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       MED FORTRINNSRETT FOR 
EKSISTERENDE AKSJONÆRER 

  

 
VIKTIG INFORMASJON 

 
 
 
Distribusjon av prospektet og tilbud om tegning av aksjer er underlagt juridiske restriksjoner i visse jurisdiksjoner. 
Med unntak av at prospektet er registrert ved Foretaksregisteret i.h.t. vphl. § 5-8, er det ikke gjort tiltak for å tillate 
distribusjon av prospektet i noen jurisdiksjon hvor særskilte tiltak kreves. Prospektet skal ikke anses som et tilbud 
om tegning eller kjøp av aksjer i noen jurisdiksjon hvor distribusjon av prospektet eller fremsettelse av et slikt 
tilbud krever særskilte tiltak. Enhver som mottar prospektet skal orientere seg om, og opptre iht. enhver slik 
restriksjon. Enhver manglende overholdelse av slike restriksjoner kan utgjøre brudd på verdipapirlovgivningen i 
slik jurisdiksjon. Fjord Marin påtar seg intet ansvar for noe brudd som begås av noen person på slike 
restriksjoner.  
 
Prospektet representerer ikke et tilbud om å tegne eller kjøpe verdipapirer utover de aksjer som blir tilbudt for 
tegning gjennom prospektet. 
 
Distribusjon av prospektet skal ikke under noen omstendighet gi uttrykk for at det ikke kan ha inntrådt endringer i 
forhold som er beskrevet i prospektet etter prospektets dato. Enhver ny vesentlig omstendighet og enhver 
vesentlig unøyaktighet i prospektet som kan få betydning for vurderingen av Fjord Marin og som fremkommer 
eller oppdages mellom tidspunktet for offentliggjøring av prospektet og utløpet av tegningsperioden, vil imidlertid 
bli tatt med i et tillegg til prospekt som angitt i vphl.  § 5-5, 2. ledd. 
 
Prospektet, Aksjekapitalforhøyelsen og tegninger i Aksjekapitalforhøyelsen er underlagt norsk lov, og enhver tvist 
som oppstår i forbindelse med dette skal være underlagt norsk lov og norske domstolers eksklusive jurisdiksjon. 
 



FJORD MARIN AKSJEKAPITALFORHØYELSE 
 
 

2
 

 
 
 
 

Innholdsfortegnelse 
MED FORTRINNSRETT FOR EKSISTERENDE AKSJONÆRER ............................................................................................1 

VIKTIG INFORMASJON.........................................................................................................................................................1 

1.  DEFINISJONER OG UTTRYKK........................................................................................................................................4 
1.1 DEFINISJONER ...............................................................................................................................................................4 
1.2 BRANSJEUTTRYKK..........................................................................................................................................................4 
1.3 ØVRIGE FORHOLD ..........................................................................................................................................................4 

2.  ANSVARSFORHOLD........................................................................................................................................................5 
2.1 SELSKAPET....................................................................................................................................................................5 
2.2 JURIDISK UTTALELSE ......................................................................................................................................................5 
2.3 REVISOR........................................................................................................................................................................5 

3. TEKNISKE DATA I FORBINDELSE MED AKSJEKAPITALFORHØYELSEN ................................................................6 
3.1 SELSKAPETS AKSJEKAPITAL ............................................................................................................................................6 
3.2 AKSJEKAPITALFORHØYELSEN..........................................................................................................................................6 
3.3 TEGNINGSKURS I AKSJEKAPITALFORHØYELSEN ................................................................................................................6 
3.4 TEGNINGSPERIODE.........................................................................................................................................................6 
3.5 TEGNINGSSTED ..............................................................................................................................................................6 
3.6 FORTRINNSRETT VED TEGNING........................................................................................................................................7 
3.7 BRUK OG OMSETNING AV TEGNINGSRETTER .....................................................................................................................7 
3.8 TILDELING AV AKSJER .....................................................................................................................................................7 
3.9 TILDELINGSTIDSPUNKT....................................................................................................................................................7 
3.10 BETALING FOR TILDELTE AKSJER ...................................................................................................................................7 
3.11 DE TILBUDTE AKSJERS RETTIGHETER.............................................................................................................................7 
3.12 REGISTRERING I VPS ...................................................................................................................................................8 
3.13 OMKOSTNINGER...........................................................................................................................................................8 
3.14 TEGNINGSGARANTI.......................................................................................................................................................8 

4. SAMMENDRAG.................................................................................................................................................................9 
4.1 SAMMENDRAG................................................................................................................................................................9 
4.2 SAMMENDRAG AV FINANSIELLE HOVEDTALL ....................................................................................................................10 

5.  HISTORIKK OG BAKGRUNN FOR AKSJEKAPITALFORHØYELSEN ........................................................................11 
5.1 HISTORIKK ...................................................................................................................................................................11 
5.2 BAKGRUNN FOR AKSJEKAPITALFORHØYELSEN ...............................................................................................................13 

6.  VISJON, FORRETNINGSIDÉ, MÅL OG STRATEGI .....................................................................................................14 
6.1 VISJON OG FORRETNINGSIDÉ ........................................................................................................................................14 
6.2 MÅL OG STRATEGI ........................................................................................................................................................14 

7.  FJORD MARIN-KONSERNETS VIRKSOMHET.............................................................................................................15 

8.  FINANSIELL INFORMASJON FOR FJORD MARIN-KONSERNET..............................................................................18 
8.1 REGNSKAPSPRINSIPPER ...............................................................................................................................................18 
8.2 RESULTATREGNSKAP, BALANSE OG KONTANTSTRØMSOPPSTILLING FOR FJORD MARIN-KONSERNET..................................19 
8.3 VURDERING AV RESULTATUTVIKLING OG FJORD MARIN-KONSERNETS FINANSIELLE SITUASJON..........................................21 

9. ORGANISASJON, STYRE OG LEDELSE ...........................................................................................................................23 
9.1  ORGANISASJONSMESSIG STRUKTUR .............................................................................................................................23 
9.2 KONSERNLEDELSEN .....................................................................................................................................................24 



FJORD MARIN AKSJEKAPITALFORHØYELSE 
  

3
 

9.3 STYRET .......................................................................................................................................................................24 
10. RISIKOFORHOLD ..............................................................................................................................................................26 

11. AKSJEKAPITAL OG AKSJONÆRFORHOLD ..................................................................................................................29 
11.1 AKSJEKAPITAL............................................................................................................................................................29 
11.2 EMISJONSFULLMAKTER...............................................................................................................................................29 
11.3 HISTORISK UTVIKLING I AKSJEKAPITAL OG ANTALL AKSJER.............................................................................................30 
11.4 STEMMERETT.............................................................................................................................................................30 
11.5 OMSETTELIGHET OG EIERSTRUKTUR............................................................................................................................30 
11.6 AKSJONÆRPOLITIKK ...................................................................................................................................................31 

12. SKATTEMESSIGE OG JURIDISKE FORHOLD ................................................................................................................33 
12.1 SKATTEMESSIGE FORHOLD .........................................................................................................................................33 

13. RAMMEVILKÅR .................................................................................................................................................................36 

 13.1 RAMMEVILKÅR I NORGE......................................................................................................................................36 

VEDLEGG 1 - VEDTEKTER FOR FJORD MARIN  

VEDLEGG 2 - FJORD MARIN - ÅRSRAPPORT FOR 2004  

VEDLEGG 3 – PROTOKOLL FRA ORDINÆR GENERALFORSAMLING  
VEDLEGG 4 - SUMMARY ON FISHERY REGIME IN TYRKIA  
VEDLEGG 5 – TEGNINGSBLANKETT I FORBINDELSE MED AKSJEKAPITALFORHØYELSEN  

 



FJORD MARIN AKSJEKAPITALFORHØYELSE 
 
 

4
 

1.  Definisjoner og uttrykk 
 
1.1 Definisjoner  

Aksjekapitalforhøyelsen: Utstedelse av  3.000.000 aksjer i Fjord Marin med fortrinnsrett for 
Selskapets aksjonærer, til kurs NOK 5,00 per aksje. 

Asal: Lov 13. juni 1997 nr. 45 om allmennaksjeselskaper. 
Fjord Marin eller Selskapet: Fjord Marin ASA. 
Fjord Marin-konsernet: Fjord Marin ASA med datterselskaper. 
Garantikonsortiet: En gruppe investorer som har garantert for fulltegning av 

Aksjekapitalforhøyelsen.  
Norfund: Norsk investeringsfond for utviklingsland finansiert av 

Bistandsdepartementet 
NOK: Norske kroner. 
  
Prospektet: Nærværende prospekt utarbeidet i forbindelse med Aksjekapital-

forhøyelsen i Selskapet. 
Rettet emisjon: Utstedelse av 3.000.000 aksjer ved en rettet kapitalforhøyelse mot 

Sparebanken 1 Nord-Norge, til kurs NOK 5,00 per aksje, hvor 
aksjeinnskuddet gjøres opp ved motregning mot bankens lån til 
selskapet på NOK 15.000.000, jf. Asal § 10-2 nr. 1. 

  
Vphl eller Verdipapirhandelloven: Lov 19. juni 1997 nr. 79 om verdipapirhandel. 
VPS: Verdipapirsentralen. 

 
 
1.2 Bransjeuttrykk  

Seabass: Varmekjær marin art, også kalt sjøabbor.  
Seabream: Varmekjær marin art, også kalt gullbasse. 
    
 
1.3 Øvrige forhold  
Prospektet vil bli sendt Selskapets aksjonærer per 29. juni 2005. Prospektet vil dessuten bli lagt ut til gjennomsyn 
ved Fjord Marins forretningskontor. 
 
Fjord Marin ASA er et allmennaksjeselskap med forretningsadresse Toft, 8900 Brønnøysund. Fjord Marins 
organisasjonsnummer er 976 521 684. Selskapets aksjer er registrert i VPS med verdipapirnummer ISIN NO 
00010105315. Kontofører er Sparebank1 Nord-Norge Securities ASA. 
 
PricewaterhouseCoopers DA, Karenslyst Allé 12, 0278 Oslo, er Selskapets revisor og har avgitt 
revisjonsberetning for 2004. Revisjonsberetningen er avgitt uten forbehold. Det er ikke gjennomført noen 
begrenset revisjon av regnskapet så langt i 2005.  
 
 
 



FJORD MARIN AKSJEKAPITALFORHØYELSE 
  

5
 

2.  Ansvarsforhold  
 
2.1 Selskapet 
Prospektet er utarbeidet med sikte på å gi et så fullstendig bilde som mulig av Fjord Marin- konsernet i 
forbindelse med den forestående Aksjekapitalforhøyelsen i Fjord Marin ASA. Styret og administrerende direktør i 
Selskapet er av den oppfatning at opplysningene i Prospektet så langt de kjenner til er i samsvar med de faktiske 
forhold, og at det ikke forekommer utelatelser som er av en slik art at de kan endre Prospektets 
betydningsinnhold. Omtale av markedsforhold og fremtidsutsikter er gjort etter beste skjønn. 

 
 

29. juni 2005 
 

Styret i Fjord Marin ASA 
 
 

Paul B. Torgnes  Per Grieg 
Styrets leder 

 
 

    
Bjørn Johansen   Karl Johan Torgnes 

    
    

Arnfinn Torgnes   Arne Handeland 
    

 
 
 

Sigurd Pettersen 
Administrerende direktør 

 
 
 
2.2 Juridisk uttalelse 
På oppdrag fra Fjord Marin ASA har Bugge, Arentz-Hansen & Rasmussen gjennomgått kapittel 3, 11, 12 og 13 i 
dette prospektet. Vi kan bekrefte at prospektets beskrivelse av generelle juridiske og skattemessige forhold i 
disse kapitlene er korrekt. 
 
Vi er av den oppfatning at beslutning om å forhøye aksjekapitalen vedtatt på selskapets ordinære 
generalforsamling den 29. juni 2005 er  fattet av kompetent beslutningsorgan og i henhold til aksjelovens kapittel 
10.  
 
Vår uttalelse begrenser seg til ovennevnte forhold og omfatter ikke prospektets innhold for øvrig, herunder dets 
omtale av kommersielle, økonomiske eller regnskapsmessige forhold eller vurderinger av slike forhold. Videre 
omfatter våre uttalelse ikke forhold som er regulert av annet lands rett. 
 

Oslo 29. juni 2005 
 

Bugge, Arentz-Hansen & Rasmussen  
 
 

 
 
2.3 Revisor 
PricewaterhouseCoopers er Selskapets revisor og har avgitt revisjonsberetning for Fjord Marin for regnskapsåret 
2004 uten forbehold eller presisering. Revisjonsberetningen for 2004 følger som en del av vedlegg 2 til 
Prospektet.  
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3. Tekniske data i forbindelse med Aksjekapitalforhøyelsen  
 
3.1 Selskapets aksjekapital 
Aksjekapitalen i Fjord Marin var per 29. juni NOK 41.046.735 fordelt på 8.209.347 aksjer, hver pålydende NOK 5, 
fullt innbetalt. 
 
3.2 Aksjekapitalforhøyelsen 
I ordinær generalforsamling i Fjord Marin den 29. juni 2005 ble det vedtatt å forhøye Selskapets aksjekapital med 
NOK 30.000.000, ved utstedelse av 6.000.000 aksjer, hver pålydende NOK 5 per aksje. 
 
Kapitalforhøyelsen er todelt: 

 
(i) Rettet Emisjon mot Sparebanken 1 Nord-Norge på NOK 15.000.000 ved utstedelse av 3.000.000 

aksjer, hvor aksjeinnskuddet gjøres opp ved motregning mot bankens lån mot selskapet på NOK 
15.000.000, jf. Asal § 10-2 ( 1) nr. 1, og  

(ii) Aksjekapitalforhøyelsen på NOK 15.000.000 ved utstedelse av 3.000.000 aksjer som skal skje med 
fortrinnsrett for Selskapets aksjeeiere etter Asal § 10-4.  

 
Dette prospektet omfatter kun Aksjekapitalforhøyelsen, jf. punkt (ii) ovenfor. 
 
Etter gjennomføring av Rettet Emisjon og Aksjekapitalforhøyelsen vil Selskapets aksjekapital være NOK 
71.046.735, fordelt på 14.209.347 aksjer, hver pålydende NOK 5.  
 
Registrering av Aksjekapitalforhøyelsen og Rettet Emisjon i Foretaksregisteret vil finne sted etter utløp av fristen 
for aksjetegning. Det samlede tegningsbeløp vil inntil registrering av Aksjekapitalforhøyelsen stå på sperret konto 
med separatistrett for den enkelte tegner.  
 
Brutto emisjonsproveny før fradrag for emisjonskostnader er NOK 30.000.000. 
 
3.3 Tegningskurs i Aksjekapitalforhøyelsen 
Tegningskurs i Aksjekapitalforhøyelsen er NOK 5 per aksje.  
 
I forbindelse med etablering av et garantikonsortium for Aksjekapitalforhøyelsen ble det tatt kontakt med flere 
større aksjonærer i Selskapet, hvor disse ble invitert til å delta i Garantikonsortiet. Den fastsatte tegningskursen 
på NOK 5 per aksje reflekterer det kursnivå hvor et garantikonsortium lot seg etablere.  
 
3.4 Tegningsperiode 
Tegning av aksjer i Aksjekapitalforhøyelsen vil finne sted i perioden fra og med 1. juli 2005 til og med 15. juli 
2005. Tegning av aksjer må skje på egen tegningsblankett, inntatt som vedlegg 5 til Prospektet, utarbeidet for 
dette formål. Korrekt utfylt tegningsblankett må være mottatt av tegningsstedet senest 15. juli 2005 kl. 16.00. 
Tegningsblanketter og prospekt er tilgjengelige på tegningsstedet og sendes til alle aksjonærene per 29. juni 
2005. 
 
3.5 Tegningssted 
Tegning i forbindelse med Aksjekapitalforhøyelsen finner sted i tegningsperioden hos Selskapet.  
 
Fjord Marin ASA 
Toftsundet 
 8900 Brønnøysund 
Telefon  75 07 47 00      Telefaks 75 07 47 01 
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Kontaktperson: Paul Birger Torgnes ( paul.birger@torgnes.no ) 
 
 
3.6 Fortrinnsrett ved tegning 
Aksjekapitalforhøyelsen gjennomføres som aksjekapitalforhøyelse med fortrinnsrett for Selskapets aksjonærer. 
Overtegning er tillatt. Selskapets aksjonærer per 29. juni 2005 vil ha fortrinnsrett til tegning av aksjer i 
Aksjekapitalforhøyelsen i henhold til Asal § 10-4, i samme forhold som de eier aksjer i Selskapet per 29. juni 
2005. Det utstedes 0,3654 tegningsretter per aksje som innehas av fortrinnsberettiget aksjonær. 1 tegningsrett gir 
rett til tegning og tildeling av 1 aksje i forbindelse med Aksjekapitalforhøyelsen. 
 
3.7 Bruk og omsetning av tegningsretter 
Aksjonærenes fortrinnsrett legitimeres kun ved de tegningsretter som følger av den enkelte aksjonærs 
aksjebeholdning per 29. juni 2005. Tegningsrettene vil bli registrert på den enkelte aksjonærs konto i VPS med 
ISIN NO-001-0264724. Tegningsrettene må benyttes til tegning, da de senere blir verdiløse. Tegningsrettene er 
ikke omsettelige. 
 
3.8 Tildeling av aksjer 
Dersom tegningsrettene ikke blir benyttet fullt ut, har de tegnerne som har benyttet tegningsretter, og som vil 
overta en større andel av aksjene, rett til å tegne og få tildelt den andelen av Aksjekapitalforhøyelsen som ikke er 
tegnet i tråd med eventuelle overtegninger. De aksjer det gjelder, skal i så fall fordeles mellom disse tegnerne av 
styret etter styrets skjønn. 
 
Det vil ikke bli utstedt brøkdelsaksjer. Tegnere i Aksjekapitalforhøyelsen som benytter seg av tegningsretter vil 
kunne velge å avrunde sin tegning oppover til nærmeste hele aksje. Dersom slik avrunding fører til overtegning 
forbeholder styret seg retten til å stryke eller redusere tegning av enkeltaksjer som er tegnet ved slik avrunding.   
 
Innenfor rammen av tildelingskriteriene som beskrevet ovenfor, forbeholder styret i Fjord Marin seg retten til å 
redusere eller stryke enhver tegning som ikke er sikret ved tegningsretter.  
 
3.9 Tildelingstidspunkt 
Melding om tildeling i Aksjekapitalforhøyelsen forventes å bli utsendt ca. 20. juli 2005. 
 
3.10 Betaling for tildelte aksjer 
Ved tegning av aksjer må den enkelte tegner gi administrerende direktør i Fjord Marin en engangsfullmakt til å 
belaste en oppgitt bankkonto for tegningsbeløpet for aksjene tegneren blir tildelt. Belastningen vil skje ca. 18. juli 
2005. Dersom det ikke er dekning på, eller av andre grunner ikke er mulig å belaste den oppgitte bankkontoen på 
belastningsdato, forbeholder styret i Fjord Marin seg retten til å annullere tegningen eller selge de tildelte aksjene 
for tegners regning og risiko i henhold til Asal § 10-12, jf § 2-13. Innskuddet for aksjene kan også betales av 
garantistene i fulltegningsgarantien som i så fall vil overta rettighetene til aksjene. Av for sent innbetalt beløp 
betales morarente på 8,75 % p.a. 
 
 
3.11 De tilbudte aksjers rettigheter 
Aksjene som tilbys i forbindelse med Aksjekapitalforhøyelsen gir på linje med de øvrige aksjer rett til eventuelt 
utbytte fra og med regnskapsåret 2005, og vil også ellers være likestilt med de øvrige aksjer fra det tidspunkt 
kapitalforhøyelsen er registrert i Foretaksregisteret. Det er ikke adgang til å overdra tildelte aksjer før de er fullt 
betalt, Aksjekapitalforhøyelsen er registrert i Foretaksregisteret og de nye aksjene er registrert på den enkelte 
tegners konto i VPS.  
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3.12 Registrering i VPS 
Aksjene i Selskapet er registrert i VPS med verdipapirnummer ISIN NO 00010105315. Tegningsretter for de som 
er aksjonær i Selskapet per 29. juni 2005 vil bli registrert på den enkelte aksjonærs konto i VPS med ISIN NO- 
001-0264724.  
 
3.13 Omkostninger 
Transaksjonskostnader, samt alle øvrige direkte henførbare kostnader i forbindelse med Aksjekapitalforhøyelsen, 
dekkes av Selskapet. Kostnadene dekkes av annen egenkapital eller overkursfondet. De totale omkostningene i 
forbindelse med Aksjekapitalforhøyelsen forventes å utgjøre ca. NOK 300.000,-, hovedsaklig til juridisk og teknisk 
bistand.  
 
3.14 Tegningsgaranti  
Selskapets hovedaksjonær Torgnes Akva AS har ensidig garantert for fulltegning av fortrinnsrettemisjonen. 
Garantisten tegner således aksjer som ikke blir tegnet i Aksjekapitalforhøyelsen.  
 
Garantien omfatter tegninger som ved tildeling ikke blir godkjent av styret, ugyldige tegninger (også om 
gyldigheten er omtvistet). 
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4. Sammendrag  
Sammendraget er underordnet den mer detaljerte informasjonen i Prospektet forøvrig, samt vedleggene. Den 
enkelte investor oppfordres til å lese hele Prospektet, herunder kapittel 10 om risikoforhold, og på det grunnlag 
gjøre seg opp en selvstendig vurdering med hensyn til en eventuell tegning av aksjer i Aksjekapitalforhøyelsen.  
 
4.1 Sammendrag 
Fjord Marin ASA vedtok i ordinær generalforsamling 29. juni 2005  å gjennomføre emisjon på MNOK 30. Parallelt 
med emisjonen fornyes eksisterende låneavtale med hovedbankforbindelsen Sparebank1 Nord Norge. 
Emisjonsprovenyet skal benyttes til videre satsning på oppdrett av torsk i Norge. Aktiviteten knyttet til oppdrett av 
seabass og seabream lokalisert til Tyrkia fremstår i dag som lønnsom og selvfinansierende. 
 
Fjord Marin ble etablert i 2000 ved at Fjord Seafood ASA’s aktivitet innen oppdrett av de marine artene kveite og 
torsk ble samlet i dette selskapet. I løpet av 2000 ble aksjekapitalen i selskapet økt fra NOK 450.000 til NOK 
31.162.230 parallelt med at selskapet ervervet en strategisk eierpost i Marin Fisk Holding (MFH) i Tromsø, samt 
innledet samtaler om erverv av eierandeler i oppdrett av seabass og seabream lokalisert i Tyrkia.  
 
I løpet av 2001 etablerte selskapet sin aktivitet i Tyrkia gjennom oppkjøp av klekkeri, matfiskkapasitet og EU-
godkjent pakkeanlegg. Gjennom disse oppkjøpene var aktiviteten i Tyrkia fullintegrert. I Norge ble beslutningen 
om å avvikle satsningen på kveite og fokusere på oppdrett av torsk tatt. Medio 2001 ble Fjord Marin Sales 
etablert. Basert på en primærsatsning på oppdrett av torsk i Norge og oppdrett av seabass og seabream i Tyrkia 
ble det i september dette året gjennomført en emisjon på NOK 100.000.000. 
 
Videre oppskalering av aktiviteten i Tyrkia samt etablering av salgsselskap i Italia hadde operativ hovedfokus i 
2002. 2. halvår 2002 ble det innledet samtaler med Norfund knyttet til gjennomføringen av kapitaltilførsel til 
virksomheten i Tyrkia. Avtale om dette ble signert i februar 2003. Fjord Marin fokuserte i 2002 på å øke 
forutsigbarheten og kunnskapen knyttet til yngel – og matfiskproduksjon av torsk, og lyktes ved slutten av året å 
oppnå stabil produksjon av torskeyngel ved det deleide torskeklekkeriet Troms Marin Yngel (TMY). Videre ble det 
besluttet å legge ned videreforedlingsaktiviteten av laks, slakteriet på Dønna på Helgelandskysten samt sterkt 
redusere aktiviteten innen oppfôring av levendefanget torsk, såkalt searanching. Selskapet ble både i 2001 og 
2002 påført betydelige tap fra disse virksomhetene.  
 
I 2003 har fokus vært på konsolidering og strømlinjeforming av virksomheten i Tyrkia, som nå er organisert i 
underkonsernet Fjord Marin Tyrkia (FIMT), samt oppdrett av torsk. Som en følge av svake resultat ble det 
besluttet å legge ned salgskontoret i Trondheim, og integrere salgs – og logistikkfunksjonen i Norge med 
registrert hovedkontor i Sandnessjøen. I løpet av sommeren ble det forhandlet frem avtale med de øvrige 
aksjonærene i MFH, eier av TMY, om kjøp av de resterende aksjene i selskapet. Denne avtalen ble signert 9. 
september 2003.   
 
I 2004 og så langt i 2005 har konsolideringen og strømlinjeformingen av selskapet fortsatt, og det ble iverksatt en 
rekke tiltak for å avvikle og avhende ikke-kjernevirksomhetsområder.    Dette omfattet: 

• Leland Brygge.  Solgt til Ultra Seafood AS  
• Loppa Fisk AS. Solgt til Ultra Seafood Loppa AS  
• 3 torskekonsesjoner i Øksfjord og diverse aktiva solgt til Ultra Seafood Loppa AS 
• Marin Fisk Holding AS m/datterselskapene Troms Marin Yngel, Troms Steinbit og Troms Kveite.  Solgt 

til Reidulf Juliussen og Reinhold Fieler 
 
Disse transaksjonene har bidratt til å redusere selskapets gjeld og balanse, samtidig som operasjonell risiko er 
redusert. 
 
Høsten 2004 solgte Fjord Seafood og Foinco sine aksjer i Fjord Marin til Torgnes Akva AS.  Torgnes Akva AS er 
dermed ny hovedaksjonær i selskapet og kontrollerer nå om lag 56% av aksjene i bedriften.  Nytt styre er valgt 
med Paul Birger Torgnes som styreformann og med Per Grieg, Arne Handeland og Arnfinn Torgnes som 
styremedlemmer.  Fungerende adm.dir. Thor Arne Talseth har pr. 1. mars fratrådt sin stilling og sluttet i 
selskapet, og Paul Birger Torgnes er nå ansatt som ny adm. dir. i Fjord Marin ASA.  Daglig leder i Fjord Marin 
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Tyrkia (FMT) – Mehmet Göhle – sluttet i sin stilling i første kvartal 2005, og Paul Birger Torgnes fungerer inntil 
videre som daglig leder i Tyrkia til ny daglig leder er ansatt.  Torgnes er p.t. i Tyrkia 2 uker pr. måned. 
 
4.2 Sammendrag av finansielle hovedtall  
 
Tabellene nedenfor viser et sammendrag av resultatregnskap, balanse og utvalgte nøkkeltall for Fjord Marin - 
konsernet for årene 2000, 2001 og 2002 2003 og 2004. For en mer utførlig beskrivelse av de finansielle forhold 
for Fjord Marin - konsernet vises til Prospektets kapittel 8, årsrapport for 2004 inntatt som vedlegg 2 til 
Prospektet.  
 
Resultatregnskap  
 
Fjord Marin Konsolidert      
(TNOK) 2000 2001 2002 2003  2004 

      

Driftsinntekter        11 626       115 932 210 795      216 525 292 826 
Vareforbruk         (5 388)       (93 458)      (139 108)       (177 556) (219 517) 
Lønn og sosiale kostnader         (5 111)       (18 582)       (33 626)       (30 193) (35 228) 
Andre driftskostnader         (4 631)       (22 397)       (48 251)       (36 386) (35 057) 
EBITDA         (3 504)       (18 505)       (10 190)         (27 610) 3 024 
Ordinære avskrivninger         (1 091)         (3 727)         (6 859)         (8 811) (11 430) 
Nedskrivninger    (10 822) (30 952) 
EBIT         (4 595)       (22 232)       (17 049)       (47 243) (39 358) 
Netto Finansposter            (910)       (10 253)       (18 893)         (18 538) (25 489) 
Resultat før skatt  (PBT)         (5 505)       (32 485)       (35 942)       (65 781) (64 847) 
 
 
Fjord Marin Konsern      

Konsolidert balanse  2000 2001 2002 2003 
 

2004 
Anleggmidler  38 092 134 526 178 109 215 603 129 457

Fordringer 8 415 49 352 84 339
 

74 589 87 389
Varelager 16 113 51 425 100 512 109 034 105 716

Betalingsmidler 46 258 53 784 8 244
 

19 5835 7 078

SUM EIENDELER 108 878 289 087 371 204
 

418 761 329 641 
Sum egenkapital 76 013 168 728 107 186 39 698
Langsiktig gjeld 135 49 847 73 243 103 950 69 296
Kortsiktig rentebærende gjeld 25 100 23 537 73 208 111 476 113 579
Annen kortsiktig gjeld 7 630 46 975 75 771 96150 107 068

SUM GJELD OG EGENKAPITAL 108 878 289 087 371 204 418 761 329 641
 
Utvalgte nøkkeltall  
 
 
 

 
 2000  

 
 2001  

 
 2002  

 
 2003 

 
2004 

      
Bokført egenkapital pr. aksje (NOK) 29,52 34,00 28,6 13,06 4,84 
Egenkapitalandel 69,8 58,4 40,1 25,6 12,05 
Ant. aksjer ved periodens slutt 2.574.748 4.963.839 5.209.347 8.209.347 8.209.347 
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5.  Historikk og bakgrunn for Aksjekapitalforhøyelsen 
 
5.1 Historikk 
Fjord Marin ble utfisjonert fra Fjord Seafood i mai 2000, og har i perioden 2000 – 2004 hatt en sterk vekst.   
 
Fjord Marin sin målsetting er å være et av de ledende norske oppdrettsselskapene innenfor marine fiskeslag. 
Hovedfokus er, basert på en totalvurdering av markeds- og lønnsomhetspotensialet samt egen 
kjernekompetanse, satt på oppdrett av seabass og seabream i Tyrkia og torsk i Norge.  
 
2002 var preget av oppskalering og industrialisering av produksjonen i Tyrkia, og reorganisering, utsalg og 
nedleggelse av aktiviteter utenom torsk i Norge. 
 
I løpet av 2004 har Fjord Marin avviklet en rekke virksomheter med dårlig lønnsomhet eller virksomheter som ikke 
defineres som selskapets.  Kjernevirksomheten etter dette består av oppdrett av torsk i Norge og 
seabass/seabream i Tyrkia.  
 
Nedenfor følger en oversikt over viktige begivenheter i Fjord Marin gruppens historie. 
 

2000 Fjord Seafood etablerer  Fjord Marin.  
     Kjøp av Mosjøen Kveite (Brusjøen), Dønna Kveite og Mosjøen Aqua; alle selskap med 

primærfokus mot oppdrett av kveite. 
 Kjøp av lakseforedlingsselskapet Fagervika Edelfisk, Leirfjord. 
 Kjøp av holdingselskapet Salaris som gir 35 % eierandel i MFH og 24,5 % eierandel i  det 

tyrkiske selskapet Ilknak. 
  
2001 Kjøp av matfiskselskapene OMP og Akba, klekkeriene AMMA og Haken samt pakke – og 

salgsselskapet Aegean. Alle selskapene er lokalisert til Bodrum- området i Tyrkia. 
 Fullføring av emisjon MNOK 100 i Fjord Marin AS 
 Etablering av Fjord Marin Sales (FMS) i Trondheim. 
 Erverv av 42 % i Brønnøy Fiskeriselskap 

  
2002 Reorganisering og industrialisering av produksjonen i Tyrkia. Etablering av nye lokaliteter. 

Oppskalering av produksjon av yngel og matfisk. 
 Fjord Marin legger ned kveiteaktivitet i Norge, fokus rettes mot torsk. 
 Konsentrasjon av torskeoppdrett i to regioner: Brønnøy og Øksfjord.  
 Oppbygging av konsernadministrasjon i Sandnessjøen. 
 Første år med levende fangst for oppfôring i større skala. 

 Gjennombrudd for yngelproduksjonen. Byggestart ved TMY. 
 Utsalg av lakseaktiviteter: Leland Brygge (tidligere Fagervika Edelfisk). 
 Etablering av Fjord Marin Sales Italy. 
  
2003 Regionalisering 1: Fjord Marin Tyrkia etableres. Emisjon i FMT på MNOK 25 mot Norfund 

sikrer finansiering og oppskalering av produksjonen 2003 -2005. 
 Langsiktig leveringsavtale med Pieters av 800 tonn fersk torsk (SLUH)  inngått. Levering til 
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supermarkeder i Belgia og Frankrike. Slakt av oppdrettet torsk suppleres med kjøp av 
levende fanget torsk. Betydelig salg av levende fanget torsk < 2,5 kg rund til andre 
oppdrettere. 

 TMY ferdigstilles med kapasitet på inntil 20 mill torskeyngel årlig.  
 Regionalisering 2: Pågående prosess for etablering av Fjord Marin Finnmark.  
 Gjennombrudd for lysstyring for å hindre kjønnsmodning av torsk. Forsøk for Fjord Marin 

ved Fjord Forsøksstasjon Helgeland.  
 Nedlegging av aktiviteten ved Slakteriet, lokalisert til Dønna på Helgelandskysten. Kjøp av 

slaktetjenester hos Fjord Seafood. 
 Fjord Marin Sales sitt kontor i Trondheim besluttes lagt ned med virkning fra 31.12.03. 
  

2004 Slakteriet på Brandsnes solgt til Dønna kommune. 
 Den nye yngelfabrikken ved TMY ble solgt til Fiskeriforsking sommeren 2004. 
 Håkon Grande trer av som adm.dir., og Thor Arne Talseth konstitueres som ny adm.dir 1. 

juli. 
 Gjennombrudd mht sikring av nøter. Fjord Marin Helgeland har ikke mistet fisk i 2004 pga 

rømming. 
 Nytt styre juli: Gunnar Foss styreleder og Arne Handeland, Reidulf Juliussen, Per Grieg, 

Sverre Hærem og Øyvind Fylling-Jensen medlemmer. 
 Norges Forskingsråd godkjenner søknad fra FM ASA om storskala forsøk for å unngå 

kjønnsmodning på torsk. Sammen med tilskudd fra Skattefunn og Innovasjon Norge utgjør 
tilskuddene i 2004-2006 45 % av godkjent ramme på MNOK 6,0. Havforskingsinstituttet 
veileder på prosjektet. 

 Fjord Marin Tyrkia starter småskala forsøk for å unngå kjønnsmodning av bass og bream. 
Havforskingsinstituttet og FFH  veileder. Positive resultater i tidlig fase. 

 Fjord Marin Helgeland slakter vel 180 tonn torsk høsten 2004. Administrasjonen forestår 
salg og logistikk mot EU-markedet.  

 Nytt styre 25. oktober: Gunnar Foss styreleder og Arne Handeland, Per Grieg og Sverre 
Hærem medlemmer. 

 Vibrioutbrudd i Tyrkia høsten 2004. 
 Høsten 2004 solgte Fjord Seafood og Foinco sine aksjer i Fjord Marin til Torgnes Akva AS.  

Torgnes Akva AS er dermed ny hovedaksjonær i selskapet og kontrollerer nå om lag 56% 
av aksjene i bedriften.   
 

2005 Nytt styre 5. januar: Paul Birger Torgnes som styreformann og med Per Grieg, Arne 
Handeland og Arnfinn Torgnes som styremedlemmer.   

  
 • Leland Brygge.  Solgt til Ultra Seafood AS  

• Loppa Fisk AS. Solgt til Ultra Seafood Loppa AS  
• 3 torskekonsesjoner i Øksfjord og diverse aktiva solgt til Ultra Seafood Loppa AS 
• Marin Fisk Holding AS m/datterselskapene Troms Marin Yngel, Troms Steinbit og 

Troms Kveite.  Solgt til Reidulf Juliussen og Reinhold Fieler 
Salgene gjennomført med regnskapsmessig virkning fra 31.12.2004. 

 Fungerende adm.dir. Thor Arne Talseth har pr. 1. mars fratrådt sin stilling og sluttet i 
selskapet, og Paul Birger Torgnes er nå ansatt som ny adm. dir. i Fjord Marin ASA.   
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5.2 Bakgrunn for Aksjekapitalforhøyelsen 
 
Fjord Marin ASA vedtok i generalforsamling 29. juni å gjennomføre en emisjon på MNOK 30. Parallelt med 
emisjonen fornyes eksisterende låneavtale med hovedbankforbindelsen Sparebank1 Nord Norge.  
 
Emisjonsprovenyet skal i hovedsak benyttes til videre økning av satsningen på oppdrett av torsk. I 2005 
planlegges det et utsett på 600.000 torskeyngel. Emisjonen vedtatt 29. juni 2005 vil sammen med gjennomførte 
avhendelser av aktiva  sikre at aktiviteten ut  2005 er fullfinansiert. 
 
Virksomheten knyttet til oppdrett av seabass og seabream lokalisert til Tyrkia er per i dag lønnsom og 
selvfinansierende. 
 
Konsernets historiske resultater og betydelige finansielle utfordringer har bidratt til å vanskeliggjøre 
emisjonsprosessen. Dette har påvirket styrets beslutning knyttet til fastsettelse av emisjonskursen til NOK 5, dvs. 
til pålydende. 
 
Erfaringene Fjord Marin så langt har opparbeidet seg fra oppdrett av torsk vil, sammen med øvrige 
rammebetingelser, legge premissene for i hvilken grad Fjord Marin skal øke aktiviteten innen torskeoppdrett i 
årene som kommer.  
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6.  Visjon, forretningsidé, mål og strategi 
 
6.1 Visjon og forretningsidé  
Fjord Marin skal levere produkter til markedet som etterspør hvit fisk av høy kvalitet. Fjord Marin skal tilby sine 
kunder et bredt spekter av ferske fiskeprodukter med høy leveringsgrad med basis i industriell oppdrett av 
utvalgte marine arter.  Fjord Marin definerer Europa, inkl. Tyrkia, som sitt primærmarked. 
 
 
6.2 Mål og strategi 
Fjord Marin er teknologisk sett et av verdens ledende selskaper innenfor både oppdrett av torsk og 
seabass/seabream.  

 
Fjord Marins målsetting i Norge er å være en av de ledende produsenter av torsk. Veksten skal balanseres i 
forhold til den operasjonelle og finansielle risiko.  Fjord Marin Tyrkias målsetting er å oppnå full kapasitet på 
eksisterende konsesjoner med størst mulig avkastning. Strategien innenfor seabass/seabream er således 
konsolidering  

 
Fjord Marin konsernets strategi er bygd på følgende pilarer: 
 
 

Operasjonelle mål Kritiske suksessfaktorer Aktiviteter 
• Utvide egen 

yngelproduksjon i Tyrkia til 
20 mill., dvs bli selvforsynt 
med yngel til egne anlegg , 
gjennom bygging av nytt 
klekkeri/settefiskanlegg 

 

• Biologi med fokus på 
yngelproduksjon 

• Driftsoppfølging med fokus på 
kostnadskontroll 

• Markedsutvikling  

• Stabilisere produksjon med fokus på 
kvalitet 

• Kompetanseoverføring mellom 
Tyrkia og Norge 

• Intensivere markedsaktiviteten i 
Tyrkia.  Målet er at 25% av fisken 
skal selges på hjemmemarkedet 

• Å være en  ledende 
produsent og  leverandør av 
oppdrettet torsk 

• Biologi med fokus på 
kontrollert produksjon 

• Driftsoppfølging med fokus på 
”best - practice” 

• Markedsutvikling 
 

• Målrettede egenstyrte prosjekt & 
samarbeid med bransjeaktører 

• Tett oppfølging på løpende drift & 
innhente risikoavlastning 

• Aktivt bearbeide eksisterende og 
nye markedskanaler 
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7.  Fjord Marin-konsernets virksomhet 
 
 
Fjord Marin konsernet er organisert i to virksomhetsområder; Fjord Marin Norge (FMN) og Fjord Marin Tyrkia 
(FMT). I FMN er konsernadministrasjonen og all aktivitet knyttet til oppdrett av torsk organisert. FMT omfatter 
konsernets produksjon av oppdrettet seabass og seabream. Virksomheten i Norge omfatter oppdrett av torsk i 
sjøen, mens aktivitetene i Tyrkia er totalintegrert fra stamfisk via yngel og matfisk til videreforedling og salg. 
  
Fjord Marin Norge (FMN): Torsk 
Fjord Marin Norge har besluttet å fokusere på oppdrett av torsk. Årsaken til dette er selskapets vurderinger 
knyttet til artens markeds – og lønnsomhetspotensial. I tillegg gir torsk, som en mager fisk, komparative fortrinn 
sammenlignet med for eksempel laks dersom det skulle bli mangel på fiskefôr som følge av knapphet på marine 
oljer.   
 
De biologiske utfordringene ved torsk nærmer seg en løsning, og driftskonseptene både for villfanget og intensivt 
oppdrettet torsk har fortløpende blitt søkt endret i tråd med ny kunnskap og erfaringer. 
Fjord Marin Norge har i de seneste årene hatt en kontinuerlig fokus på arbeidet med å strømlinjeforme 
verdikjeden og fokusert på å optimalisere produksjonsapparatet og logistikkløsninger. 
 
Tilnærmet all produksjon av oppdrettstorsk blir levert som fersk kvalitetsfisk (blankpakket) gjennom etablerte 
markedskanaler i Europa. 
 
Brusjøen Settefisk 
Ved Brønnøysund (Brusjøen) ligger et påvekstanlegg med en kapasitet på 1,5 mill. settefisk.  Det er for tiden 
ingen produksjon og virksomhet i anlegget.  Anlegget vil enten bli forsøkt solgt, eller utnyttet til annen egen 
aktivitet.  Endelig avklaring vedrørende anleggets framtid vil foreligge i løpet av 2005.  
 
Konsesjoner 
Fjord Marin har 8 matfiskkonsesjoner i Nordland med en total kapasitet på  ca. 8.500  tonn slakteferdig torsk. 
Fjord Marin besitter 4 konsesjoner i Brønnøysund området hvor matfiskproduksjonen p.t. er konsentrert.    
 
Det ble i 2003 besluttet å konsentrere utsetting av fisk til Brønnøysund for å redusere operasjonell risiko. For 
tiden har man i sjøen  370 000 torsk med en snittvekt på 1,4 kg. I 2005 planlegges det å sette ut  600.000 
torskeyngel.  
 
Brønnøy Fiskeriselskap AS 
Fjord Marin AS eier 49% av det Brønnøysund baserte fiskeriselskapet Brønnøy Fiskeriselskap AS.  De 
resterende aksjer eies av Jan Erik Johnsen, Brønnøysund.   
 
Selskapet disponerer følgende kvoter: 

• Sei  1.500.000 kg 
• Torsk     500.000 kg 
• Hyse     200.000 kg 
• Makrell     155.000 kg 
• Sild  3.000.000 kg    
• Stavsild  Ubegrenset 
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Salg og distribusjon torsk 
 
Fjord Marin vil kunne være i stand til å  levere ca. 500 - 600 tonn av egen oppdrettstorsk i 2005. Kritiske faktorer 
vil være hvorvidt Fjord Marin klarer å levere størrelse og kvalitet til fastsatte tidspunkter. Fisken leveres fersk 
(blankpakket) til markedspris. Avtakere er supermarkedskjeder i Belgia og Frankrike (bl.a. Carrefour).  
 
 

Eksport av fersk torsk fra Norge 2003-2005
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Grafen over viser et lavt men økende volum med eksport av oppdrettet torsk til priser som ligger over øvrig fersk 
torsk. 
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Fjord Marin Tyrkia (FIMT): Seabass og seabream. 
 
Seabass og seabream er begge varmekjære marine fiskearter som i hovedsak oppdrettes i Middelhavsområdet. 
Teknikken for oppdrett av seabream og seabass er nokså lik. Selskapet opplever å ha løst utfordringene når det 
gjelder klekking, oppforing og industrialiseringen av produksjonen. Fokus har vært rettet mot markedsstyrt 
produksjon, kostnadsreduksjon, logistikk og salg. 
 
Fjord Marin Tyrkia har  to klekkerier i Tyrkia med en total kapasitet på 13 mill. yngel. Produksjonen i 2004 var 
10,5 mill. yngel og forventes i  2005 å bli 13 mill. yngel. Tilnærmet all yngel vil settes ut i eget matfiskanlegg.  
Det tar ca. 15 mndr. for seabream og 18 mndr. for seabass å nå størrelsen 300 - 350 g. Hovedmarkedet for 
bass/bream har hittil vært fisk i størrelsen 300 - 600 g med hovedvekt på porsjonsfisk.      
  
Fjord Marin Tyrkia har  6 driftsområder med en kapasitet på 6.000 t . Utviklingen har vært følgende: 
  

År Slaktevolum 
2001 350 tonn 
2002 1.250 tonn 
2003 3.700 tonn 
2004 4.100 tonn 
E 2005 4.200 tonn 
E 2006 4.700 tonn 

 
Seabass utgjør ca. 75% av produksjonen i Fjord Marin Tyrkia.  
 

BASS
2003 - 2004 MARKET PRICE COMPARISON CHART
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2003 Bass 300-400 2003 Bass 400-600 2004 Bass 300-400
2004 Bass 400-600 2004 Budget Bass 300-400 2004 Budget Bass 400-600

 
Grafen over viser utvikling av oppnådde priser for størrelseskategoriene 300 – 400 gram og 400 – 600 gram 
seabass for 2003 og 2004. 

 
Advokatkontoret Herguner i Tyrkia har utarbeidet en oversikt over politiske og markedsmessige risikofaktorer som 
vedrører fiskeri- og havbruksnæringen i Tyrkia.  Se vedlegg 4.  
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8.  Finansiell informasjon for Fjord Marin-konsernet  
 
8.1 Regnskapsprinsipper  
Konsernregnskapet som omfatter Fjord Marin og datterselskaper er utarbeidet i henhold til regnskapsloven 1998 
og god norsk regnskapsskikk. Nedenfor følger et utdrag av Fjord Marin-konsernets regnskapsprinsipper. Det 
henvises forøvrig til Årsrapport for 2002 som er inntatt som vedlegg 2 til Prospektet. 
 
Konsolideringsprinsipper 
Konsernregnskapet omfatter morselskapet Fjord Marin ASA og datterselskapene, Fjord Marin Helgeland AS,  
Fjord Marin Sales AS, Fjord Marin Sales Italia S.r.l., Salaris AS, Sør-Helgeland Issilo IS. I tillegg kommer de 
tyrkiske datterselskapene Aegean Ltd. og Fjord Marin SU Ürünleri Sanayi Ve Ticaret Anonim Sirketi (FMT). 
Konsernregnskapet er utarbeidet som om konsernet var en økonomisk enhet. Transaksjoner og mellomværende 
mellom selskapene i konsernet er eliminert. Konsernregnskapet er utarbeidet etter ensartede prinsipper, ved at 
datterselskapet følger de samme regnskapsprinsipper som morselskapet.  
 
Kjøpte datterselskaper regnskapsføres i konsernregnskapet basert på morselskapets anskaffelseskost. 
Anskaffelseskost tilordnes identifiserbare eiendeler og gjeld i datterselskapet, som oppføres i konsernregnskapet 
til virkelig verdi på oppkjøpstidspunktet. Eventuell merverdi eller mindreverdi ut over hva som kan henføres til 
identifiserbare eiendeler og gjeld balanseføres som goodwill. Merverdier i konsernregnskapet avskrives lineært 
over de oppkjøpte eiendelenes forventede levetid. 
 
Omregning av regnskaper i utenlandsk valuta 
Pengeposter i utenlandsk valuta er vurdert til kursen ved regnskapsårets slutt. 
 
Varebeholdninger 
Lager av innkjøpte varer er verdsatt til laveste av anskaffelseskost etter FIFO-prinsippet og virkelig verdi. 
Egentilvirkede ferdigvarer og varer under tilvirkning er vurdert til full tilvirkningskost. Det foretas nedskriving for 
påregnelig ukurans. 
 
Aksjer og verdipapirer 
Datterselskapene vurderes etter kostmetoden i selskapsregnskapet. Investeringen er vurdert til anskaffelseskost 
for aksjene med mindre nedskrivning har vært nødvendig. Det er foretatt nedskrivning til virkelig verdi når verdifall 
skyldes årsaker som ikke kan antas å være forbigående og det må anses nødvendig etter god regnskapsskikk. 
Nedskrivninger er reversert når grunnlaget for nedskrivning ikke lenger er til stede.  
 
Det tilknyttede selskapet er vurdert etter kostmetoden  i selskapsregnskapet. I konsernregnskapet brukes 
egenkapitalmetoden for tilknyttede selskaper. Andelen av resultatet er basert på resultatet etter skatt i det 
selskapet hvor man har investert med fradrag for interne gevinster og eventuelle avskrivninger på merverdi som 
skyldes at kostpris på aksjene var høyere enn den ervervede andelen av balanseført egenkapital. I 
resultatregnskapet er resultatandelen vist under finansposter. 
 
Forskning og utvikling 
Utgifter til forskning og utvikling balanseføres i den grad det kan identifiseres en fremtidig økonomisk fordel 
knyttet til utvikling av en identifiserbar immateriell eiendel. I motsatt fall kostnadsføres slike utgifter løpende. 
Balanseført forskning og utvikling avskrives lineært over 10 år. 
 
Varige driftsmidler 
Varige driftsmidler balanseføres og avskrives over driftsmidlets forventede levetid. Direkte vedlikehold av 
driftsmidler kostnadsføres løpende under driftskostnader, mens påkostninger eller forbedringer tillegges 
driftsmidlets kostpris og avskrives i takt med driftsmidlet. 
 
 



FJORD MARIN AKSJEKAPITALFORHØYELSE 
  

19
 

Utestående fordringer 
Kundefordringer og andre fordringer er oppført i balansen til pålydende etter fradrag for avsetning til forventet tap. 
Avsetning til tap gjøres på grunnlag av individuelle vurderinger av de enkelte fordringene. I tillegg gjøres det for 
øvrige kundefordringer en uspesifisert avsetning for å dekke antatt tap. 
 
Skatter 
Skattekostnaden i resultatregnskapet omfatter både periodens betalbare skatt og endring i utsatt skatt. Utsatt 
skatt er beregnet med 28 % på grunnlag av de midlertidige forskjeller som eksisterer mellom regnskapsmessige 
og skattemessige verdier, samt skattemessig underskudd til fremføring ved utgangen av regnskapsåret. 
Skatteøkende og skattereduserende midlertidige forskjeller som reverserer eller kan reversere i samme periode 
er utlignet. Netto utsatt skattefordel balanseføres i den grad det er sannsynlig at denne kan bli nyttegjort. 
 
 
8.2 Resultatregnskap, balanse og kontantstrømsoppstilling for Fjord Marin-konsernet  

Fjord Marin konsern       

Konsolidert balanse  2000 2001 2002 
 

2003 2004 

Anleggmidler 
           38 092 134 526 178 109 215 603 129 457

Fordringer 8 415 49 352 84 339
 

74 589 87 389
Varelager 16 113 51 425 100 512 109 034 105 716

Betalingsmidler 46 258 53 784 8 244
 

19 5835 7 078

SUM EIENDELER 108 878 289 087 371 204
 

418 761 329 641
Sum egenkapital 76 013 168 728 107 186 39 698
Langsiktig gjeld 135 49 847 73 243 103 950 69 296
Kortsiktig rentebærende gjeld 25 100 23 537 73 208 111 476 113 579
Annen kortsiktig gjeld 7 630 46 975 75 771 96150 107 068
SUM GJELD OG EGENKAPITAL 108 878 289 087 371 204 418 761 329 641
 
 
 
 
 

 

Fjord Marin konsolidert      Budjett 
(TNOK) 2000 2001 2002 2003  2004 2005 
Driftsinntekter        11 626       115 932  210 795      216 525 292 826 269 433
Vareforbruk         (5 388)       (93 458)      (139 108)       (177 556) (219 517)       (160 756)
Lønn og sosiale kostnader         (5 111)       (18 582)       (33 626)       (30 193) (35 228)       (29 232)
Andre driftskostnader         (4 631)       (22 397)       (48 251)       (36 386) (35 057)       (23 899)
EBITDA         (3 504)       (18 505)       (10 190)         (27 610) 3 024         55 546 
Ordinære avskrivninger         (1 091)         (3 727)         (6 859)         (8 811) (11 430)         (8 280)
Nedskrivninger    (10 822) (30 952)
EBIT         (4 595)       (22 232)       (17 049)       (47 243) (39 358)         (47 266)
Netto Finansposter            (910)       (10 253)       (18 893)         (18 538) (25 489)         (13 236)
Resultat før skatt  (PBT)         (5 505)       (32 485)       (35 942)       (65 781) (64 847)         34 030
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Nøkkeltall 
 
 

 
 2001  

 
 2002  

 
 2003  

 
2004 

     
Bokført egenkapital pr. aksje (NOK) 34,00 28,6 13,06 4,84 
Egenkapitalandel 58,4 40,1 25,6 12,05 
Ant. aksjer ved periodens slutt 4.963.839 5.209.347 8.209.347 8.209.347 

 
 

Kontantsrømsanalyse Fjord Marin Group 
Konsern  Morselskap 

2003 2004  2004 2003 
(65 781) (64 847) Resultat før skattekostnad (47 133) (81 859)

- -  Periodens betalte skatt - -
8 811 11 430 Ordinære avskrivninger 1 318 1 383

14 156 39 139 Nedskrivinger 32 509 73 897
(8 522) 3 318 Endring i varelager - 4 612

6 235 (5 839)  Endring i fordringer (62) 1 476
9 892 1 243 Endring i vareleverandørgjeld 481 (259)

17 101 9 675 Endring i andre tidsavgrensingsposter (11 650) 9 708
3 515 (5 788)  Endring andre fordringer (5 074) 4 595

 Endring fordringer konsern 20 834 (1 137)
(4 426) (2 004)  Resultatendring tilknyttet selskap (EK-met)  

(19 019) (13 673) Netto k.strøm fra operasjonelle aktiviteter (8 777) 12 416
   

0 20 888 Innbetalinger ved salg av varige driftsmidler 5 876 (1 688)
(12 757) 361 Konsesjoner  
(49 895) (25 184) Utbetalinger  ved kjøp av varige driftsmidler (11 598) (3 591)

- (10 290) Utbetalinger på langsiktige lånefordringer (7 498) 33 823
(1 500) 656 Utbetalinger ved kjøp av aksjer andre foretak (4 336) (66 043)

(64 152) (13 569) Netto kontantstrøm fra investeringsaktiviteter (17 556) (37 499)
   

38 268 2 103 Netto utbetaling kassekreditt 7 047 14 185
31 193 12 682 Innbetalinger ved opptak av ny langsiktig gjeld 9 335 7 000
25 000  Innbetalinger av egenkapital  15 000
94 461 14 785 Netto kontantstrøm fra finansieringsaktiviteter 16 382 36 185
11 290 (12 457) Netto kontantstrøm for perioden (9 951) 11 102
8 245 19 535 Kontanter ved periodens begynnelse 12 481 1 379

19 535 7 078 Kontanter ved periodens slutt 2 530 12 481
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8.3 Vurdering av resultatutvikling og Fjord Marin-konsernets finansielle situasjon  
 

8.3.1 Investeringer 
Nedenfor gjengis en oversikt over Fjord Marin-konsernets investeringer til kostpris foretatt i 2001, 2002, 2003  og 
2004. 
 
Investeringer (MNOK)  Fast 

eiendom 
Maskiner / 

anlegg 
Driftsløsøre Sum 

2001  13,7 16,5 3,0 33,2 
2002  8,3 22,4 0,8 31,5 
2003  1,8 28,7 0,7 31,2 
2004  3,7 25,3 0,8 29,8 
Sum  27,6 92,9 5,2 125,7 
 
 

8.3.3 Låneforhold og betingelser  
Fjord Marin har Sparebank1 Nord - Norge som sin hovedbankforbindelse, og løpende låneavtale skal fornyes i 
forbindelse med emisjonen beskrevet i dette prospekt, til følgende betingelser. 
 

1. Låneavtalen forlenges fram til 15.04.06 med følgende strukturering: 
a. Fjord Marin ASA: 

(i) Ordinær kassekreditt med bevilgning på NOK 39,5 mill. fornyes fram til 
15.04.06.   

(ii) Valutalån stort Euro 2.992.220,- fornyes og løper avdragsfritt fram til 15.04.06.  
Renter betales hver 3. måned. 

(iii) Valutalån stort Euro 3.065.093,- fornyes og løper avdragsfritt fram til 15.04.06.  
Renter akkumuleres til lånet. 

(iv) Gjeldsbrevlån til sammen NOK 31,2 mill pluss kassekreditt til Fjord Marin sales 
As stor ca. NOK 9,9 mill slås sammen til et nytt gjeldsbrevlån.  Dette lånet gis 
avdragsfrihet fram til 15.05.06.  Renter akkumuleres til lånet. 

b. Fjord Marin Tyrkia / Akba 1 
(i) Valutalån til sammen Euro 2.626.000,- nedbetales med motverdien av NOK 

3,25 mill. i september 2005 og tilsvarende i mars 2006.  Renter betales hver 3. 
måned. 

c. Troms Marin Yngel AS 
(i) Selskapets 2 lån til sammen NOK 2,0 mill. overføres ny eier men det forutsettes 

garantert av Fjord Marin ASA 
 

2. Forlengelse av låneavtalen er vedtatt ut fra følgende forutsetninger: 
a. Norfund sitt ansvarlige lån til Fjord Marin Tyrkia konverteres til ca. 15% av aksjene i Fjord Marin 

Tyrkia, slik at Norfund etter denne konverteringen har ca. 29,6% av aksjene i Fjord Marin 
Tyrkia. 

b. Eierne tilfører minimum NOK 15,0 mill. i ny egenkapital til Fjord Marin ASA.  Hele beløpet skal 
innbetales i kontanter. 

c. Sparebanken Nord Norge konverterer NOK 15,0 mill. av sine lån til Fjord Marin ASA til 
aksjekapital i selskapet 

d. Fjord Marin konsernets drift skal finansieres ved eksisterende trekkrettigheter.  Det kan ikke 
påregnes ytterligere kreditter fra Sparebanken Nord Norge. 

 
Dersom Fjord Marin ASA selger/fusjonerer hele eller deler av selskapet Fjord Marin Tyrkia forutsettes det at 
konserngjelden til FM først blir innfridd og brukt til nedbetaling av selskapets gjeld til Sparebanken Nord Norge.  
Videre at Fjord Marin Tyrkia / Akba’s gjeld til Sparebanken Nord Norge blir innfridd. 
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I den grad Fjord Marin får kontantoppgjør for salg av hele eller deler av sine aksjer i Fjord Marin Tyrkia skal dette 
vederlaget benyttes til nedbetaling av selskapets engasjement i banken. 
 
 
Utover låneavtalen med Sparebanken Nord Norge, er det fremforhandlet en samarbeids- og 
restruktureringsavtale mellom Fjord Marin ASA, Fjord Marin Tyrkia A.S, Sparebanken Nord Norge og Norfund.  
Avtalen skal være overordnet øvrige avtaler. Avtalen er foreløpig ikke undertegnet men partene er enige om 
hovedpunktene, som er:  
 
 

(i) Norfund skal konvertere lån pålydende NOK 15.000.000 samt påløpte renter til aksjer i Fjord Marin 
Tyrkia.  

 
(ii) Fjord Marin skal konvertere NOK 5.000.000 av sine lån til Fjord Marin Tyrkia til aksjer 

 
(iii) Samtlige av Norfunds aksjer i Fjord Marin Tyrkia skal være preferanseaksjer som skal gi Norfund en 

fortrinnsrett til motta et nærmere bestemt beløp ved salg eller oppløsning av Fjord Marin Tyrkia 
 

(iv) Fjord Marin skal før Norfund mottar utdeling på, eller vederlag for sine preferanseaksjer, ha 
fortrinnsrett til å motta et nærmere fastsatt beløp. 

 
(v) Gjeld Fjord Marin Tyrkia har til andre selskaper i Fjord Marin konsernet skal være subordinert all 

gjeld Fjord Marin Tyrkia har til tredjepersoner. 
 

(vi) Fjord Marin Tyrkias gjeld til andre selskaper i Fjord Marin konsernet skal være avdragsfri i 12 
måneder regnet fra tidspunkt for inngåelse av avtalen. 

 
(vii) Fjord Marin og andre selskaper i Fjord Marin konsernet kan ikke hevde mislighold på sine lån til 

Fjord Marin Tyrkia basert på at Fjord Marin Tyrkia er i mislighold overfor Sparebanken Nord Norge 
eller noen av dets øvrige kreditorer. 

 
(viii) Sparebanken Nord Norge kan ikke hevde mislighold på sine lån til Fjord Marin Tyrkia basert på at 

øvrige selskaper i Fjord Marin konsernet er i mislighold overfor Sparebanken Nord Norge 
 

(ix) Fjord Marin eller andre selskaper i Fjord Marin konsernet kan bare tvanginndrive sine krav mot 
Fjord Marin Tyrkia dersom og når Sparebanken Nord Norge foretar tvanginndrivelse av sine krav. 

 
(x) Fjord Marin skal utstede en garanti til Skretting AS (Nutreco) i forbindelse med Fjord Marin Tyrkias 

forkreditt. Norfund skal på sin side utstede en garanti til Fjord Marin for dekning av en andel av 
eventuelle utbetalinger under garantien til Skretting AS. Norfunds andel skal prosentmessig 
tilsvarende deres eierandel i Fjord Marin Tyrkia. 

 
(xi) Partene skal søke å legge til rette for salg av Fjord Marin Tyrkia innen 30. juni 2006.   Det skal 

opprettes en egen arbeidsgruppe som har ansvar for gjennomføringen av salget, der Fjord Marin, 
Norfund og SNN skal være representert.   

 
I forbindelse med slikt salg er partene enige om at all gjeld Fjord Marin Tyrkia har til Sparebanken 
Nord Norge, Fjord Marin eller andre selskaper i Fjord Marin konsernet skal refinansieres. 
  
 

I tillegg til samarbeids- og restruktureringsavtalen er det blitt enighet om hovedpunktene i en ny 
aksjonæravtale for Fjord Marin Tyrkia samt en avtale vedrørende opsjon for tilsang av konvertibelt lån fra 
aksjonærene. Avtalene er foreløpig ikke undertegnet, men partene er enige om hovedpunktene. For 
nærmere om aksjonæravtalen vises det til punkt 11.6.   
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9. Organisasjon, styre og ledelse 
 
Virksomheten har vært preget av vekst både i Norge og Tyrkia for å komme i en strategisk posisjon som 
oppdretter og leverandør av fersk hvit fisk til det europeiske markedet. I perioden 2002 –2004  har konsolidering 
og strukturering for å strømlinjeforme verdikjedene i Tyrkia og Norge vært sentralt. 
Som en konsekvens av dette har det vært en begrenset oppbygging av hovedkontoret i Sandnessjøen inntil 
dagens nivå på sju stillinger.  I samband med at Torgnes Akva AS med base i Brønnøysund er blitt ny 
hovedaksjonær har selskapet i ordinær generalforsamling den 15. april 2005 besluttet at selskapets registrerte 
forretningsadresse og hovedkontor skal være Brønnøysund.  Administrasjonen av selskapet vil bli samlokalisert 
med  administrasjonen til Torgnes  AS.  Dette vil bety en betydelig reduksjon antall ansatte i selskapet.    
 
9.1  Organisasjonsmessig struktur 
Figuren nedenfor viser den organisasjonsmessige strukturen for Fjord Marin - konsernet. 
  

  

 
 

 

Fjord Marin ASA

Paul Birger Torgnes

Fjord Marin 
Tyrkia 

Paul Birger Torgnes 

Fjord Marin
Norge

Paul Birger Torgnes

Aegean Fjord Marin
Helgeland

 

Brønnøy

 
Brønnøy 
Fiskeriselskap 

Fjord Marin Sales  
Italy S.r.l. 

86 % 100 %

31 % 

49 %

SFI 63 %  

  JEJ 51 %  

 

Norfund

llknak 

Bora 
49% 
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Ansatte  
Fjord Marin konsernet sysselsatte per 31.12.2004 til sammen 206 årsverk. Figuren nedenfor viser utviklingen i 
antall årsverk gjennom de siste tre år.  
 
 
 

 
31.12.00 

 
31.12.01 

 
31.12.02 

 
31.12.03 

 
31.12.04 

Norge 35 82 67 65* 11 

Tyrkia 0 85 150 150 190 

Italia 0 0 2 4 5 

Totalt 35 167 219 219 206 
* inkl medarbeidere ved TMY 
 
 
9.2 Konsernledelsen 
Nedenfor følger en presentasjon av konsernledelsen i Fjord Marin - konsernet.  
 
Sigurd Pettersen (født 1962) administrerende direktør  
Økonomisk, administrativ  utdannelse fra Høgskolen i Nord Trøndelag.  Pettersen var finansdirektør i Fjord 
Seafood ASA fra april 1998 til mars 2002.  Fram til mars 2003 jobbet Pettersen som adm. dir. i Fjord Seafood 
Norway AS.  Pettersen var en kort periode adm. dir. i Overhalla Hus før han i februar 2005 startet i Torgenes AS 
og i juni 2005 overtok som adm. dir. i Fjord Marin ASA.  Tidligere har Pettersen også 12 år bak seg i  Fokus Bank 
ASA, samt som økonomisjef i Træna kommune (1985-1986).  Pettersen har også styreverv i andre 
sjømatbedrifter. 
 
Bjørn Erik  Sørvig (født 1954),  administrasjonssjef  Fjord Marin ASA 
Samf.vit embetseksamen. Ansatt i Fjord Marin ASA fra februar 2002 med ansvar for administrasjon og personal. 
Har også ansvar for risikoavlastning og utviklingsprosjekter mht matfisk torsk i nært samarbeid med Fjord 
Forsøksstasjon, Havforskningsinstituttet og Forskningsrådet. 
 
 
9.3 Styret 
Nedenfor følger en presentasjon av styret i Fjord Marin.  
 
Paul Birger Torgnes (født 1954 ), styreleder Fjord Marin ASA. 
Fiskeriøkonomisk utdannelse fra Høgskolen i Bodø og Norges Fiskerihøgskole.  Styreleder i Fjord Marin ASA fra 
januar 2005 og adm.dir fra mars 2005. Torgnes har ca 30 års erfaring fra ulike lederjobber innen fiskeri- og 
havbruksnæringen nasjonalt og internasjonalt, innen oppdrett, videreforedling, salg, fiskefôrproduksjon, bank,  
næringsorganisasjoner og offentlig forvaltning.  Han var styreleder og/eller konsernsjef da Fjord Seafood ASA ble 
utviklet fra et lokalt familieeid oppdrettsselskap til et ledende internasjonalt og børsnotert sjømatselskap i tiden 
1996 - 2004.  Han var adm.dir under etableringen og utviklingen av fiskefôrselskapet  NorAqua AS som senere 
kjøpte EWOS og tok dette navnet. Torgnes er i dag visepresident i den europeiske oppdretterorganisasjonen 
FEAP og har tidligere vært generalsekretær i Norske Fiskeoppdretteres Forening og styreformann i International 
Salmon Farmers Association.  Torgnes kom inn som styreleder i ekstraordinær generalforsamling januar 2005, 
etter at Torgnes Akva AS overtok majoriteten av aksjene i selskapet.  Torgnes vil gå av som styreformann i 
ordinær generalforsamling den 29. juni 2005, og vil da konsentrere seg om sin oppgave som adm. dir. i 
selskapet. 
 
Arnfinn Torgnes (født 1957), nestleder Fjord Marin ASA. 
Daglig leder av Sør Helgeland Næringshage AS. Har 20 års erfaring fra havbruksnæringen først og fremst 
gjennom selskapene Torgnes Fiskefarm og Fjord Seafood. 
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Arne Handeland (født 1964), styremedlem Fjord Marin ASA. 
Arne Handeland er Partner i Four Seasons Management IV AS, som forvalter aksjene i Four Seasons Private 
Equity AS.  Four Seasons Private Equity er en del av Four Seasons Venture gruppen som ble etablert i 1985, og 
som i dag forvalter NOK 1,5 mrd. i tre fond. 
 
Per Grieg (født 1957), styremedlem Fjord Marin ASA. 
Per Grieg er adm. dir. i Grieg Seafood AS.  Grieg Seafood og Grieg Rogaland eier 491.920 aksjer i Fjord Marin. 
 
Bjørn Johansen (født 1948) styremedlem Fjord Marin ASA 
Bjørn Johansen er 57 år og daglig leder i Torgar AS, utviklingsselskapet for Sør Helgeland. Han har vært 
konsernsjef i Torghatten Trafikkselskap i over 20 år, og har en bred erfaring fra lederstllinger og styreverv innen 
Norsk Næringsliv. 
 
Karl Johan Torgenes (født 1973) styremedlem Fjord Marin ASA 
Karl Johann Torgnes er 32 år, og har de siste 6 årene vært daglig leder  i oppdrettsservicebedriften Egersund 
Helgeland AS.  Han har også i perioder arbeidet i Torgnes Fiskefarm AS, familieselskapet som utviklet seg til å bli 
Fjord Seafood ASA. 
 
Pål Kristian Moe (1967), styremedlem. 
Pål Kristian Moe er daglig leder i det Trondheimsbaserte investerings- og forvaltningselskapet Staur 
Holding AS.  Før det har Moe bl.a. jobbet som daglig leder for First Securities sitt avdelingskontor i 
Trondheim, i VI Finans AS/Frontiera, Andersen Global Corporate Finance og som VP i Danske 
Securities, Oslo.  Moe har også vært innom Fokus Bank som bedriftsrådgiver, samt at han har vært 
markedsansvarlig i Norfra Eksport AS.  Han var i ett år også stasjonert i Italia som juniorekspert for 
FAO.  Sin utdannelse har han fra Universitetet i Tromsø.  
 
 
Det ble ikke utbetalt styrehonorar for 2004.Imidlertid ble Gunnar Foss i en periode leid inn som 
arbeidende styreformann, og han fikk for dette et honorar (lønn og kostnader) på kr 1 012 203 + mva. 
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10. Risikoforhold  
10.1 Generelt 
Alle aksjeinvesteringer er beheftet med risiko. I det følgende presenteres en del risikoforhold som anses som 
relevante for Fjord Marin - konsernet. Beskrivelsen er ikke uttømmende, og forhold som ikke er nevnt kan også 
ha betydning for vurdering av risiko knyttet til verdien av aksjene i Selskapet og til investering i dette. Eventuelle 
investorer bør nøye overveie de nevnte forhold og alle øvrige opplysninger som fremkommer i prospektet når de 
vurderer en investering i Selskapets aksjer. 
 
10.2 Markedsrisiko  
 
Fjord Marin-konsernets virksomhet og lønnsomhet er i stor grad avhengig av etterspørsel og markedspris for 
hvitfisk i Europa. Svingninger i disse forholdene vil kunne ha store utslag på Selskapets forretningsplaner og 
fremtidig lønnsomhet.  
 
Selv om etterspørselen etter hvitfisk hittil oppleves som relativt stabil, har man stadig sett sterk variasjon i priser 
som oppnås i markedet. For å redusere denne risiko arbeider Selskapet målrettet mot å etablere langsiktige 
leveringsavtaler. 
 
Fôrkostnaden er en viktig variabel i torskeoppdrett. På råvaresiden er Fjord Marin-konsernets drift og lønnsomhet 
påvirket av tilgang, priser og vilkår, blant annet for nødvendig fôr til driften, herunder fôrkreditter. 
Fôrprodusentene er i avgjørende grad avhengig av  tilgang på fanget villfisk som råstoff for produksjon av fôr. 
Ettersom villfisk i prinsippet er en begrenset naturlig forekomst kan svingninger og begrensninger i tilgangen til 
villfiskbestanden føre til endringer i tilgang, priser og vilkår for Fjord Marin-konsernets erverv av fôr. Det forskes 
på alternative råvarer (som for eksempel soya), men marint protein vil fortsatt være en sentral ingrediens.   
 
En av de kritiske faktorene ved torskeoppdrett er tilfang av tilstrekkelig yngel av god kvalitet. Produksjon i 
saltvannspoll er sesongavhengig og uforutsigbart. Det forskes imidlertid på intensiv produksjon av yngel i 
innendørs anlegg, men man har ennå ikke full forståelse for de ideelle vilkår for yngelproduksjon. 
Konkurransesiden er preget av etablering og økt produksjon hos flere yngelprodusenter de siste årene, med 
virkning for markedsforholdene for salg av yngel.  
 
Oppdrettstorsken konkurrerer med villfanget torsk. I de perioder det er mye villfanget torsk tilbudt i markedet, vil 
dette kunne virke negativt på prisen for oppdrettstorsk på korte leveranser. I laksenæringen har også 
oppdrettslaksen i noen miljøer blitt oppfattet som av mindreverdig kvalitet i forhold til villfanget laks. Denne type 
mekanisme kan utgjøre en markedsrisiko også innenfor marine arter. 
 
Selskapet søker å minimere valutarisikoen ved handel i fremmed valuta ved å oppta valutalån og inngå 
terminkontrakter. Det er ingen garanti for at slik tiltak til en hver tid vil gi tilstrekkelig beskyttelse mot negative 
konsekvenser av valutasvingninger.  
 
Fra 1. januar 2003 har EU fornyet sin fiskeripolitikk. Denne reformen omfatter også havbruksnæringen. Det vil si 
at EU utviklet en strategi for en bærekraftig utvikling av europeisk fiskeoppdrett. Denne strategien er utformet for 
å styrke oppdrettsnæringens rolle når det gjelder å skape arbeidsplasser og forsyne Europa med fiskeriprodukter 
av god kvalitet på en måte som ikke skader miljøet. Dette kan på sikt øke konkurransen fra EU-oppdrettere av 
marine arter.  
 
10.3 Politisk risiko 
 
Fjord Marin- konsernets virksomhet drives innenfor et område som er gjenstand for offentlig regulering gjennom 
et konsesjonssystem basert på oppdrettsloven. Deler av Fjord Marin- konsernets virksomhet berøres også av 
fiskerilovgivningen  for fangst av villfisk. Gjeldende regelverk om miljøkrav, blant annet utslipp (til miljøet og 
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miljøeffekt av) av yngel- og fiskeoppdrett, legger begrensninger på Fjord Marin- konsernets drift. Også 
produksjonsvilkår og eksport er gjenstand for offentligrettslig regulering.  
 
I tillegg påvirkes rammevilkårene for virksomheten av internasjonale forhold-, og andre internasjonale avtaler. 
Internasjonale traktater som implementeres i Norge, handelsreguleringer, lovgivningsinitiativ og lobbyvirksomhet 
fra organisasjoner kan i fremtiden gi strengere krav til oppdrettsvirksomhet med for eksempel holdforskrifter, 
miljøkrav og tiltak begrunnet i fiskevelferd. 
 
Norske myndigheter arbeider med forslag til ny havbrukslov som vil erstatte bl.a. oppdrettsloven. Den nye loven 
vil antagelig innføre et nytt konsesjonssystem.  
 
Det kan heller ikke utelukkes at økt torskeoppdrett vil medføre myndighetstiltak som 
 

• stopp i tildeling av torskekonsesjoner, 
• fôrbegrensninger og fôrstopp, 
• begrensninger av maksimalt tillatt samlet konsesjonsvolum, osv.  

 
Dessuten hjemler  plan- og reguleringslovgivningen planer og vedtsak som kan  hindre eller begrense 
oppdrettsvirksomhet i kystsonen.  
 
Økt forbruker- og derved lovgiverfokus på mattrygghet er relevant også for fiskeprodukter. Det nye Mattilsynet har 
ansvar for tilsyn med produksjon og bearbeidelse av sjømat, kvalitetssikring av fiskefôr og fiskehelse. Krav til 
merking, krav til angivelse av opprinnelsesland og krav til bedriftsinterne systemer for å dokumentere fiskens 
produksjonshistorie, er aktuelle tiltak.  
 
Det vises for øvrig til redegjørelsen i kapittel 13. 
 
 
10.4  Operasjonell risiko 
 
Oppdrett baserer seg på levende biologiske organismer som innebærer operasjonelle risikofaktorer knyttet til 
naturlige egenskaper som blant annet fiskehelse, deformiteter, sykdomsbekjempelse og medisinering, 
kjønnsmodning og risiko for rømming. 
 
Akvakulturvirksomhet har alltid vært preget av sårbarhet mot forskjellige fiskesykdommer. Dette har vært mest 
fremtredende for lakseoppdrett, og hvitfiskoppdrett har hittil hatt færre problemer. Men med økt omfang av 
torskeoppdrett vil sykdom, parasitter og utfordringer knyttet til medisinering bli en betydelig utfordring. 
 
På rovdyrsiden utgjør sel og rovfugler den mest fremtredende risiko knyttet til tap av smolt og fisk.  
  
Torsk forsøker aktivt å rømme.  I 2003 rømte hele 5 % av all norsk oppdrettstorsk. Tap og rømning av smolt og 
fisk fra anlegg, for eksempel på grunn av vær/naturforhold eller skader/feil ved anlegg, kan resultere i 
begrensninger i produksjonskapasiteten og redusere Selskapets produksjon og evne til å levere produkter til 
markedet, herunder til å oppfylle sine kontraktsforpliktelser.  
 
Rømning av fisk kan av samfunnet vurderes som en miljøtrussel i form av sykdomsspredning og svekking av 
gener hos villfisk som en følge av yngling mellom oppdrettsfisk og villfisk. Det kan ikke utelukkes at 
torskeoppdrett vil påvirke de ville torskebestander. Norske myndigheter har vist stor vilje til å forfølge og ilegge 
sanksjoner ved brudd på (de deler av) regelverket som skal hindre rømning når det gjelder laks. For marine arter 
har slike forhold derimot vært lite fremtredende, men oppdrettsnæringen har et ansvar for å forhindre rømming 
som kan få større fokus. Det er sannsynlig at det på lengre sikt vil kunne kreves kontrollsystemer for sporbarhet 
som vil kunne medføre betydelige kostnader. Det er videre risiko for økte kostnader utløst av konkretisering 
og/eller skjerping avregelverk som skal ivareta fiskens velferd (dyrevernhensyn), jf. Kapittel 13.1.12 nedenfor. 
 
Konkrete tiltak knyttet til fiskesykdomsbekjempelse (for eksempel slaktepåbud) er hjemlet i lov og utgjør en 
operasjonell risiko. 
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Selskapet har relativt nylig foretatt en gjennomgang av sine forsikringsavtaler og er av den oppfatning at disse gir 
en tilfredsstillende forsikringsdekning, herunder av biomassen, basert på de tilbud om dekning som kan oppnås i 
markedet.  Men forsikringen vil ikke innebære full kompensasjon i aktuelle forsikringstilfeller. 
 
Selskapets suksess er avhengig av sine nøkkelmedarbeidere. Det er ingen garanti for at selskapet vil være i 
stand til å tiltrekke seg og beholde nødvendige nøkkelmedarbeidere.  
 
 

10.5  Finansiell risiko 
 
Selskapet er på nåværende tidspunkt avhengig av egenkapitaltilførsel for å kunne realisere og utvikle 
foreliggende forretningsplan. Kapitaltilskuddet som vil fremkomme etter Aksjekapitalforhøyelsen er etter 
foreliggende plan beregnet å skulle gi Selskapet likviditet til å opprettholde drift og utvikling ut 2005. Til tross for 
dette kan det kan ikke utelukkes at Selskapet også vil være avhengig av ytterligere kapitaltilskudd.  
 
Holdingselskapet Fjord Marin ASA vil til enhver tid være avhengig av kontantstrømmer fra datterselskapers drift  
for å kunne dekke sine låneforpliktelser. Midler kan overføres fra datterselskaper ved utbytte, konsernbidrag og 
nedbetaling av konsernintern gjeld. Fjord Marin- konsernets datterselskaper i Tyrkia kan til enhver tid være eller 
bli underlagt reguleringer og begrensninger på disse selskapenes adgang til å utbetale utbytte eller foreta andre 
overføringer.  
 
Selskapet har gjennom sin hovedbankforbindelse, Sparebank1 Nord-Norge, vesentlige engasjementer. Det kan 
ikke utelukkes at det vil oppstå ønske eller behov for eventuelt ytterligere fremmedfinansieringsbehov i fremtiden. 
Forholdet til banken og mulighetene til slik finansiering kan således være av vesentlig betydning for Selskapets 
fremtidige virksomhet.  
 
Det vises for øvrig til pkt. 8.3.3 for en nærmere beskrivelse av selskapets låneforhold.    
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11. Aksjekapital og aksjonærforhold  
 
11.1 Aksjekapital 
Fjord Marin hadde per 29. juni 2005 en aksjekapital på NOK 41.046.735 fordelt på 8.209.347 aksjer, hver 
pålydende NOK 5. Aksjekapitalen er fullt innbetalt og registrert i Foretaksregisteret. Selskapets aksjer er registrert 
i Verdipapirsentralen. Selskapet har én aksjeklasse og alle aksjer er fritt omsettelige.  
 
I ordinær generalforsamling i Fjord Marin den 29. juni 2005 ble det vedtatt å forhøye Selskapets aksjekapital med 
NOK 30.000.000, ved utstedelse av 6.000.000 aksjer, hver pålydende NOK 5 per aksje. Kapitalforhøyelsen er 
todelt:  
 

1. Rettet Emisjon mot Sparebanken 1 Nord-Norge på NOK 15.000.000 ved utstedelse av 
3.000.000 aksjer, hvor aksjeinnskuddet gjøres opp ved motregning mot bankens lån mot 
selskapet på NOK 15.000.000, jf. Asal § 10-2 nr. 1, og  

2. Aksjekapitalforhøyelsen på NOK 15.000.000 ved utstedelse av 3.000.000 aksjer som skal skje 
med fortrinnsrett for Selskapets aksjeeiere etter Asal § 10-4 . 

 
Dette prospektet omfatter kun Aksjekapitalforhøyelsen, jf. punkt - 2- ovenfor. 
 
Etter gjennomføring av Rettet Emisjon og Aksjekapitalforhøyelsen vil Selskapets aksjekapital være NOK 
71.046.735, fordelt på 14.209.347 aksjer, hver pålydende NOK 5. 
 
11.2 Emisjonsfullmakter 
I Selskapets generalforsamling den 29. juni 2005 ble styret gitt fullmakt til å forhøye aksjekapitalen med inntil 
NOK 5.000.000, tilsvarende 1.000.000 aksjer, bl.a. i forbindelse med aksjeopsjonsordning for konsernets ansatte. 
Fullmakten gjelder i to år frem til 9. juni 2007, og  erstatter tidligere avgitte styrefullmakt av 19. september 2003 
(med opprinnelig utløp 19. september 2005). Fullmakten omfatter rett til å fravike aksjonærenes fortrinnsrett etter 
Asal. § 10-4.   
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11.3 Historisk utvikling i aksjekapital og antall aksjer 
Tabellen nedenfor viser historisk utvikling i aksjekapital og antall aksjer i Selskapet.  
 

Type endring Dato   Aksjekapital  Pål. Ant. aksjer 

FM (tidl. MA)            450.000 1.000 450 
Rettet emisjon Fjord Seafood  mar.00 450.000 1.000 1.450 
Rettet emisjon øvrige  mai.00 1.450.000 1.000 6.620 
Fusjon MA, MK, DK  mar.00 6.620.000 1.000 6.737 
Splitt aug.00 6.737.000 10 673.700 
Fusjon FE / FM  mai.00 9.516.000 10 951.600 
Fusjon FM / GA aug.00 9.913.000 10 991.300 
Rettet emisjon  Fjord Seafood  aug.00 11.462.470 10 1.146.247 
Fortrinnsrettsemisjon sep.00 21.462.470 10 2.146.247 
Fisjonsfusjon Akvaplan NIVA nov.00 26.877.220 10 2.687.722 
Rettet emisjon Juliussen/Fieler nov.00 27.580.980 10 2.758.098 
Rettet emisjon  Fjord Seafood  nov.00 31.162.230 10 3.116.223 
Rettet emisjon aksjonærer Inprodeco mai.01 33.093.070 10 3.309.307 
Rettet emisjon MNOK 100 sep.01 49.638.390 10 4.963.839 
Rettet emisjon Øzlet Gøle apr.02 50.022.000 10 5.002.200 
Rettet emisjon aksjonærer Loppa Fisk apr.02 50.271.270 10 5.027.127 
Fisjonsfusjon JE Johnsen Invest  apr.02 51.652.470 10 5.165.247 
Fusjon Inprodeco jul.02 51.935.400 10 5.193.540 
Rettet emisjon mot aksjonærer i TMY  aug.02         52.093.470 10 5.209.347 
Nedskriving av aksjekapitalen sep. 03 26.046.735 5 5.209.347 
Fortrinnsrettemisjon sep. 03 41.046.735 5 8.209.347 
  
          
 
11.4 Stemmerett 
Aksjene er likeberettiget i enhver henseende, og hver aksje gir én stemme på Selskapets generalforsamling.  
 
11.5 Omsettelighet og eierstruktur 
Fjord Marin hadde per 01. juni.2005 totalt 74 aksjonærer, hvorav 9 aksjonærer eide mer enn 100.000 aksjer. 
Tabellen inntatt på neste side viser en oversikt over de 15 største aksjonærene i Selskapet per 01. juni  2005. 
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  AKSJONÆR  Ant. Aksjer Eierandel Eierandel akk. 

1   TORGNES AKVA AS 4 528 829 55,17 % 55,17 % 
2   FOUR SEASONS PRIVATE EQUITY AS         1 191 186 14,51 % 69,68 % 
3   GRIEG SEAFOOD AS 354 739 4,32 % 74,00 % 
4   AKVASOLID AS 351 914 4,29 % 78,28 % 
5 HÅKON  GRANDE          197 500 2,41 % 80,69 % 
6 REIDULF  JULIUSSEN           162 442 1,98 % 82,67 % 
7   GRIEG ROGALAND AS        137 181 1,67 % 84,34 % 
8   BRØNNØY FISKERISELSKAP AS         108 566 1,32 % 85,66 % 
9   TORGNES AS 105 900 1,29 % 86,95 % 

10   THOR'S HAMMER AS           92 073 1,12 % 88,07 % 
11  JOHANNES WILHELM   KÔGELER            88 602 1,08 % 89,15 % 
12   HELGELAND VEKST AS           78 795 0,96 % 90,11 % 
13   SÅKORNINVEST NORD AS           78 794 0,96 % 91,07 % 
14   NIVA          54 148 0,66 % 91,73 % 
15   FJORD MARIN INVEST AS          42 277 0,58 % 92,31 % 

    SUM 15 STØRSTE AKSJONÆRER 7 577 946 92,31 % 92,31 % 
    ØVRIGE        631 401 7,69 % 7,69 % 

    TOTALT 
 

8 209 347 100,00 % 100,00 % 
 
 

 

11.6 Aksjonærpolitikk 
Styret og ledelsen legger vekt på å holde en god dialog med aksjonærene i Fjord Marin ASA.  
 
Selskapet har som målsetning at den faste rapportering vil bestå av en årsrapport og 3 kvartalsrapporter. 
 
Selskapets aksjer er registrert i Verdipapirsentralen. Hver aksje har én stemme.  
 
Aksjonæravtaler 
 
Fjord Marin ASA 
 
Styret i Fjord Marin ASA kjenner til at det eksisterer en aksjonæravtale som omfatter 3.982.345 av  Selskapets 
aksjer. Denne omfatter blant annet flere av selskapets største aksjonærer: Torgnes Akva AS, Grieg Seafood AS, 
Four Season Private Equety AS, Håkon Grande, Reidulf Juliussen, Reinhold Fieler, Thors Hammer AS og Thor 
Arne Talseth. Avtalen regulerer blant annet valg av styremedlemmer i Selskapet ved at noen av partene får rett til 
å nominere styremedlemmer. Part som selger aksjer i Selskapet har under visse forutsetninger plikt til å sørge for 
at kjøper tiltrer aksjonæravtalen. 
 
Fjord Marin Tyrkia 
 
Fjord Marin har kommet til enighet med Norfund om hovedpunktene i en ny aksjonæravtale vedrørende selskapet 
Fjord Marin Tyrkia. Aksjonæravtalen er underlagt samarbeids- og restruktureringsavtale beskrevet i punkt 8.3.3, 
og erstatter tidligere inngått aksjonæravtale mellom Fjord Marin og Norfund. Aksjonæravtalen gir Norfund visse 
rettigheter i forbindelse med selskapsmessige endringer i både Selskapet og Fjord Marin Tyrkia. 
 
Dersom Selskapet ønsker å selge aksjer i Fjord Marin Tyrkia må det innhentes skriftlig samtykke på forhånd, og 
Norfund har forkjøpsrett ved slik overdragelse.  
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Ved salg av aksjer i Fjord Marin Tyrkia fra Fjord Marin har Norfund rett til å selge en tilsvarende andel av sine 
aksjer (tag along). Videre har Norfund rett til å kreve at Fjord Marin selger sine aksjer til tredjepart dersom 
Norfund selv selger sine aksjer (drag along). I tilfelle av utøvelse av Norfund’s drag along-rettighet har Fjord 
Marin forkjøpsrett. 
 
Forkjøpsretten og tag along-rettigheten gjelder ikke ved overdragelse av aksjene i Fjord Marin Tyrkia fra Fjord 
Marin til et annet selskap i Fjord Marin konsernet. 
 
Dersom det gjennomføres emisjoner i Fjord Marin Tyrkia til kurs som ligger under den kurs for aksjene som er 
betalt av Norfund, skal Norfund ha rett til å tegne så mange aksjer til pålydende at gjennomsnittskursen for 
samtlige aksjer ervervet av Norfund tilsvarer emisjonskursen i den etterfølgende emisjonen (full ratchet). 
 
Ved børsnotering av Selskapet skal Norfund ha rett til å konvertere sine aksjer i Fjord Marin Tyrkia til aksjer i 
Fjord Marin. Verdien av aksjene skal settes lik markedsverdien, men likevel ikke lavere enn forholdsmessig andel 
av verdien av Fjord Marin Tyrkia, fastsatt etter en nærmere definert verdsettelsesmetode. 
 
Norfund har videre rett til å selge aksjene i Fjord Marin Tyrkia til Selskapet ved visse begivenheter (put option). 
Etter 1. januar 2008 kan Norfund når som helst utøve sin put opsjon. Prisen ved utøvelse skal settes til 
markedspris etter avtale mellom partene, men dersom enighet ikke oppnås skal prisen fastsettes ved 
verdsettelse foretatt av uavhengig tredjepart (men likevel ikke lavere enn et nærmere bestemt minimumsbeløp). 
Før 1. januar 2008 kan Norfund utøve opsjonen i tilfelle fusjon av eller kontrollskifte i Fjord Marin Tyrkia eller 
Selskapet. Dersom tredjepart erverver mer enn 50 % av aksjene i Fjord Marin Tyrkia har Norfund tilsvarende put 
option. Ved utøvelse i sistnevnte tilfelle skal prisen tilsvare minst Norfunds samlede investering med tillegg av 7 
%. rente p.a. Norfund kan og før 1. januar 2008 utøve sin put option dersom Fjord Marin misligholder, eller det 
ikke lykkes å reforhandle (når det er rettmessig å kreve en reforhandling) de salgsavtaler og/eller 
forvaltningsavtaler Fjord Marin har med Fjord Marin Tyrkia. 
 
Samtlige av Norfunds aksjer i Fjord Marin Tyrkia skal være preferanseaksjer som gir Norfund en fortrinnsrett til et 
nærmere bestemt beløp ved oppløsning eller salg av Fjord Marin Tyrkia. Fjord Marin skal før Norfund mottar 
utdeling på, eller vederlag for sine preferanseaksjer, ha fortrinnsrett til å motta et nærmere fastsatt beløp. 
 
Norfund er berettiget til å nominere minst et styremedlem i Fjord Marin Tyrkia og et styremedlem i hvert selskap 
som kontrolleres av Fjord Marin Tyrkia, og skal så lenge de opprettholder en eierandel på minst 10 % ha negativ 
kontroll ved visse selskapsmessige beslutninger i Fjord Marin Tyrkia. 
 
Fjord Marin eller øvrige selskaper i Fjord Marin konsernet må ha samtykke fra Norfund for å foreta investeringer 
som kan være i konflikt med virksomheten til Fjord Marin Tyrkia og/eller dets datterselskaper. På nærmere vilkår 
har Norfund rett til å delta i slike investeringer.  
 
Avtalen har og bestemmelser om informasjonsflyt og rapporteringsplikt fra Fjord Marin Tyrkia til Norfund.  
 
Omsetning av aksjer i Selskapet 
 
I henhold til selskapets vedtekter foreligger det ingen restriksjoner på omsetningen av aksjer i Fjord Marin ASA. 
Styret og ledelsen har forøvrig ingen konkrete planer som kan bidra til å skape økt likviditet i Selskapets aksjer. 
 
Utbytte 
Styret og ledelsen vil løpende vurdere Selskapets balanse i forhold til de målsetningene som Fjord Marin ASA til 
enhver tid har.  Dersom det anses formålstjenlig for aksjonærene og selskapet vil styre foreslå for general - 
forsamlingen at det deles ut utbytte. Styret forventer imidlertid at det for et selskap med definerte vekstmål  slik 
selskapet har, ikke vil være hensiktsmessig å utbetale utbytte de nærmeste årene. 
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12. Skattemessige forhold  
 
12.1 Generelt 
 
Nedenstående sammendrag av enkelte skattemessige forhold er basert på gjeldende norsk lovgivning per dato 
for Prospektet. Sammendraget er ment som en generell veiledning, og gir ingen fullstendig beskrivelse av alle 
aktuelle skattebestemmelser som vil kunne være relevante. Aksjonærer kan være underlagt 
spesialbestemmelser, og den enkelte oppfordres til å konsultere sine egne skatterådgivere for å fastslå om det 
kan foreligge konkrete forhold som gir et annet resultat enn det som følger av dette sammendrag. 
 
Aksjonærer skattemessig hjemmehørende i utlandet behandles særskilt til slutt under dette hovedpunkt. 
Aksjonærer som er skattemessig bosatt i utlandet eller som på annet grunnlag kan være i en spesiell 
skatteposisjon, bør kontakte sine profesjonelle rådgivere. 
 
12.2 Aksjonærer skattemessig bosatt i Norge 
 
Beskatning ved innløsning av tegningsrettigheter 
 
Rettighetshaver til tegningsrett som benytter denne til å erverve nye aksjer anses ikke for å ha realisert noen 
gevinst i forbindelse med tegning av nye aksjer. Innløsning av tegningsrett utløser således ikke beskatning.  
 
Utbyttebeskatning – selskapsaksjonærer 
 
Aksjonærer som er aksjeselskaper og likestilte selskaper har ikke skatteplikt for utbytte mottatt på aksjer i 
selskaper hjemmehørende i EØS-området. 
 
Utbyttebeskatning  - personlige aksjonærer 
 
Utbytte som mottas av aksjonærer som er privatpersoner er i utgangspunktet skattepliktig til Norge som 
alminnelig inntekt med en skattesats på 28%. Gjennom reglene om godtgjørelsesfradrag får aksjonærene et 
skattefradrag som tilsvarer den skatt som pålegges utbyttet. Godtgjørelsesfradraget medfører at mottatt utbytte i 
realiteten er skattefritt på aksjonærens hånd. Reglene om godtgjørelsesfradrag blir fjernet fra og med inntektsåret 
2006.  
 
Fra og med inntektsåret 2006 vil personlige aksjonærer skattlegges etter aksjonærmodellen med en sats på 28% 
for mottatt utbytte som overstiger et skjermingsfradrag. Skjermingsfradraget skal tilsvare en normert risikofri 
avkastning og beregnes med utgangspunkt i den enkelte aksjes anskaffelsesverdi, med tillegg av akkumulert 
RISK (se nedenfor) i aksjonærens eiertid frem til 1. januar 2006, multiplisert med en skjermingsrente. Ubenyttet 
skjermingsfradrag kan fremføres med rente til påfølgende år. 
 
Beskatning ved realisasjon av aksjer – selskapsaksjonærer 
 
Aksjonærer som er aksjeselskaper eller likestilte selskaper har ikke skatteplikt for gevinster som stammer fra 
realisasjon av aksjer i selskaper hjemmehørende i EØS-området, mens tap pådratt gjennom slik realisasjon ikke 
gir skattemessig fradragsrett. Kostnader pådratt i forbindelse med kjøp og salg av aksjer er ikke skattemessig 
fradragsberettiget. 
 
Beskatning ved realisasjon av aksjer – personlige aksjonærer 
 
For personlige aksjonærer vil realisasjon av aksjer medføre en skattepliktig gevinst eller et fradragsberettiget tap i 
realisasjonsåret. Skatteplikt for gevinst og fradragsrett for tap inntrer uavhengig av eiertid og det antall aksjer som 
selges. Gjeldende skattesats er 28%. Skattepliktig gevinst fastsettes med utgangspunkt i vederlaget for aksjene 
fratrukket aksjenes skattemessig inngangsverdi. Skattemessig inngangsverdi på aksjene beregnes på bakgrunn 
av anskaffelsesverdien. Anskaffelsesverdien utgjør i utgangspunktet det beløpet som er betalt for aksjene. 
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Utgifter til megler mv ved kjøp og salg av aksjer er fradragsberettiget i alminnelig inntekt i realisasjonsåret. 
Dersom aksjonær eier aksjer i selskapet anskaffet til forskjellig tidspunkt, anses den først ervervede aksje for å 
være realisert først (FIFU-prinsippet). 
 
Anskaffelsesverdien skal justeres for aksjens forholdsmessige andel av endringen i selskapets tilbakeholdte 
skattlagte kapital i aksjonærens eierperiode, såkalt RISK-regulering, RISK beregnes per 1. januar i ligningsåret. 
Inntektsåret 2005 vil være siste året det beregnes RISK. 
 
For personlige aksjonærer skal aksjegevinster beskattes etter aksjonærmodellen fra og med inntektsåret 2006. 
Denne modellen innebærer at gevinst ved realisasjon av aksjer regnes som skattepliktig inntekt, mens tap er 
fradragsberettiget. Ubenyttet skjerming på den enkelte aksje (jf utbyttebeskatning ovenfor) kommer imidlertid til 
fradrag ved beregning av gevinst og tap.  
 
Formuesbeskatning 
 
Verdien av aksjer inngår i grunnlaget for beregning av formuesskatt. Ikke-børsnoterte aksjer verdsettes som 
hovedregel til 65% av aksjenes forholdsmessige andel av selskapets samlede skattemessige formuesverdi 1. 
januar året før ligningsåret, fordelt etter pålydende. 
 
Marginalskatt på formue er for tiden 1,1 %. 
 
Norske aksjeselskaper er ikke pliktige til å svare formuesskatt. 
 
12.3 Investorer skattemessig bosatt i utlandet 
 
Beskatning ved innløsning av tegningsrettigheter 
 
Rettighetshaver til tegningsrett som benytter denne til å erverve nye aksjer anses ikke for å ha realisert noen 
gevinst i forbindelse med tegning av nye aksjer. Innløsning av tegningsrett utløser således ikke beskatning.  
 
Utbyttebeskatning 
 
Utbytte som utdeles til aksjonærer bosatt i utlandet vil i utgangspunktet være underlagt norsk kildeskatt. Denne 
kildeskatten trekkes fra utbytte ved utdeling fra selskapet, slik at aksjonærene mottar netto utbytte etter at 
kildeskatt er fratrukket. 
 
Det skal i utgangspunktet trekkes 25% kildeskatt etter norsk intern rett. Dersom den rettmessige eier av aksjene 
er bosatt i en stat som har skatteavtale med Norge, vil den kildeskatt som skal trekkes som hovedregel være 
redusert, normalt til 15 %. Ved selskapers eie av større aksjeposter, kan kildeskatten være ytterligere redusert.  
 
Som en konsekvens av innføringen av fritaksmetoden, skal det ikke trekkes kildeskatt på utbytte som utbetales til 
selskaper som er likestilte med aksjeselskaper og som er hjemmehørende i andre EØS-land.   Ifølge Stortingets 
skattevedtak for inntektsåret 2005 skal det ikke ilegges kildeskatt ved utdeling av utbytte til personlige aksjonærer 
bosatt i EØS. For inntektsåret 2006 har Finansdepartementet fremmet forslag om at personlige aksjonærer bosatt 
i EØS-land skal innrømmes skjermingsfradrag etter tilsvarende prinsipper som gjelder for personlige aksjonærer 
bosatt i Norge. 
 
 
Dersom en aksjonær som ikke er skattemessig bosatt i Norge driver virksomhet i Norge og aksjene er tilknyttet 
denne virksomheten, skal utbytte beskattes på samme måte som for en aksjonær som er skattemessig bosatt i 
Norge, jf ovenfor. 
 
Eventuell beskatning av utbytte i aksjonærens bostedland må utledes av vedkommende lands egen 
skattelovgivning. Dobbeltbeskatning vil normalt avverges gjennom eventuell skatteavtale mellom Norge og den 
aktuelle aksjonærens bostedsland. 
 


