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Opplegg for sesjonen

* Presentasjon fra UiS pa ca 20 min
* Inndeling i grupper — ca 7-8 personer

* Gruppene far et sett med diskusjonstemaer og velger selv hvilke de vil
fokusere pa

 Hvis det er viktige forhold som vi ikke tar opp i vare diskusjonstemaer, kan
dere ogsa adressere disse

* Gruppearbeid:
* Oppnevnes en person som styrer diskusjonen i gruppen
* En person skriver ned input fra gruppen pa PC og sender til ragnar.tveteras@uis.no.
» Spissformuler hovedtemaer som opptok gruppen, og evt. anbefalinger
* Gruppen presenterer (noe av) sin input muntlig, maks 2 minutter

 Teams mgte i ettertid hvor vi bruker deres input fra stormgtet, og drgfter
videre sammen



mailto:ragnar.tveteras@uis.no

Hva er en investor opptatt av?

Hvordan vurderer vi
framtidige kontantstremmer?
* Basis scenario og alternative \
scenarier?

Hvilke risikoelementer
er det?
Forstar vi risikoen?

* Avkastningskrav (risikopremie): 5%,
10% eller 20%?

« Naverdi, internrente og payback-tid
beregninger

* Investeringsbeslutning — t@r vi a

~— investere eller er det bedre 3 \
plassere kapitalen i andre

alternativer?

\

Hvor mye kapital
trengs det?
 Hvem andre skal
bidra med
kapital?




Hvordan er gkonomien i havbruk til havs (HTH)
forskjellig fra konvensjonell innaskjaers havbruk?

Konvensjonell innaskjaers havbruk
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Hvordan er investeringer i havbruk til havs (HTH)
forskjellig fra konvensjonell innaskjaers havbruk?

Konvensjonell innaskjaers havbruk
Matfisk-apent anlegg innaskj ol
atfisk-apent anlegg innaskjeers transport

* Investeringer matfisk anlegg i 100 millioner klassen
 Mange modne, velprgvde teknologier
* Forstar den biologiske og teknologiske risikoen i betydelig grad
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Havbruk til havs — mulige verdikjede alternativer
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Investeringer matfisk anlegg i milliard klassen,
* Pluss spesifikke investeringer i postsmolt, bronnbater mm.
* Mange umodne og uprgvde teknologier
* Genuin usikkerhet om den biologiske og teknologiske risikoen
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Faktorer som pavirker inntekter og kostnader i HTH

Sj@- Sj@-
Smolt og postsmolt-landbasert
Smolt- Sjo- Postsmolt-lukket Sj@-
landbasert transport anlegg i sjo transport
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Positive faktorer: @konomiske drivere HTH:

* Jevne, gunstige temperaturer giennom aret » Store investeringer HTH anlegg for

* God vannutskiftning produksjon

e Avstand til smittepress innaskjaers * |nvesteringer i sjgtransport og annen
* Mulighet for storskalagkonomi i HTH anlegg infrastruktur tilpasset HTH

* Kapasitetsutnyttelse i HTH anlegg
* Fiskehelse og -velferd: Overlevelse og
tilvekst



Noen risiko elementer i verdikjeden for havbruk til havs

Politisk risiko: Samfunnets rammebetingelser (reguleringer, forvaltning, skatter og avgifter)
A
|
Smolt og postsmolt-landbasert >J0-
&P transport
Smolt- Sj@- Postsmolt-lukket Sj@-
landbasert transport anlegg i sjo transport
Smolt- Sj@- Postsmolt-apent Sj@-
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Verdikjeden fgr HTH (smolt/postsmolt og HTH anlegg:

sjgtransport): * Risiko knyttet til mange lakseindivider: @kt

* Risiko til ulike produksjonsteknologier og smittepress mm?
lokaliteter — «robusthet» til (post)smolt for HTH, * Ekstreme veerforhold — remming og HMS hendelser
dgdelighet og tilvekst * Hendelser som krever hurtig/omfattende uttak av

* Stress transport og pumping av fisk, gker med fisk fra anlegg til fartgy
antall etapper * Fiskens tilvekst og d@delighet

* Transport av smittestoffer gjennom verdikjeden * Biologisk kapasitetsutnyttelse — kapitalkostnader

* Investeringer og kapasitetsutnyttelse — kostnad per kg

per kg * Operasjonell kostnadseffektivitet



Staten:

Mynd |ghetenes e Konsekvensutredninger

Staten, fylker og kommuner: e Klarere areal og lokaliteter
I e Regulering av gvrig verdikjede e Utforme ny tillatelse ordning
ramme b etl N ge | SEr e Skatter og avgifter * Tildele lokaliteter og tillatelser

. forutSIgba rhet, e Szerskatter og -avgifter
men samtidig

. : Teknologileverandgrer i verdikjeden
I n n Ova SJ O n Fiskefor, verft, maritim transport, havbruksteknologi, kunnskapsbaserte tjenester m.m.

(Post)smolt-landbasert

Smolt- Postsmolt — (semi-)

landbasert lukket anlegg i sjg Offshore matfiskanlegg

Postsmolt —apent

anlegg i sjp

Staten:
Regulering av

Smolt-
landbasert

Offentlig-privat samarbeid:
e Kunnskapsbasert forvaltning —
biosikkerhet og miljg

Staten:

lukket/semi-lukket * Samordning av

postsmolt
produksjon i sj@

forvaltningsmyndigheter
e Gjennomfgring av tilsyn

e Etablere standarder for teknologi,
drift og HMS




Grunnleggende utfordring for investorer:

Det er vanskelig a forsta risikoen i havbruk til havs!

(I konvensjonelt innaskjeers havbruk forstar man risikoen mye bedre)



Havbruk til havs er i begynnelsen av laeringskurven

* Leere om alle aspekter ved verdikjeden

* Innovasjoner som fglge av laering

* Redusere produksjonskostnader, herunder kapitalkostnad per kg

e Samtidig styrke fiskehelse&velferd, HMS, og redusere remmingsrisiko

— L@nnsomhet

Produksjonskostnad per kg

Dgdelighet

Risiko for remming og HMS hendelser
2022 20357 2050  Tid




@konomisk analyse

* Lager scenarier som erkjenner usikkerhet om mange forhold, og
derfor spenner ut utfallsrommet

* Beregner kontantstremmer (inntekter og kostnader) og naverdi (NPV)
av disse i hvert scenario

* Scenarier med ulike verdier for bl.a.
 Settefisk stgrrelse og produksjonssykler (herunder brakklegging)
* CAPEX per kg
* Produksjonskostnader per kg
 Salgspris per kg

* Tar ikke stilling til hvilket scenario som er mest sannsynlig
* Implisitt erkjennelse av usikkerhet




Fiskeridirektoratet har
anbefalt 3 omrader
for havbruk til havs

* | dette prosjektet har vi sett pa

* Miljgdata
* Metocean data (bglger, strem)
* Temperatur

* Fiskevelferd og fisketilvekst

* Varvindu

* Produksjonssykluser

* Produksjonsvolum i forhold til MTB

* Produksjonskostnader

* Investeringssanalyser med sensitivitet

* Grunnrente




Fisketilvekst ved offshore temperaturer

Eksempel: Vekst - 10 maneder fra 1000 gram
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Varvinduer

- evaluere kritiske operasjoner, som fisketrenging,

lusebehandling, lusetelling, vedlikehold, helsekontroll og finne ut
hvilket veer de kan gjgres i

- evaluere veerstatistikk (spes. bglger)

- sjekke at operasjoner kan bli utfgrt i tilgjengelig tidsvindu.

Hs [m] Jan Feb Mar | April Mai Juni July Aug Sep Okt Nov Des
0-1 9.50 % 23,8% 11,6% 29,0% 48,6% 46,0% 48,6% 37,8% 17,2% 11,7% 8,5% 7,1%
1-2 40.40 % 63,4% 52,0% 74,6% 88,5% 83,4% 93,4% 82,7% 62,6% 54,2% 39,0% 37,5 %
2-3 67.90 % 83,9% 82,3% 91,7% 96,4% 95,7% 99,4% 95,2% 86,0% 79,3% 69,4% 67,9 %




Produksjonssyklus
10 *2

Hvilke utsettmaneder er mest giennomfgrbare med
hensyn til vaer?

Mai, August, September er ansett for a vaere de
beste manedene.

Slakting / hgsting i oktober, november, desember &
januar kan ha for hgy operasjonell risiko eller for
orte vaervinduer.

Post-smolt: 1000 gram and 1500 gram undersgkt.

RELEASE MONTH
Jan | Feb | Mar | Apr | May | June | Jul ug ep M Oct | Nov | Dec
Jan R
Feb R
Mar R
Apr R
May R
Jun R
Jul R
Aug R
Sep R
Oct H R
Nov F H R
Dec F F H R
Jan F F H
Feb F F H
Mar F F H
Apr F F H
May F F H
Jun F F H
Jul F F H
Aug F F H
Sep F F H
Oct F F




Staende biomasse

25000.0
—e— 1000 gram, MTB: 15000
—e—1500 gram, MTB: 15000 T
1500 gram, MTB: 20000
1000 gram: MTB 20000 T
20000.0
15000.0 o o 0
10000.0
5000.0
0.0



Variabel verdier for ulike scenarier

* Settefisk: 250-1500 gr per fisk

* Produksjonssykler: 10 mnd produksjon + 2 mnd brakklegging, 16+2 mnd,
5*2 +1 mnd.

* MTB lokalitet: 15000 og 20000 tonn
* Kostnader ex kapitalkostnader (OPEX): 38-47 NOK per kg (HOG)

* Drivere er bl.a. smolt stgrrelse, brakkleggingsregime.

* Investeringskostnader (CAPEX): 100-200 mill. NOK per tonn MTB
e Salgspris 70-80 kr per kg (HOG)

* Kontantstremskatt:
* Ingen kontantstrgmskatt (bare vanlig selskapsskatt 22%)
* Finansdepartementets forslag (40%, forsinket refusjon CAPEX, bunnfradrag)
e «Silent partner» (40%, umiddelbart fradrag CAPEX, ikke bunnfradrag)



Andre sentrale forutsetninger

* Lineaer avskrivning av investeringer over 15 ar
* MTB lisensavgift til samfunnet: O kr

* Diskonteringsrente (avkastningskrav): 10%



Investeringsprosjekt HTH installasjon

Antar investering over en 4 ars periode + arbeidskapital det aret fisken settes i sjgen inntil ferste slakt

Ar 0: 5% av investering — design og utvikling av konsept, sgking etc

Ar 1: 30% av investering - byggekontrakter og start av fabrikasjon

Ar 2: 40% av investering — fabrikasjon

Ar 3: 25% av investering - fabrikasjon, frakt og installasjon

Ar 4: Arbeidskapital til settefisk, for, Ignn og driftsutgifter inntil forste slakt

Halv produksjon
forste utsett I I

B I
I Arbeidskapital ikke inkludert i

NPV beregninger.

Design o Byggekontrakt Fabrikasjon,
.g . g erog Fabrikasjon frakt og  |Arbeidskapital Fg@rste slakt = Andre slakt = Tredje slakt
utvikling L . .
fabrikasjon installasjon

0 1 2 3 4 5 6 7



Naverdi, CAPEX / lisens = 150 MNOK, Salgspris 70 NOK / kg

16 x 2, MTB: 20000, Settefisk: 250 gram

10 + 2 Mai, MTB: 15000, Settefisk: 1000g
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Naverdi, CAPEX / lisens = 150 MNOK, Salgspris 80 NOK / kg

10 + 2 Mai, MTB: 15000, Settefisk: 1000g 16 x 2, MTB: 20000, Settefisk: 250 gram

1000.0 1000.0

= o LEkELL
L l ‘ l l L i i L - L L L mmmm Diskontert kontantstrom 0.0 L h L L L L 1 iL I_ mmmm Diskontert kontantstrem

B
0.0 u -500.0 1 6 7 8 910111213141451617
1 6 7 8 910111231314 18192021 s Diskontert kontantstrem med ' mmmm Diskontert kontantstrem med
-500.0 grunnrenteskatt -1000.0 grunnrenteskatt
l-._

-1000.0 \ — NPV med grunnrenteskatt -1500.0 ——— NPV med grunnrenteskatt
-2000.0

-1500.0 NPV uten grunnrenteskatt 9500.0 NPV uten grunnrenteskatt

-2000.0 -3000.0

9500.0 -3500.0

Realistisk / optimistisk: 1000 gram settefisk og 15000 tonn MTB Realistisk / optimistisk: 250 gram settefisk og 20000 tonn MTB

10 + 2 Mai - MTB: 20000, Settefisk: 1500 gram

3000.0
2000.0 _
mmmm Diskontert kontantstrgm

1000.0 i ‘ h

00 I_ i . k b L I. mm Diskonetert kontantstrgm

. L] E med grunnrenteskatt
1 l ' 6 7 8 910 131415161718192021

-1000.0 b —— NPV med grunnrenteskatt
-2000.0 NPV uten grunnrenteskatt
-3000.0
-4000.0

Hgy MTB: 1500 gram settefisk og 20000 tonn MTB



Naverdi, CAPEX / lisens = 100 MNOK, Salgspris 70 NOK / kg

10 + 2 Mai, MTB: 15000, Settefisk: 1000g
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Naverdi, CAPEX / lisens = 200 MNOK, Salgspris 80 NOK / kg

10 + 2 Mai, MTB: 15000, Settefisk: 1000g
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Gruppearbeid: Diskusjonstemaer

1. Hvordan fa ned kapitalinvesteringene (herunder kapitalkostnad per
produsert kg)?

* Samtidig ivareta viktige hensyn til HMS, lav risiko remming av fisk, etc.

e Kapasitetsutnyttelse som driver (CAPEX/MTB, CAPEX/produksjon)

* Design valg, material valg eller andre valg for installasjon?

2. Hvordan fa ned produksjonskostnader totalt og hvor lang tid vil det ta?

» Sjgtransport og brennbat logistikk (samdrift, kapasitetsutnyttelse, beredskap)
e Koordinering av produksjon i HTH omrader?



Gruppearbeid: Diskusjonstemaer

3. Hva er de viktigste rammebetingelsene (reguleringene) utenom
skatteregime?

 Omrade og lokalitetsreguleringer

* Produksjonstillatelser

* Biosikkerhet, fiskehelse og fiskevelferd

e Teknisk sikkerhet (HMS)

* Milj@ reguleringer

4. Hvilke hensyn bgr vektlegges for saerskatter og -avgifter i HTH?
e Kontantstremskatt, MTB prising, etc?
* Forutsigbarhet pa kort og lang sikt?



Gruppearbeid: Diskusjonstemaer

5. Hva er viktige elementer i rammebetingelsene som kan sikre
miljgmessig og gkonomisk baerekraftig havbruk til havs?

 Altsa balansere avkastning pa investeringer og miljg- og klimaavtrykk
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