 av 51 selskaper som hadde regnskapmessig overskudd far skatt med til
sammen 5.5 mill kr. To av selskapene, begge innenfor matfiskoppdrett av torsk, hadde
overskudd pa mellom en og to mill kr. 39 selskaper hadde et samlet underskudd pa 111 mill
kr. Den samlede omsetningen var 124 mill kr. De store underskuddene henger i betydelig grad
sammen med biomasseoppbygging nar det gjelder torsk og kveite, mens det for skjell i langt
sterre grad er |gpende driftsunderskudd. Her var underskuddet hele 16.6 mill kr og
omsetningen 9 mill kr.

Det er flere interessante forhold som kan belyses ut fra disse tallene. Her skal to trekkes frem.
For det farste gir den | gpende driften ikke egenfinansiering til & bygge biomasse og for det
andre er oppbyggingsfasen meget kapitalkrevende — og som papekt — forbundet med hay
risiko. Nar tallene ogsa seesi sammenheng med de midler som alt er lagt ned i nagringen pa
Vestlandet og det relativt beskjedne volumet den til nd har nddd sett i lysav alle
malsettingene, sd aner man konturene av et kapitalbehov i arene fremover som bade er meget
stort og risikofylt.
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Balansestrukturen i den undersgkte selskapene forteller mye om de fremtidige
finansieringsutfordringene. Nakkeltallene for de undersgkte bedriftsregnskapene er gjengitt i
Tabell 2 nedenfor. Et av torskesel skapene, Cod Culture Norway AS er tatt ut da den har en
svaat stor balanse og en spesiell finansieringsstruktur blant annet ved neamere 100 prosent
egenkapital og som morselskap for oppdrettsel skaper innenfor torsk og kveite.

Tabell 2 @konomiske ngkkeltall for marint oppdrett Vestlandet. mill kr.

Torsk % Kveite % Blaskjell %

Anleggsmidler 78 35 % 117 29 % 29 64 %
Omlgpsmidler 139 65 % 283 71 % 16 36 %
SUM 217 400 45

Egenkapital 86 40 % -53 -13 % -3 -6 %
Annen eierfinansiering 42 19 % 386 95 % 19 42 %
Bankgjeld 45 21 % 24 6 % 18 40 %
Leverandgrgjeld 24 11 % 18 4% 5 11 %
Annen kortsiktig gjeld 20 9% 25 6 % 6 13 %
SUM 217 400 45

Antall selskaper 22 17 12

Antall selskaper med pos.

res. 9 2 1

Kilde: Egen regnskapsundersgkelse

2.2.2 Finansieringsstruktur

Felles for torsk og kveite og for de fleste enkeltsel skapene er en meget hgy egenfinansiering
(summen av egenkapital og annen eierfinansiering); hhv 59 og 82 prosent. Blaskjell skiller
seg ut bade med en forholdsvis lav egenfinansiering; 36 prosent og en hay bankfinansiering;
40 prosent. Ut fraresultatene er bankfinansiering hgy, men det kan ha sammenheng med
mange sma |okal e selskaper som kan ha fatt lokal bankfinansiering. Dette er ikke studert
naamere, men bekreftes lang pa veg fra Innovasion Norge i Sogn og Fjordane. De har erfaring
for at mindre lokale banker sammen med 50/50 pro rata garanti fra lnnovasjon Norge har gitt
finansiering til marint oppdrett.

Et annet karakteristisk trekk er forskjellen i strukturen pa eiendeler; for torsk og kveite star
anleggsmidler for om lag en tredjedel og omlgpsmidler for to tredjedeler. For skjell er det
motsatt. Den overveiende delen av omlgpsmidiene er biomasse. Nama nok denne analysen
modifiseres noei en situason der der er "normal” drift ved skjellanleggene. | en dlik situagon
vil nok biomassen vage relativt sett noe starre uten at hovedforskjellene blir tatt bort. Denne
forskjellen innebagrer at for oppdrett av torsk og kveite er tilgang pa driftsmidler det helt
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sentrale, mens det for skjelloppdrett er det anleggsfinansieringen som kan vaae mest
krevende.

Denne finansielle strukturen understettes av KPMGs studie av nye oppdrettsarter fra 2003.
Nekkeltallene for torsk, kveite, kamskjell, blaskjell og esters er bearbeidet for avise
finansieringsstruktur og driftsstruktur. Det er tatt utgangspunkt i normalkalkylene til KPMG.
De kapasiteter som er lagt til grunn er arlig slakting/hgsting p& hhv 900 tonn torsk og 700
tonn kveite samt 1800 tonn blaskjell og 1 mill for kamskjell og gsters. Dette er ikke
nadvendigvis optimal e sel skapsstarrel ser og de | gnnsomhetsvurderingene man kan utlede av
tabell 2 nedenfor er ikke nadvendigvis helt representative. Dette gjelder for torsk pga
anleggestarrel sen, men ogsa for kveite der markedsprisene som er lagt til grunn nok er for
haye. For vart formal er ikke dette sa viktig. Sammenstillingen viser likevel klart de ulike
finansieringsutfordringene.

Tabell 3: Kapitalstruktur marine arter. mill kr.

Torsk Kveite Blaskjell
Kapitalbehov far inntekter 13.0 58.0 14.0
Arllg omsetning 15.0 47.0 13.7
Variable kostnader ved
normaldrift 13,0 23,1 4.3
Slakting / pakking 27 30 58

Kilde: KPMG 2003

| tabell 3 far vi langt pa veg bekreftet tallene fra var egen regnskapsanalyse. For torsk og
saalig for kveite er driftskapitalbehovet stort som falge av haye variable kostnader; det
vesentlig til yngel og for. For blaskjell er det lite innkjep av driftsmidler; her er den vesentlige
kostnaden lann. Blaskjell har imidlertid meget store pakkekostnader i dette eksempelt hvor
pakking i 10 kilos isoporkasser er valgt som alternativ. Dette er imidlertid kostnader som blir
dekket inn kort tid etter at de har oppstétt og det blir ikke nadvendigvis blaskjelloppdretteren
som ma dekke disse, men pakkeriet/eksportaren. Kostnadene er imidlertid lagt inn i det
beregnede kapitalbehovet. Kamskjell og asters stiller i en litt annen kategori. 1felge KPMG
rapporten vil de variable driftskostnadene vagre relativt sma. Y ngel ma kjgpes, men utover det
er det i det vesentlige kostnader til rekting og hesting. Dette er ogsa produkter som vil haen
"rdpris’ som er 3-4 ganger hayere enn blaskjell.

2.2.3 Bankfinansiering

Som det vil fremgéa av regnskapsanalysene sa representerer bankfinansiering et beskjedent
inndag i finansieringen av marint oppdrett pa V estlandet. Bankene star for 87 mill kr eller
13 prosent av finansieringen. | tillegg er en god del av denne finansieringen garantert med
tilleggssikkerheter fra eierne eller pa annen méte. Den starste delen av bankfinansieringen er
driftskreditt.

10
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Det er ikke gjennomfart noen samlet studie av hvordan de mest aktuelle bankene pa
Vestlandet forholder seg til marint oppdrett. Det generelle trekket er imidlertid — basert pa
samtaler med flere banker — at de er avventende og at de legger vekt pa afinne frem til mater
avurdere sikkerheten som kan ligge i biomassen.

For torsk og kveite praver bankene ut modellen som lenge har vaat benyttet for laks og erret.
Den er knyttet til en verdi pa settefisken samt en verdi patilveksten pr kilo. Verdien er
normalt en konservativ vurdert kostpris. Denne modellen er ikke enkel & bruke for skjell —i
alefall ikke far man har vunnet erfaring med hvor stort salgbart utbytte av god kvalitet som
det kan regnesi forhold til utsett av yngel eller kapasiteten pr. teknisk produksjonsenhet
innenfor blaskjell. Lgpende og riktig tynning synes her avaae viktig for afafremen
biomasse som i sin helhet er salgbar.

Samlet tilsier dette at selskapene nok ma ha en historie med en viss stabilitet avise til far
bankene kan legge en normalfinansiering til grunn. Vilje frainvestorer til & gainn med
egnekapital er ogsa et saardeles viktig kriterium for & oppna bankfinansiering.

En typisk finansieringsmodell for torskeoppdrett er om lag som falger:

e Banken vil finansiere inntil 50 prosent av biomasseverdien for fisk som har et
konsumentmarked og som kan selges. | praksisinnebaarer det at fisk under 1 kilo ikke
blir regnet med i finansieringsgrunnlaget. Dersom denne fisken kan ha en salgsverdi til
en annen oppdretter sa kan jo eventuelt ogsa denne fisken gis en verdi

e Biomasseverdien settes normalt til de minstepriser som slagslagene benytter for
villfanget torsk; levende eller lgyd og hodekappet. | den gard pris for slgyd og
hodekappet legges til grunn vil normalt slaktekostnader trekkes fra minsteprisen.

e Anlegg og utstyr finansieres ofte enklere vialeasing enn via ordinag bankfinansiering.
L gpetiden pa dlik finansiering er normalt kort; 5— 7 ar. For bankene er |anebel gpet
oftest knyttes sterkt til annenhandsverdien av utstyret. Leasing kan ofte gi en hayere
finansieringsgrad.

En gjennomgang av et konkret finansieringseksempel for driftskreditt til torskeoppdrett viser
at basert pa disse prinsippene ville man vinteren 2006 kunne fa finansiert ca 7 kroner pr kilo
levende torsk i not. Dette tilsvarer om lag en tredjedel av produks onskostnaden for et godt
drevet anlegg. Til sammenligning ville finansieringsgraden for laks ligge pa opp til 65 prosent
av kostpris.

Innenfor kveite er det i dag i praksis nesten ingen bankfinansiering av biomasse.

3. Offentlig baserte utviklings- og finansieringsordninger

3.1 Lane- og garantiordninger forvaltet av Innovasjon Norge

Innovasjon Norge disponerer de fleste av de virkemidler palan/garanti siden som i
utgangspunktet kunne bidratil bedre finansiering for oppdrettere. | praksis gir imidlertid
dagens ordninger begrensede muligheter. Dels er det bindinger til bestemte regioner som
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setter grenser, dels er det produktet som ikke er godt nok tilpasset og i andre sasmmenhenger er
rammene for sma.

e Palaneomradet har IN flere ordninger, bla. lavrisikolan som i prinsippet har samme
profil som vanlige banklan. Denne |aneordningen er lite benyttet innen oppdrett av nye
marine arter pga risikoen. Det finnes ogsa en ordning for distriktslan som har noe
hayere risikoprofil, men denne er begrenset til visse regioner. Sterst risiko kan IN ta
gjennom en ordning med risikolan. Rammen for denne ordningen er primaart retet inn
mot distriktsomréder. Felles for alle |anetypene er ogsa at de er knyttet til investeringer
og omfatter ikke driftskreditt. Rammene er ogsa sma.

e Nar det gjelder driftskapital hadde IN inntil 2005 en garantiordning som i prinsippet
kunne vaae til noe hjelp. Det kunne gis 50 % garanti for driftskredittlan i bank. | helt
spesielletilfeller kunne det gisinntil 75 %. Ordningen var ogsa basert pa pro rata
risikodeling med simpel kausjon, noe som de fleste banker ikke fant tilfredsstillende.
Pa Vestlandet ser det ut som om den i forhold til marine arter neste bare ble benyttet
for mindre kreditter i samarbeid med lokale sparebanker og stort sett bare i Sogn og
Fjordane.

ESA arbeider ogsa med en gjennomgang av de ulike norske distriktsvirkemidlene og
avgrensningen eller endring av de regioner hvor de kan benyttes. Det foreligger endaikke
noen avklaring mellom ESA og norske myndigheter, men arbei dsdokumentene kan tyde pa at
det kan bli store endringer for Vestlandsfylkene. Det er ogsa en spesiell utfordring at det i
landssammenheng settes totalrammer for starrel sene pa de omradene som kan bli godkjent for
ulike virkemidler. Dette innebaarer at regioner som isolert sett kan falle innenfor definigonene
likevel kan falle utenfor som fglge av en total nasjonal prioritering.

3.2 Investerings- og sakornfond

Pa egenkapitalsiden finnes det i praksis ikke statlig baserte fond som i dag gar inn med
egenkapital i oppdrett av nye marine arter. Investeringsfond som har sitt utspring i Argentum
og sakornfondene har normalt avkastningskrav og tidsperspektiv for a kunne ga ut av
investeringen som ikke passer pa den situasjon marint oppdrett er i nd. Det har til nd heller
ikke lyktes & fa etablert et sterre marint investeringsfond basert pa 50/50 deling av fondet
mellom Argentum og private investorer.

Nar det gjelder sdkornfondene kunne de vaae viktige virkemidler for tilgang pa egenkapital til
gode prosjekt innen nye oppdrettarter. Innenfor den etablerte sdkornkapital ordningen fra
1998, som er delt i fem regionale fond, hvorav SdkorninVest i Stavanger og Sakorn Invest
Midt Norge dekker Vestlandet, er det begrensede midler som er investert i oppdrett. Nar det
gjelder de to nye sdkornkapital ordningene som er under etablering; en regional ordning som
skal rette seg mot distriktskommuner og en landsdekkende ordning som spesielt skal rette seg
mot nyskapende oppstartsbedrifter, s har ESA reist sparsmal om virkeomradet til disse
fondene. Det er ogsa et dpent sparsmal hvorvidt disse fondene vil legge vekt pa & prioritere
marint oppdrett.

12
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3.3 Regionale investeringsfond

Pa det regionale plan finnes pa Vestlandet finnes det flere etablerte og planlagte investerings
og tiltaksfond. De er dels fylkeskommunale og dels et resultat av fellesfinansiering mellom
private og fylkene og fylkeseide virksomheter:

e Regionautviklingsfondet for Rogaland. Dette fondet, som er opprettet av Rogaland
fylkeskommune, kan gi tilskudd til progjekter, yte |an samt gainn med egenkapital i
lokale bedrifter. Fondet ble opprette i 2002 og har na en kapital pa 135 mill kr.
Maksimalt til sammen 60 mill kr kan vaare plassert som lan og egenkapitalinnskudd.

e FordInvest ASi sogn og Fjordane ble etablert i 2001. Eierne bestdr i dag av lokale
banker, Sogn og Fjordane Energiforsyning AS, fylkeskommunen (gjennom Fjord 1)
samt andre lokale eiere. Aksjekapitalen blir pa ca 100 mill kr etter siste emisjon.

e Fjord Invest Sdkorn AS ble etablert i 2004 med Fjord Invest AS og Sogn og fjordane
fylkeskommune som eiere. Kapitalen er pa 20 mill kr.

e Magre og Romsdal fylke har i 2006 vedtatt & opprette et sdkornfond for fylket basert pa
en 50/50 deling med private investorer. Ml settingen er en samlet aksjekapital pa 150
mill kr.

Dette er fond som vil arbeide mot det lokale nagingslivet generelt. Det gir muligheter til &
vaae med badei entidlig fasetil en bedrift og i den farste kommersialiseringsfasen. Gjennom
et strategisk program for nye marine arter pa Vestlandet vil disse fondene kunne spille en
viktig rolle. Selv om alle disse fondene har normal forretningsmessig avkastning som

mal setting og har mellomlang tidshorisont for engasjiementet i en bedrift, sd vil nok den
regionale malsettingen om abidratil positiv nagringsutvikling innebaare at strategien blir
tilpasset det regionale nagingdlivet.

3.4 Tiltaksordninger forvaltet av Innovasjon Norge og fylkene

Innovasion Norge forvalter flere typer av tiltaks- og stenadsorienterte virkemiddel som vil
kunne vaae av betydning i flere utviklingsfaser for marint oppdrett:

e For bedrifter som har nadd et visst utviklingsniva og som finner frem til samarbeid for
avidereutvikle produksjon, produkter, distribusion og markedsfering, kan IN gi stette
til finansiering av utviklingsarbeidet i progektene. Denne stattemuligheten har i
praksis vist seg & vaae effektiv og vil ofte kunne utlgse betydelige private
investeringer i progektene. Ved sterre progekt vil IFU- program (Industrielle
forsknings og utviklingskontrakter) kunne vaae aktuelle. Dette vil normalt veare
program som krever en betydelig innsats fra de deltakende sel skaper. For tiden | gper
en dlik kontrakt innenfor utviking av torskeoppdrett pa Vestlandet. Mindre prosjekt vil
0gsa kunne innarbeides under |FU-modellen.

e Enrekke andre ordninger er tilrettelagt for oppdrettere som er i en planleggings og
tidlig utviklingsfase. Dette gjelder program som I nkubatorstipend og Etablererstipend.
Utfordringen kan vaare at akterer innenfor de tilskuddsberettigede geografiske
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omradene blir prioritert, noe som innebagrer at ordningene kan ha begrenset betydning
for marint oppdrett pa Vestlandet.

e Innovasion Norge kan ogsa vaare krumtapp i a faigangsatt ulike programmer som gar
pa autvikle bedriftene for & fa bedre lannsomhet og hayere verdiskapning. Dette vil
normalt gjelde nettverk eller brang eorienterte programmer og kan vaae
fellesfinansieringer med forskningsradet og Fiskeri- og havbruksnaaingens
forskningsfond. Innovasjon Norge samarbeider ogsa med SIVA om ulike prosjekter
innenfor kompetansehevning og innovasjon.

e ARENA —programmene eller "Innovasjon i nettverk” skal bidratil & bygge opp
nagingsklynger og innovasjonssystemer. Det er Innovasion Norge, SIVA og Norges
Forskningsrad som stér bak programmene. Siden Innovasjon Norge er operativt
ansvarlig for programmet tas det med her. MarinVest er et slikt Arena program.

Det er gjennomgaende et naat samarbeid mellom fylkene og Innovasjon Norge sine regionale
kontorer. Innovasjon Norge forvalter ogsa en rekke tiltak som er finansiert gjennom midler fra
regionale utviklingsprogrammer (RUP) i fylkene og midler fra Kommunal og
regionaldepartementet. Fylkene utarbeider rlig omfattende og detaljerte planer for bruk av
midlene og for prioritering mellom progekter og til dels sektorer. De enkelte prosjektene
bedluttes ofte av Innovason Norge og fylkeskommunene i felleskap.

Fylkeskommunene har i prinsippet betydelige muligheter til alegger detaljerte feringer for
Innovasion Norge sin bruk av tiltaksmidler, men har tradisonelt vaat tilbakeholden pa dette
omradet.

3.5 Marint Innovasjonsprogram

Fra 2006 har Marint Innovasjonsprogram endret karakter fra a ha hovedfokus pa utvikling av
nye marine oppdrettsarter til abli et program som omfatter hele sjgmatnaaingen. Marine arter
er fremdeles en viktig del av programmet. Programmet har ogsa fatt gkt bevilgningsrammen
fra 10 til 40 mill kr. Det forventes ytterligere gkning i arene fremover. Programmets
hovedfokus er markedsretting og det arbeider pa tre omrader; bedriftsnettverk,
kompetanseprogram og hospiteringsordninger.

Alle disse omrédene kan vaae viktige for aktarer innenfor marint oppdrett pa V estlandet.
Hoveddelen av programmet vil vaae knyttet til etablering av bedriftsnettverk der den konkrete
mal settingen er & utvikle samarbeid mellom virksomheter bade horisontalt og vertikalt for &
kunne gke |agnnsomheten ved bedre produkt- og markedstilpassing. Samarbeid mellom 3 -4
selskaper blir trolig de typiske nettverkene. Det paregnes ogsa at de fleste programmene vil
vag 2-arige og ha en ramme pa ca 2 mill kr. Det gis stette til forprosjekt for & utarbeide de
endelige prosjektforslagene. Sakerbedriftene stér i fokus og det stilles store krav til deltakelse
og oppfalging fra bedriftenes egne folk. Ml settingen er at de nettverk som skapes skal kunne
ga videre pa egenhand etter prosjektfasen og representere gkt | gnnsomhet for deltakerne.

Marint Innovasonsprogram i sin nye form skal drives av Innovasjon Norge. Det skal vaae en
nasional koordinering samtidig som de enkelte progjektene skal bevilges lokalt. Programmet
blei sin nyeform satt i verk i mai 2006.
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3.6  Forskning

Norges forskningsrad vil vaare en av de viktigste finansieringskildene for alase de
forskningsoppgaver som finnens innenfor utvikling av nye marine arter. Norges
Forskningsrad arbeider gjennom store nasjonale langsiktige satsinger innenfor ulike tema.
Havbruk er en av de store satsingene. Forskningsradet organiserer arbeidet gjennom ulike
typer av programmer. Noen av disse er basert pa at det er forskningsinstitusjoner som sgker,
mens andre er brukerorienterte og tar utgangspunkt i problemstillinger som er driftsorienterte
hos nagringsaktarene og hvor det samarbeides med forskningsinstitusjoner for algse
oppgavene. | mange sammenhenger er forskningspros ektene samfinansiert av flere kilder. En
kilde som i gkende grad kan vaae aktuell er bidrag fra EU-programmer.

Norges Forskningsrad arbeider med nasjonale programmer. Det vil derfor ikke veare slik — og
neppe heller gnskelig — at det kan etabl eres spesielle forskningsprogrammer for Vestlandet
innenfor marine arter. Det samme vil i store trekk vagetilfellet for andre nagonae
finansieringskilder.

For akunne innrette aktiviteten sterkere mot innovasjon og nyskaping ensker forskningsradet
alegge starre vekt pa samarbeid med nagingslivet gjennom brukerstyrte programmer.

| dette arbeidet kan forskningsradet innga partnerskapsavtaler med regionale og lokale
forvaltningsorgan for & fremme forskningsbasert nagingsutvikling og styrke
innovasjonskraften. En slik avtale er varen 2006 inngétt mellom trendel agsfylkene,
Trondheim kommune og Norges Forskningsrad.

Finansiering gjennom Skattefunn-ordningen vil kunne vaare en meget effektiv mate alagse
FoU-oppgaver i bedriften i egen regi eller i samarbeide med en forskningsinstitusjon. For
marine oppdrettsbedrifter vil ordningen med at man far utbetalt det beregnede bel gpet man
ville sparei skatt dersom man gar med underskudd, kunne bety en viktig finansieringskilde
for arbeidet.

4.  Finansieringsutfordringene fremover

4.1 Manglende vekst ved egenfinansiering

Det er gjort mange beregninger nér det gjelder kapitalbehovet for & bringe marint oppdrett opp
til en viss starrelse. En enkel betraktning der vi setter investeringsbehovet i form av
anleggsmidler og driftmidler for & produsere ett tonn torsk og kveite til hhv 25 kr og 65 kr,
viser at det for & produsere 20 000 tonn torsk og 4000 tonn kveite er behov for til sammen 760
mill kr. Far sektorene kommer frem til en kostnadsstruktur som gir sterre driftsmarginer enn i
dag vil det neppe kunne genereres saalig egenfinansiering a bygge biomasse for.

Dette innebzrer at henimot all biomassevekst i mange ar fremover ma finansieres med ny
egenkapital og lanemidler.

Det synes ogsa apenbart —ikke minst ut fra de analyser som er presentert ovenfor — at
egenkapitalmarkedet ikke vil kunne finansiere en sterk vekst med den risiko som det i lang tid
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vil vagre i sektoren. Dette gjelder saalig i en tidlig fase for oppbygging av biomasse. Her vil
selskaper som ikke har en sterk "mor” i ryggen ha vanskeligheter med a skaffe kapital til a
utvikle seg videre. Selskaper i denne fasen er normalt ikke i posison til & henteinn ny kapital
fratypiske investormiljger. For bredden i nagingsutviklingen vil det ogsa kunne vaae viktig at
mange selskaper far muligheter til & ga videre. Det forhold at enkelte torskeoppdrettsel skaper
na henter inn betydelig egenkapital endrer ikke denne vurderingen.

Det synes ogsa apenbart at det farst og fremst vil vagre store selskaper som gjennom
finansielle statte til detre som kan legge il rette for sterk vekst. Typisk griindereide sel skaper
som viser stor dyktighet vil nok ogsa kunne trekke til seg kapital, men i slike situasoner ma
griinderen ofte " gi fraseg” eierskapet for afainn nye investorer.

Ordinaa bankfinansiering vil dpenbart ogsa vaare av beskjeden betydning i lang tid fremover.
Risikoen er for hgy i forhold til de normalstandarer en bak ma sette for sine utlan i forhold til
det & kunne finansiere en bransje pa normalt niva. Det typiske for bankene i dag er at de kan
vaae med i mindre skalafor alaae bransjene a kjenne og for a kunne fglge med i det som
skjer.

4.2 Egenkapitalstatus i marint oppdrett

Som det er redegjort for i kapittel 2, s er oppbyggingen av torsk og kveiteoppdrett til nai det
vesentlige finansiert ved egenkapital . Billedet er noe forskjellig for blaskjell, skalldyr og
annen skjell, men her er verdiene vesentlig mindre. Den total e egenkapital situasjonen kan
oppsummeres dlik:

e Investert egenkapital kommer fragrindere og eksterne investorer
e Det har vaat god tilgang pa ny egenkapital til torskeoppdrett i 2005/2006.

e Innenfor torsk har sterre private investorer palandsbasisi l@pet av det siste ret satt
inn mer enn 250 mill kr i 6 — 7 selskaper. Sammen med annen tilgjengelig finansiering
kan dette gi grunnlag for & bygge biomasse pa 15 000 tonn over en 2- 3 ars periode.
De aktuelle selskapene finnes bade i en preve- og feilefase og i en aktiv
kommersialiseringsfase.

¢ Innenfor kveite venter man en gkt utslakting i lgpet av 2006 som kan gi en viss
mulighet til egenfinansiering av biomassevekst. L gnnsomheten blir avgjerende for
tilgang pa mer egenkapital

e Det eri det vesentlige selskap i oppdrettsektoren som investerer samt sterre private
investorer og investeringsfond. Det er fa generelle emisjoner med stor deltakelse fra
typiske finansielle investorer.

e Destatlige midlenetil egenkapitalinvestering som er bevilget gjennom Argentum og
regionale sakornfond har til naikke gatt inni marint oppdrett.

Felles for de fleste sel skapene som har maktet & hente inn ny ekstern egenkapital er at de har
nadd et basisk utviklingsstadium som gir grunnlag for videre vekst basert parisikovillig
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egenkapital. Samtidig er det — og ber vage - et sterre antall akterer som ligger pa et noe
tidligere stadium og som trenger kapital for & starte oppskalering.

4.3 Tilgang pa privat egenkapital

Tilgangen pa privat egenkapital er basert pa tro pa at marint oppdrett far et gjennombrudd som
etter hvert skal gi god lannsomhet og forsvare den store risikoen det nd er ainvesterei
sektoren. For aktgrene i naaingen som ma sgke etter ekstern egenkapital er det viktig afinne
rette samarbeidspartner og det er viktig afinne partnere som har en tidshorisont og
forventning som passer til selskapets utviklingsniva Det er viktig, spesielt i en periode med
stor optimisme og god tilgang pa kapital, 8 ha dike forhold for gye. Noe 5jablonmessig kan
man tenke seg f@l gende sammenheng mellom sel skapsstatus og type av egnekapital :

o Vedfarste behov for ekstern kapital ber aktarene sgke lokale og regionale (for
eksempel fylkesbaserte) naaringsfond og investorer/bedrifter som samarbeidspartnere.
Det er grunn til atro at lokale partnere vil vaare villig til afalge opp. Tidshorisonten
vil normalt ogsa veae lang.

e Nasjonae éeller regionale investorer kan vaare et naturlig neste trinn. Selskapet vil na
trolig hamuligheter til kapitalisere pa sin innsats og beholde en sterre eierandel enn
det kapitalinnskuddene skulle tilsi. Dette vil ofte vaae starre privateide industrigrupper
der eierne etablere egne profegonelle investeringssel skap som faller inn under denne
kategorien. Her vil ogsa tidshorisonten normalt vaae lang.

e For noen selskaper vil det for videre vekst kunne vaare naturlig a seke rene finansielle
investorer, f. eks " venturefond” med forutbestemt tidshorisont — ofte rundt 5 ar. Noen
investorer vil dakreve & harett til & selge seg ut for eksempel gjennom barstnotering.

e Offentlig emisjon og barsintroduksjon kan vaare en naturlig prosess nar driften er sa
pass stabilisert og interessant at sel skapet kan beskrive risikoen og forventninger paen
rimelig avklart mate og henvende seg til en bredere investorgruppe. For marint
oppdrett vil trolig slike muligheter ligge langt fram for de aller fleste aktarene.

o Starrefiskeri- eller industribasert selskaper somi egen regi satser sterkt pa marint
oppdrett vil langt pa veg ha de samme behovene som aktarer som er beskrevet
ovenfor. Innenfor torsk og i enda starre grad innenfor kveite pa Vestlandet er det eiere
med slik bakgrunn som er de store aktarene.

| en slik sammenheng vil statlig baserte sdkornfond, lokale og regionale investerings og
sdkornfond og et eventuelt statlig egenkapitalfond for marint oppdrett kunne ha stor betydning
i flere av fasene som er beskrevet.

5. Behov for nye offentlig baserte tiltak

5.1 Utgangspunkt

Utgangspunktet for en strategisk plan for a styrke utviklingen av nye arter i oppdrett er at det
gjelder nzringsutvikling innenfor sektoren. Det innebagrer at man vil finne frem til de meste
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lovende artene, hjelpe frem de beste aktgrene og velge de beste |okalitetene og geografiske
omradene for de ulike artene. Dette utgangspunktet er vanskelig i forhold til flertallet av de
aktuelle bedrifts- og tiltaksrettede virkemidlene som det offentlige rér over. Bade basert pa
nasjonal tradigon gjennom ulike fondsoverbygninger i etterkrigstiden og etter hvert regulert
gjennom ulike internasjonal e avtaler, er mange slike virkemidler begrenset til agjeldei
bestemte distrikter og regioner. Adgangen til bruk av ulike virkemidler er ogsa gradert
mellom ulike distrikt.

Det representerer derfor en spesiell utfordring & finne frem til virkemidler som er effektiv i
forhold til maloppnaelse og som samtidig ligger innenfor de avtaler Norge er forpliktet av.

Samlet reiser dette behov for en ny vurdering av de ulike offentlig baserte virkemidlene sett i
forhold til de behov som véare analyser viser nar det gjelder nye marine arter.

For akunne legge til rette for sterkere vekst i oppdrett av nye arter vil det vaare behov for et
bedre finansieringsgrunnlag for

e den delen av risikoomrédet som ligger mellom dagens bankfinansi eringsmuligheter og
den moderate egenkapitalrisiko

e tilgang pa egenkapital for biomasseoppbygging og investeringer i " prove og feile
fasen” ogi den aktive kommersialiseringsfasen.

e tilgang pafinansiering av utviklingstiltak i flere faser frem til normal
forretningsmessig drift.

De offentlig baserte ordningene som kunne komme til anvendelse dekker ikke det behovet
som er til stede for en ny marin oppdrettsnaaing i vekst.

Et samspill mellom statlige og private ordninger vil kunne gi bedre lgsninger for aktarene enn
det markedet i dag kan frembringe. Det er derfor viktig & finne frem til nye og forbedrede
tiltak som kan legge grunnlag for videre vekst i marint oppdrett:

e Ny ordninger ber innrettes slik at offentlig innsats kan falges av privat kapitaltilgang i
de enkelte konkrete tilfellene.

o Tiltakene maogsa vaaeinnrettet slik at de kan gi et tilfredsstillende tilbud til ulke
typer av aktarer bade ndr det gjelder oppdrettsart, selskapsstarrelse, stasted i
utviklingsfasene og geografisk lokalisering.

o Alletiltakene trenger ikke a vagre tilpasset alle mulige brukere, men kan vage
skreddersydd for enkelte grupper.

e Tiltakene ma utformes dik at ikke kommer i strid med internasjonale avtaler om stette
til nagingsutvikling. Bade i form og krav til avkastning og prising ma det ha et
kommersielt tilsnitt. Samtidig ma disse kravene reflektere det stadium utvikling av
marint oppdrett er pa.
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Pa nasjonalt politisk plan finnes det flere utspill som viser at det paregjeringsplan er viljetil &
finne frem til nye hensiktsmessige virkemidler for afatil en sterkere utvikling av marint
oppdrett.

| innstillingen til st. meld nr 19 (2004-05), " Den bl& &ker” fra Naaingskomiteen sa Ap, Sp og
SV a ”...mener at Innovasjon Norge ma prioritere finansiering av anlegg for oppdrett og
videreforedling av nye arter og skjell, og at det opprettes en statlig garantiordning for
driftskreditt til nyskapningsprosjekter innen dette omradet som ikke inneholder subsidier”

Samme problemstilling ble fulgt opp i Soria Moria erklaaingen der det heter at ”...gjennom
Innovasjon Norge apne for at havbruksnaaingen kan sikres risikoavlasting i oppstartfasen ved
utvikling og introduksjon av nye arter i oppdrett”

| Soria Moriaerklagingen er det ogsaforeslétt &” opprette et eget statlig investeringsfond for
marin sektor som skal kunne gainn med eierinteresser i oppdrett og foredling av marine
produkter”. Dette kan 0gsa sees pa som en oppfalging av uttalelser i Stortinget i tilknytning til
behandlingen av st. meld 19 fra sentralt hold i Arbeiderpartiet.

| det videre dreftes enkelte malsettinger narmere og det foresl&s nye offentlig baserte
finansierings- og utviklingstiltak.

5.2  Stimulere til generell vekst

Den vanligste begrunnelsen for at det ber etableres ordninger for bedre egenkapitaltilgang og
risikoavlastning/garantiordning er at det skal stimulerestil afatil en vekst som ellersikke
ville finne sted eller som vil ga svaat mye senere uten hjelp i en viktig utviklingsfase.

Et naturlig utgangspunkt for en begrunnelse i marint oppdrett er at det synes godt dokumentert
at dette kan bli en meget stor naging i Norge. Det er flere arter som er kommet til et stadium
der det er kunnskap og tildels erfaring om hvordan nye generasjoner kan reproduseres
kontinuerlig i et kommersielt opplegg og der hele produksjonsprosessen fra stamfisk til ferdig
produkt med rimelighet kan kontrolleres.

Regnskapsundersgkel sen viser at det er satt inn betydelig egenkapital i de nye nagingene.
Samtidig er produksjonen fremdeles liten i forhold til selv en beskjeden fortolkning av mange
vyer bade fra politisk- og nagingshold. Fra et stasted kunne man hevde at man ikke skal ga
fortere frem og at veksttempoet er stort nok i forhold til & utvikle markedet.

Pa den annen side ma man ha produktvolumer for & utvikle markedet. Risikoen er ogsa
fremdeles sa stor at det ikke uten videre bar satses annet enn egenkapital.

Nar staten gnsker a stimulere til vekst i flere nye oppdrettssektorer og samtidig ogsa ensker &
ha en viss pavirkning pa hvordan veksten kommer, vil nye garanti- og egenkapital ordninger
kunne vaae meget gode virkemiddel. Fordelen med sliketiltak i stedet for dirkete statte til
vekst kan dels vaare fordi internasjonal e avtaler som Norge er del i, setter grenser og dels vaare
basert pa at utsiktene til alykkes er sdpass store at investorer og langivere vil fainnsatsen
tilbake. Det vil ogsa vaae flere utviklingsomrader som kan gis stette uten akomme i konflikt
med internasjonale forpliktelser.
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5.3 Bistagrindere

| flere ssmmenhenger er det papekt at det kan vaare en selvstendig mal setting — utover det &
stimulere til generell vekst — at griindere gis bedre muligheter til & beholde en rimelig
gierandel i en vekstfase der de ma hente inn ekstern egenkapital for a kunne bygge opp driften
raskere enn det egenfinansiering gjer mulig. | praksis er vekst gjennom egeninntjening svaat
begrenset i oppbygging av nye marine arter. Hovedideen vil vaae at grindere kan vise til en
drift som gar og som har et bra avklart potensial far den " store” eksterne egenkapitalen hentes
inn. Dette vil gi griinderen muligheter til & kunne kapitalisere innsatsen sin; dvs. beholde en
langt hgyere eierandel enn det kapitalinnskuddene skulletilsi.

En argumentasjonsrekke langs dette sporet vil vaare basert pa at et det er viktig afatil et
mangfold i arbeidet med nye marine oppdrettsarter og mange griindere er en riktig veg a ga
for afabreddei resultatene bade mht geografi, nagrings- og eierstruktur, teknologi og
mangfold generelt. Videre at man ikke gnsker en nagring der store selskaper og finansielle
investorer alene dominerer.

5.4 Kriterier for & stgtte et selskap

Det er dpenbart at nye tiltak neppe kan stras rund til alle som gnsker a sette i gang. Dette
kunne for eksempel vaae noen mer generelle forutsetninger for a gainn med ulike former for
Statte:

e Vedkommende skal havist at bade teknologi og biologi mesteres og at det pa
pilotstadiet har vaat kjert igjennom et livsigp for vedkommende art.
Kravene her matilpasser karakteristika for de enkelte artene.

e Det madokumenteres at man har kontroll med utvikling av biomassen i volum og
kvalitet

e Det maforeligge kalkyler somindikerer at det kan oppnas lennsom drift i lepet av
oppskal eringsperioden.

e Det maforeligge en klar forretningsplan som bade viser en tilstrekkelig
egenfinansiering og at selskapet har reelle bedriftsgkonomiske mal.

e Det maforeligge en strategi for eierstruktur gjennom oppskal eringsfasen

e Selskapet ma hatilstrekkelig forstaelse for de gkonomiske og finansieringsmessige
konsekvensene av den biologiske dynamikken for vedkommende art

e Selskapet ma haen visside om markeds- og utsl aktings/hgsting strategi.
Tiltak som legger hovedvekt pa afinansiere utviklingsarbeid og i en viss grad ogsa

egenkapital vil i noen grad kunne settesinn pa et stadium der man ikke helt utmestrer de
kravene som er listet opp ovenfor.
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5.5 Forslag til en ny garantiordning

En ny garantiordning ma ha som hovedoppgave a avlaste en del av den risikoen som banker
vil métte ta ved afinansiere driftskapital for marint oppdrett. Ordningen ma saledes vaare
knyttet opp mot bankene.

Det er naturlig a tenkes seg enten en pro rata ordning der garantien dekker en hagy andel av
finansieringen for eksempel helt opp til 80 prosent eller en 100 prosent garanti av den mest
risikoutsatte delen av en driftsfinansiering.

Fralantakers og bankens side vil en selvskyldnerkausjon vaae gnskelig, men en simpel
kausion som lai den tidligere ordningen kan ogsa veae et aternativt. Det viktigste ved begge
aternativene er at det kan vaare knyttet til forutsetninger og apninger for at man — dersom
situasionen tilsier det — ma kunne gjeldssanere/refinansiere sel skaper pa en smidig mate uten
farst neamest a matte avvikle det.

Skjematisk kan de to garantiformene fremstilles som falger:

100 %
Egen- Egen-
finansiering finansiering
70 %
Leverandgrer Leverandgrer
60 %
Garanti
Garanti | Bank
[
30% 20/
70/80% | 30%
Bank

Hvordan sammensetningen av en finansieringspakke skal se ut vil selvsagt kunne variere
sterkt, men de prosentsatsene for ulike finansieringskilder som her er skissert var noksa typisk
for finansiering av lakseoppdrett gjennom hele 80 og 90-tallet. Forskjellen er at innenfor laks
var lgnnsomheten tilstrekkelig til at ordinea bankfinansiering kunne oppnas slik at sparsmalet
om garantiordninger var av begrenset betydning.

5.6  Statlig egenkapitalfond for marint oppdrett

Et spesidinnrettet statlig investeringsfond for marint oppdrett synes forel gpig bare a vaae pa
det politiske tegnebrettet. Utgangspunktet for fondet vil vaare & gke kommersialiseringstakten
for nye marine arter og etablere en starre strukturell og geografisk bredde i mulighetenetil &
etablere og utvikle seg. Pa dette stadiet i prosessen vil det kunne vaare nyttig & se hvordan et
nytt egenkapitalfond kunne fungere:

e Fondet ber trolig besta av bade et sdkornfond og et kommersielt innrettet
investeringsfond. Bakgrunnen for dette er at et sakornfond ber kunne gainni et
progjekt tidligere enn et egenkapitalfond og at de etablerte og planlagte " generelle”
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sakornfondene ikke kan forventes a ha spesiell oppmerksomhet inn mot marint
oppdrett.

e Fondet bar haen klar malsetting om at det skal konsentrere seg om en utviklingsfase
der det er vanskelig pa bred basis & skaffe sakorn- og egenkapital pa annet hold. Dette
betyr at investeringsfondet ikke bar prioritere a felge opp en bedrift ndr annen
egenkapital blir tilgjengelig. Det ber imidlertid veare et ma at fondet kan felge en
gruinder til niva hvor det er mulig a velge medinvestorer pa et forretningsmessig og
strategisk grunnlag som passer for vedkommende bedrift.

e Fondet bar haen fleksibel tidshorisont, men mal settingen ma vaae & kunne ga ut av
investeringen etter en 5-7 ars periode.

e Bade pasdkorn- og painvestorniva bgr fondet sgke a fatil parallellinvesteringer med
private investorer i et forhold som er tilpasset bedriften.

e Fondet ber arbeide koordinert med Innovasjon Norge nar det gjelder bruk av den
fored atte nye garantordning for driftskreditt i bedrifter hvor fondet gar inn. Samtidig
ma fondet beslutningsmessig arbeide paen " armlengdes avstand” fralanesiden.

e Det er mange grunner til at et nytt statlig investeringsfond ber arbeide med en sterk
regional orientering. Det kunne derfor vaareriktig a vurdere inndeling i to eller tre
regionale fond; for eksempel ett for hhv Nord Norge, Trendelag og Vestlandet eller et
nordnorsk og et sarnorsk fond.

Egneinitiativ fraVestlandsrédet om a deltafinansielt i et regionalt egenkapitalfond vil kunne
vage viktig bade for & fa etablert et egenkapitalfond og for & oppna en regionalisering av
fondet.

En spesialordning enten innfor rammene av et egenkapitalfond eller innefor de laneordninger
som Innovasjon Norge kan handtere, vil vaare a kunne gainn med ansvarlig lanekapital i
stedet for aksjekapital. Dersom ansvarlige 1an ogsa skal kunne omfatte konverteringsrett til
akger bar en eventuell slik ordning vaare en del av bredden i et egenkapitalfond.

5.7 @kt tiltaksfinansiering gjennom Innovasjon Norge

Fra enkelte regioner innenfor Innovasion Norge pa Vestlandet er det blitt trukket frem at totalt
sett vil bruk av midler til @ medfinansiere utviklingsarbeid i prosjekter kunne gi stor og positiv
effekt. Dette gjelder saalig der hvor slik medfinansiering kan utlgse stor innsprayting av ny
privat egenkapital. Denne egenkapitalen er da oftest grunnlaget for afinansiere vekst —i vart
tilfelle bygging av biomasse. Det synes dpenbart at med slike resurser kan Innovasjon Norge
spille en tiltaksrolle som kan vaare ssardeles viktig.

| en samlet vurdering av omfanget og karakteren av nye offentlige tiltak bar det settes av
rammer til gkt finansiering av utviklingstiltak. Jfr. omtalen av dlike tiltak i kapittel 3.3.
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5.8 Blaskjell —spesielle utfordringer

For andre arter enn torsk og kveite er det vanskelig & gjare tilsvarende beregninger som for
torsk og kveite. Dels har dette sin sasmmenheng med at de akterene som na arbeider innenfor
aktuelle arter som gsters, kamskjell og hummer (evt. med unntak for et stort progjekt) legger
opp til en forsiktig veksttakt. For disse artene vil ogsa behovet for langsiktig finansiering vaare
sterre enn behovet for driftskapital. Dette innebaarer at behovet for de foreslatte offentlige
tiltakene er smai forhold til de tallene som er skissert for torsk og kveite. Oppdrett av de
artene som det her dreier seg om er oftest ogsai en tidlig fase nar det gjelder bedriftsutvikling.

Blaskjell representerer en spesiell utfordring. Med eventuelt noen svaat fa unntak, samaen
rimelig situasjonsvurdering av blaskjelldyrking konkludere med at det vil veare behov for a
bygge opp nazringene fra grunnen av bade nér det gjelder & bruke tilgjengelig kunnskap,
organisering av selskapene, teknologi, rekting, hesting, produktvalg, pakking, logistikk og
markedsfering. Det dreier seg med andre ord like mye om utviklingsprosjekter som
bedriftsetableringer.

Det bar organiseres 2 — 3 parallelle utviklingsprosjekter basert pa at det etableres
kommersielle nettverk. Som en del av prosjektene skal det ogsa pa realistiske forutsetninger
bygges opp bedrifter som kan vaare |annsomme blaskjellakterer nar prosjektperioden er
giennomfert.

Det er praktisk talt ikke egenkapital tilgjengelig i de miljgene som har arbeidet med blaskjell
og det er neppe tilgjengelig ny privat kapital til nye satsinger. Naaingen er ogsai en slik
situasjon at det neppe er mulig afinansiere den basert pa det fores atte egenkapitalfondet eller
ved hjelp av garantiordningen. | praksis vil det stort sett vaare behov for &finansiere
utvikingsprosjektene med tilskuddmidier. Det mest naturlige er at de mafinansieresi et
samspill mellom fylkeskommunale midler, Innovasjon Norge, Norges forskningsrad og andre
statlige midler. Bransjen pa Vestlandet er i dag pa et niva der det, eventuelt med meget fa
unntak, er tvilsomt om midler frafor eksempel Marint Innovasjonsprogram i saarlig grad kan
nyttes innenfor blaskjellsektoren.

5.9 Vestlandsradet som initiativtaker — samordning av innsats

For giennomfaringen av V estlandsprogrammet kan et naturlig utgangspunkt vaae at
Vestlandsradet ser seg selv i rollen som tiltaksorgan og initiativtaker innen flere omrader.
Med dette som utgangspunkt bar det legges opp til et naat samarbeide med regionale FoU-
institusjoner og med de tilsvarende nasjonal e institusjonene som er lokalisert pa Vestlandet.
Pa dette grunnlaget og i samarbeide med nagingsaktarene bar viktige forsknings- og
utviklingsoppgaver konkretiseres og samordnes. Dette vil kunne gi styrke nér det kommer til
prioritering og finansiering fra nasjonale og internasjonal e kilder.

| for hold til afasatt tiltak i gang vil det vaare viktig at Vestlandsradet tar pa seg en
initiativtaker rolle. Dersom en slik rolle eller funksjon skal f& gjennomslagskraft utover det
rent strategiske ber blant andre f@lgende tiltak vurderes pa finansi eringssiden:

e Prioritering av omradet ved & gke de finansielle ressurser som vestlandsfylkene setter
av til &fremme utvikling av nye oppdrettsarter pa Vestlandet. | |gpet av perioden frem
til 2010 ber tilgang pa slike midler gkes fra dagens niva 20-25 til 100 mill kr pr. ar.
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e Koordinere bruken av fylkenes ressurser ved & se formalene under ett for Vestlandet.

e Samarbeide med Innovasjon Norge regionalt for en sterre koordinering av statlige
tiltaksmidler som de forvalter pa Vestlandet.

e Tainitiativ til opprettelse av et regionalt egenkapitalfond med en betydelig deltakel se
fra vestlandsfylkene. Et regneeksempel viser at fylkene ber gainn med 75 mill kr
basert pa 50/50 deling dersom man ansker et fellesopplegg med staten om et eget fond
for Vestlandet.

e Tainitiativ overfor Norges Forskningsrad om en partnerskapsavtale for et
forskningsbasert naaringsutviklingsprogram for marine arter pa Vestlandet.

Felles for de fleste av disse omrédene er at samfinansiering med andre offentlige instanser og i
noen tilfeller ogsa private aktarer kan gi en betydelig samlet lokal uttelling. Det sentrale for
Vestlandsradet er at de setter av nok finansielle ressurser til & kunne innta en sterk og
troverdig initiativtakerrolle

En mer generell oppgave for Vestlandsradet i oppfalgingen av Vestlandsprogrammet vil matte
vage A arbeide aktivt for & gke tilgangen pa statlige ressurser generdlt til de tiltakene som her
kan vaare aktuelle. Dette krever en sterk og mdrettet politisk innsats.

6. Finansieringsbehov for torsk og kveite — et regneeksempel

For & kunne fa en pekepinn nar det gjelder starrelsen pa mulige garantiordninger og
investeringsfond sa kan detteillustreres ved et regneeksempel.

Vi lar utgangspunktet for regnestykket vaare at det skal bygges opp ny biomasse i mindre
selskaper pa 20 000 tonn torsk og 4 000 tonn kveite i |@pet av noen &r. Vi baserer oss videre
paat det statlige investeringsfondet skal vaare med & bygge ny biomasse pa 15 000 tonn torsk
og 3 000 tonn kveitei disse selskapene. Vi tar som forutsetning at de " starre” sel skapene som
blir kapitalisert for vekst gjennom det private egenkapitalmarkedet faller utenfor fondets
arbeidsomréde. Vi legger til grunn at garantiordningen skal virke opp til hhv 20 000 og 4000
tonn ny biomasse for torsk og kveite.

Vi antar at pa egenkapitalsiden vil det statlige egenkapital fondet matte dekke 70 % av
behovet og griinderen, lokale/regionale fonds og andre 30 %.

Vi tenker oss videre en "normal” finansieringsstruktur der 40 % finansieres med egenkapital,
10 % med leveranderkreditter, 40 % med driftskapital og 10 % med langsiktige |an/leasing.
Vi forutsetter at det er mulig & oppna den langsiktige finansieringen. Vi forutsetter videre at
garantiordningen ma dekke 70 % av driftskreditten.

Vi legger til grunn at det koster 25 kr pr kilo torsk i kostnader til biomasseoppbygging og
investeringer og 65 kr pr kilo kveite til samme formal.

Pa grunnlag av disse forutsetningene far vi frem fglgende behov:
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Torsk

e Samlet investeringsbehov for 20 000 tonn torsk blir 500 mill kr.

e Samlet behov for egenkapital frafondet for 15 000 tonn torsk blir 105 mill kr.
e Samlet behov for garantiramme for 20 000 tonn torsk blir 140 mill kr.

Kveite:

e Samlet investeringsbehov for 4 000 tonn kveite blir 260 mill kr.

e Samlet behov for egenkapital frafondet for 3000 tonn kveite blir 54.6 mill kr.
e Samlet behov for garantiramme for 4 000 tonn kveite blir 72.8 mill kr.

Oppbygging av ny biomasse pa hhv 20 000 og 4 000 tonn torsk og kveite hos mindre og nye
oppdrettere vil talang tid. De kapitalbehovene som regneeksempelet far frem vil derfor
komme gradvis. De samlede tallene viser et behov pa garantirammer palitt over 200 mill kr.
og behov for statlige egenkapitalinvesteringer pavel 150 mill kr.

Dette innebager at av et samlet investeringsbehov paca 750 mill kr. i investering og
oppbygging av biomasse pa 20 000 tonn torsk og 4 000 tonn kveite vil behovet for offentlige
rammer vaae ca 350 mill kr.

For andre arter er det vanskelig & gjare beregninger over behovet for garantiordninger og
egenkapitatilgang. Det vil blant annet vaare ambisjonsnivaet hos aktarene som bestemmer
dette. Et rimelig anslag vil imidlertid vaare et behov i starrelsen 50 mill kr til dette formalet.
Dette gker rammebehovet til 400 mill kr. for Vestlandet i perioden frem til 2010.

Legger vi til grunn at de talleksemplene som er benyttet i regnestykkene ogsa representerer
madltall for en Vestlandsstrategi, sa blir de nagonale behovene tilsvarende starre nar
ambisjoner for resten av landet leggestil.

Dersom man vil legge en bredere rammettil grunn for statlige ordninger, for eksempel ved at
alerede etablerte starre sel skaper skal kunne vaare gjenstand for egenkapitalinvesteringer og
garantiordninger vil det vaare behov for starre rammer og behovene vil kommer raskere.
Saalig for en ny garantiordning kan sparsmalet om hvilke typer av selskaper som skal nyte
godt av den vagre viktig & vurdere.
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Vedlegq:

Prinsippskisse for finansiering av marint oppdrett i de ulike utviklingsfasene.

Griinders
egenkapital

Lokal EK-
partner

Etablerings-
stipend

I nkubator-
stipend

Annen IN-
Stete

Lokale
nagings
fond

Grinders EK

Lokal EK-
partner

Sékorn
fond

Deltaketse i
brukerstyrt FoU

IN oppstart
Stette

IN utviklings-
state

Stette fraRUP

Grinders EK

Loka EK-partner
Regiona EK-partner
Sakornfond

Regionae
investerings fond

Statlig/reg EK-fond

Deltakelsei
brukerstyrt FoU

Deltakelsei andre
FoU — progj ekt

Skattefunn

Lokale
investeringsfond

IN utviklings- stette

Stette fraRUP

Driftsfinansiering
m/garanti IN

Andre |aneordninger
IN

Leasing
utstyrsfinansiering

Leverandarkreditt

Grinders EK

Loka EK-partner
Regional EK-partner
Sakornfond

Regionale
Investeringsfond

Regionale private
investreingsfond

Nasjonale private
investeringsfond

Statlig/reg EK-fond
Egen kontantstream

Deltakelsei FoU-
programmer

Skattefunn
Utviklingsstette IN
Stette fraRUP

Driftsfinansiering
m/garanti IN

Annen IN
lanefinansiering

Bankfinansiering
investeringer

Leasing investeringer

Marint
Innovas onsprogram

Grinders EK

Lokal EK-partner
Regional EK-partner
Nasjonal EK-partner

Regionae private
investeringsfond

Nasjonale private
investeringsfond

Venturefond
Barsintroduksjon
Egen kontantstram

Deltakelsei FoU-
prosj ekt

Skattefunn
IN utviklingsstettte
IN IFU-prosj ekt

Ordinag drifts-
finansiering bank

Ordinax investerings
finansiering
bank

Leasing investeringer

Marint
Innovasjonsprogram
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