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• Finansperspektivet

- Volatilitet og usikkerhet
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Havbruksmeldingen i et nøtteskall
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• Produser så mye du vil så lenge 
lusen forårsaker mindre enn 10 % 
dødelighet hos villaks
- Og dødeligheten for oppdrettslaks er 

akseptabel (.. ned mot 5%?)
• Og så sier meldingen nesten ingenting om andre bærekrafts- og 

biosikkerhetsspørsmål, disse spørsmålene skal håndteres av 
sektor- og lokale myndigheter gjennom forskrifter
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Teknologioptimistisk 
vekstmelding med 
stort utfallsrom

• Minus 1/3?
• Pluss 3x?
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Ekstra krevende på Vestlandet
En statisk tilnærming og forutsatt lineær sammenheng mellom slakt og lusetrykk
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Reduksjon i slakt, pst

Reduksjon i slakt, tonn (000s)

Kilde: DNB, Fiskeridirektoratet, Havbruksmeldingen. Tall basert på boks 9.6 i Havbruksmeldingen, aritmetiske gjennomsnitt. Forutsatt lineær sammenheng mellom lusetrykk og høsting, noe som er en grov 
forenkling. Kombinert med Fiskeridirektoratets slaktevolumer for 2024

«Smittepresset i PO3 
og 4 må reduseres 
med rundt 70-90 pst. 
for at den estimerte 
dødeligheten skal 
komme under ti pst.»
-Havbruksmeldingen
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Men også volumoppside på litt lengre sikt

6Kilde: Fiskeridirektoratet, Havbruksmeldingen

Produksjonsområder

Kapasitet, kt

MTB

Godkjent 
lokalitets-
kapasitet
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Akvakulturlisens, 
lakseluskvote og 
dødelighet

Lokale biosikkerhets- 
og miljøforskrifter 
administrert av 
sektormyndigheter og 
lokale myndigheter



8



DNB Seafood

9



DNB Seafood

Agenda

10

• Havbruksmeldingen
• Finansperspektivet

- Volatilitet og usikkerhet



Børsen har ikke reagert noe særlig
Hverken da Havbruksmeldingen ble publisert eller da Næringskomiteens kompromiss ble annonsert
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… en utsettelse er i tråd 
med estimatene. Vi ser 
resultatet som et positivt 
tegn på at regjeringen tar 
en forsiktig tilnærming i 
stedet for å forhaste seg 
inn i usikker regulering.

Oslo Børs

Sjømat-
indeksen

Havbruks-
meldingen

Næringskomiteens 
innstilling

Kilde: OSE, DNB Carnegie, DNB

Alexander Aukner, DNB Carnegie
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12Kilde: Nasjonalmuseet, Bedik Riis «Utkastelsen»
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Det handler om kontantstrømmen!
• Pris – kvalitet & totalt tilbud
• Kostnader – drift og kapital (investeringsbehov)
• Volum 

• Bærekraft
• Volatilitet

Finansperspektivet
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Økonomisk effektivitet 
vs

juridisk & politisk 
robusthet
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Potensiell verdilekkasje ved vraking av MTB
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• Må oppdretterne betale for produksjonsrettigheter som de 
allerede eier og har betalt for?
- Skal man betale for lusekvoter eller konverteres de pro rata ift MTB
- Tidsbegrensing?

• Skatter – vil en dødelighetsavgift være et provenynøytralt 
miljøverktøy eller i realiteten en nettoskatt uten tiltenkt 
miljøeffekt?
- Hva er riktig nivå?

• Verdilekkasje til nye aktører som får en andel av lusekvoten
• Politisk robusthet i produksjonstillatelsen over tid 

- MTB vs kvoter, ref diskusjoner om fordeling av fiskekvoter
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Effektivitet vs fordeling
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Fordeling mellom
• Store vs små oppdrettere

- Strukturnøytralitet
• Eksisterende vs fremtidige aktører

- Lusekvoteandel til nye aktører?
• Nord vs Vest

- Startpunkt mht lus og dødelighet
• Heldige vs uheldige i konverterings-/omleggingsprosessen

- Fra MTB til kvote & lokasjon
• Statskassen vs næringen

- Nye skatter, utvanning av lusekvoter
• Egenkapital vs fremmedkapital

- Sannsynlighetsvektet verdi vs shortfall risiko

Samfunnsøkonomer 
er opptatt av 
effektivitet. 

Politikere og velgere 
er opptatt av 

rettferdighet og 
fordeling

Leo Grûnfeld, Menon Economics



18Kilde: Ragnar Tveterås, Universitetet i Stavanger
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start target

Veien til grønt i utfordrende områder

22Kilde: DNB

Vil det være en 
overgangsfase 

der dagens 
produksjon er 

utgangspunktet?
I så fall, hvor 

lang?

Hvor mye kan 
bedre drift og 

teknologi bidra til 
å dempe fallet?

Hva er sluttspillet – 
høyere eller lavere 
produksjon enn i 

dag?



Hvordan vil lusekvoter per område variere fra år til år?
Fra stabil MTB til noe som ligner fiskekvoter som revideres løpende basert på naturens kapasitet

Produksjons-
kapasitet

Tid (år / 
lusekvoteperiode)

Lakseluskvote

Maksimal tillatt 
biomasse

Kilde: DNB
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Lavere sesongvariasjoner i slaktevolumene

Produksjons-
kapasitet

Tid (år / 
lusekvoteperiode)

Lakseluskvote

Maksimal tillatt 
biomasse

Kilde: DNB
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