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Adalatrioi

Hér fara 4 eftir helstu athugasemdir Hagrannsokna vid skyrslu Analytica asamt
meginnidurstodu. Nanari rokstudning fyrir einstokum athugasemdum er ad finna i peim
koflum skyrslunnar sem visad er til i hornklofum.

. Su adferdafraedi sem beitt er 1 skyrslu Analytica heefir ekki til ad meta tjon af meintu
samradi Eimskips og Samskipa. [Kafli 2]

Fyrir pessari nidurstodu eru tveer megindstedur:

(1)  Til ad finna fullkomid samkeppnisverd fyrir pjonustu skipafélaganna er
naudsynlegt ad hafa skyra mynd af framleidslukostnadi peirra og afkastagetu a
hverjum tima. I skyrslu Analytica er ekki gerd nein tilraun til ad meta pessi atridi.
bao er ekki einu sinni minnst 4 pau. bvi er 6hugsandi ad mat Analytica geti verid
neerri lagi. [Kafli 2, lidur I1]

(2) Analytica aflar einungis gagna um verdbreytingar (med hjalp visitalna). Gogn um
verobreytingar, hversu g60 sem pau kunna ad vera, fela hins vegar ekki i sér
upplysingar um verd. [Kafli 2, lidur ]

. bessir tveir meinbugir 4 grunnadferdafredi Analytica eru svo djupstaedir ad engin von
er til pess a0 athugun fyrirtaekisins geti skilad marktaeku mati 4 tjoni vegna meintra
samkeppnisbrota Samskipa og Eimskips. [Kafli 2, bls.5]

. Auk pverbrestanna i grunnadferdafradi Analytica er ymislegt adfinnsluvert vid
efnismedferd i skyrslu Analytica. [Kafli 3]

o Mat Analytica 4 proun verds fyrir pjonustu skipafélaganna byggist 4 mjog
takmorkudum gognum (gjaldskra fyrir vissa pjonustupaetti Samskipa en engum
gdgnum um verdproun sjoflutninga) og er pvi afar 6areidanlegt. [Kafli 3.1]

o Analytica gefur sér pa forsendu ad verd fyrir pjonustu skipafélaganna hefdi att ad
fylgja visitolu neysluverds (VNV). Pessi forsenda er hins vegar fjarri
raunveruleikanum og leidir til villandi nidurstadna. [Kafli 3.2]

o Analytica telur ad Baltic Dry visitalan gefi nothefa mynd af pvi hvernig erlent verd
fyrir skipaflutninga hlidsteda flutningum islensku skipafélaganna hefoi att ad
proast. Svo er alls ekki. Alpjodleg verd i gdmaflutningum 4 Nordur Atlantshafi
proast allt 60ru visi en Baltic Dry visitalan. [Kafli 3.3]

o  Opinberar verdvisitolur sem nar komast kostnadi vid skipaflutninga en VNV (p.e.
VNV én husnadis, visitolur innflutningsverds, visitolur medalgengis og oliuverds)
haekka allar miklu meira en VNV og jafnvel umfram mat Analytica &
verdhaekkunum skipafélaganna. [Kaflar 3.2, 3.4 og 3.5]

o Gogn pau um afkomu islensku skipafélaganna og erlendra skipafélaga sem
Analytica birtir eru badi rong og villandi. Réttari gégn syna ad afkoma islensku
skipafélaganna er svipud og sist betri en evropskra skipafélaga.

[Kafli 3.6]

. Nokkur alvarleg mistok virdast vera i utreikningum og alyktunum i skyrslu Analytica.
beirra 4 medal ma nefna: [Kafli 3.7]

o Midad vid forsendur Analytica myndi meint ofverdlagning skipafélaganna haekka
VNV um 0,47% en ekki 0,70% (eda 1,31%) eins og Analytica telur.  [Kafli 3.7.1]



o Midad vid forsendur Analytica er meintur vidbotarkostnadur vidskiptavina
skipafélaganna rétt reiknadur um pridjungi leegri en Analytica telur.  [Kafli 3.7.2]

o Midad vio forsendur Analytica er kostnadarauki innflytjenda ofmetinn ad sama
skapi. Par vid batist ad par sem sami kostnadur hefur pegar verid talinn falla &
neytendur er hér um tvitalningu ad raeda. [Kafli 3.7.3]

o Analytica telur ranglega ad neytendur verdi fyrir kostnadi vegna hakkunar
verdtryggora lanasamninga i kjolfar heekkunar & VNV. Hakkunin er jafnframt
verulega ofmetin vegna pess ad hakkun VNV er rangt reiknud. [Kafli 3.7.4]

o Reikningar Analytica 4 svokolludu ,,allratapi eru rangir. Rétt reiknud nidurstada
midad vid forsendur Analytica er um 122. m. kr. eda lidlega 3% af pvi sem
Analytica telur. [Kafli 3.7.5]

o Ofangreindar leidréttingar 4 treikningum Analytica midast vid forsendur
Analytica sem rik asteda er til ad efast um. Hinar leidréttu tolur ma pvi alls ekki
skoda sem mat 4 réttum steerdoum. [Kafli 3.7.6]

Meginnidurstada

Hagrannsoknir telja ad ofangreindir vankantar 4 skyrslu Analytica séu svo alvarlegir ad
skyrslan 1 heild sé 6nothaf sem mat 4 tjoni vegna meintra samkeppnisbrota Samskipa og
Eimskips.




1. Inngangur

bann 21. februaar sl. lagdi radgjafarfyrirtaekid Analytica ehf. fram greinargerd er nefnist
Frummat 4 tjoni vegna samkeppnisbrota Samskipa og Eimskips (Analytica 2024).
Greinargerd pessi, sem Analytica kallar minnisblad, var ritud ad beidni Félags
atvinnurekenda, Neytendasamtakanna og VR. I adfararordum er tekid fram ad verkbeidendur
hafi 6skad eftir ad Analytica maeti ,,tjon sem atvinnulif og neytendur hafa ordid fyrir vegna
6logmaets samrads Samskipa og Eimskips 4 d&runum 2008 til 2013, sbr. skyrslu
Samkeppniseftirlitsins (SE) dags. 31. agust sl. [p.e. 2023] ,,Brot Samskipa gegn banni vid
6logmetu samradi““. Jafnframt var tekid fram ad verkbeidandi hefoi 6skad eftir ,,a0 4 pessu
stigi yrdi matid byggt 4 tiltolulega einfaldri nalgun og midad vid gégn sem finna maetti i
skyrslu SE.*

Pann 23. april sl. 6skadi Eimskipafélag Islands hf. eftir pvi ad Hagrannsoknir sf. teekju ad sér
a0 yfirfara med skipulegum heetti ofangreint minnisblad fra Analytica ehf. med pad fyrir
augum ad stadfesta og eftir atvikum gera athugasemdir vid efnispaetti pess. Oskad var eftir ad
pessu verkefni yrdi lokid sem fyrst. Ad 6dru leyti var vinnu Hagrannsokna engin frekari
takmork sett. Fyrirteekinu var pvi frjalst ad taka & vidfangsefninu eins og pad taldi efni mals
standa til. Jafnframt veitti Eimskipafélagid pann adgang ad innri gognum fyrirteekisins sem
Hagrannsoknir t6ldu porf a.

Sem fyrr greinir setur Analytica { a0faraordum ad greinargerd sinni skyra fyrirvara um mat
sitt og vinnubrégd. Pannig sér Analytica astadu til pess ad taka fram ad verkbeidandi hafi
oskad eftir (1) einfaldri nalgun og (ii) ad midad yrdi vid gégn sem finna meetti i skyrslu
Samkeppniseftirlitsins. Torvelt er ad skilja petta 6druvisi en svo ad Analytica hefdi kosid ad
haga vinnu sinni med 6drum hetti og leita gagna vidar ef verkbeidandi hefoi ekki sett pessi
skilyrdi. Vaentanlega er pad til ad hnykkja 4 somu abendingu ad Analytica kys ad kalla mat
sitt frummat.

bratt fyrir ofangreinda fyrirvara Analytica um vinnu sina og mat hafa télulegar nidurstodur
greinargerdarinnar verid settar fram og tulkadar fyrirvaralaust af verkbeidendum m.a. i
fréttatilkynningu daginn eftir ad skyrslunni var skilad (sja Félag atvinnurekenda 2024,
Neytendasamtokin 2024) og i framhaldi af pvi i fjolmidlum. { samfélagi par sem opinbert
vald 4 rikan patt i ad mota starfsskilyroi fyrirtaekja og atvinnuvega skiptir mjog miklu mali ad
upplysingar um atvinnulifid séu i sem nanustu samraemi vid hagfredilegar stadreyndir. betta
a vid um skipaflutninga ekki sidur en adra atvinnuvegi. Af pessum sokum hafa
Hagrannsoknir talid 6hjakvaemilegt, pratt fyrir fyrirvara Analytica, ad skoda efni
greinargerdarinnar fra strongu hagfradilegu sjonarhorni.

Framsetning efnis i pessum athugasemdum er i adalatridum sem hér segir:  6drum kafla er
fari0 yfir grundvallaratridin i peirri adferdafraedi sem Analytica beitir vid mat sitt. Komist er
ad peirri nidurstodu ad henni sé abotavant i mjog veigamiklum atridum. { pridja kafla
greinargerdarinnar er athyglinni beint ad einstokum atridum i pvi hvernig Analytica utfaerir
mat sitt. Nidurstadan er ad par sé einnig margt sem betur metti fara. Pessir tveir meginkaflar
greinargerdarinnar eru studdir nokkrum vidaukum par sem pess er freistad ad utskyra nanar
teeknileg atrioi.



2. Um aoferdafraeoi Analytica

Augljost er ad tjon vegna rangrar verdlagningar er mismunurinn 4 réttu og rongu verdi
margfaldad med videigandi magni. Til ad meta steerd sliks tjons er pvi naudsynlegt ad finna
(1) rétta verdid, (i1) ranga verdid og (iii) viokomandi magn.

St grunnadferdafredi sem Analytica beitir 1 skyrslu sinni er hins vegar nokkud énnur:

1

1. Lagt er mat 4 hvernig verdid a flutningspjonustu skipafélaganna tveggja hefdi att ad
proéast, p.e. breytast yfir tima. Til haeegdarauka mé kalla pad mat Ap*, (par sem taknid
A visar til hlutfallslegrar breytingar og p* til hins ,,rétta* verds).

2. Lagt er mat & proun verdsins i reynd. P4 proun ma til haegdarauka kalla Ap°.

3. Mismunurinn 4 préun pessara tveggja verda, p.e. Ap°-Ap*, er talinn verdhakkun
vegna samradgs.

bessi grunnadferdafraedi Analytica hefur a.m.k. tvo meirihattar veikleika:

[. Melingar a hlutfallslegum breytingum duga ekki

Til a0 meela tjon vegna dvideigandi eda ,,rangrar® verdlagningar er 6hjakvaemilegt ad
mala mismuninn & peirri verdlagningu og ,,réttri verdlagningu. bad neegir alls ekki ad
bera saman breytingar (hvort sem par eru hlutfallslegar eda ekki) i pessum verdum. Slikar
breytingar segja nefnilega ekkert um verdin sjalf eda hver mismunur peirra geti verio.

Einfalt toludemi @tti ad naegja til ad syna petta. Gerum til ad mynda rad fyrir ad fyrir liggi
ad raunverulega verdid hafi vaxid um 10% yfir eitthvad timabil en rétta verdid ekkert. Af
pessum upplysingum er med 6llu dleyfilegt ad draga pa alyktun ad raunverulega verdid sé
ordid 10% haerra en rétta verdid i lok timabilsins. Til ad sja pad nagir ad gera t.d. rad fyrir
a0 raunverulega verdid hafi verid 0,9 i upphafi og rétta verdid 1,0. Pad pydir ad pratt fyrir
haekkunina er raunverulega verdid enn undir rétta verdinu i lok timabilsins. Audvelt er ad
sja ad adrar forsendur um upphaflegu verdin (nema ad pau séu jofn) leida til hlidstaedra
nidurstadna.

betta einfalda tdludemi synir ad st grunnadferdafraedi sem beitt er i skyrslu Analytica
dugir ekki til ad leggja mat & hvort um um ohafilega haa verdlagningu sé ad reda eda ekki
og enn sidur til ad meta tjon af hennar voldum. Til ad komast ad slikum nidurstodum purfa
miklu meiri upplysingar ad koma til.

Almennt talad er pad naudsynleg (en alls ekki nagileg) forsenda fyrir pvi ad su
adferdafraedi Analytica ad byggja 4 hlutfallslegum breytingum i verdum geti skilad réttri
nidurstodu ad markadsverdid hafi i upphafi verio rétta verdid.

Hin dulda forsenda fyrir réttmaeti pessa pattar 1 grunnadferdafraedi Analytica er med 60rum
ordum su ad i upphafi reikningstimabilsins, p.e. jini 2008, hafi verdid fyrir
flutningapjonustu skipafélaga verid fullkomid samkeppnisverd. Su forsenda virdist
langsott ekki sist med tilliti til efnahagsastandsins og rekstrarstodu Eimskips 4 peim tima. {
Ollu falli er naudsynlegt ad stadfesta med videigandi gdgnum ad svo hafi verid.

1

bessi grunnadferdafraedi kemur pegar fram a bls. 3 og 4 1 MA og er dregin saman i mynd 1.
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I1. EKkKi skeytt um kostnad og flutningsmagn

[ vidauka C vid pessa samantekt er tfaert einfalt likan af pjodhagslega hagkvaemri
verdlagningu i skipaflutningum, en pjodhagslega hagkvaem verdlagning er audvitad pad
sem fullkomin samkeppni & ad tryggja. betta likan, pott einfalt s€, synir ad pjodhagslega
hagkvem verdlagning er haeglega talsvert flokin. Verd geta ymist hakkad eda leekkad yfir
tima einvérdungu vegna breytinga i flutningsmagni. Pannig geta verohakkanir umfram
almennar verdhakkanir stafad af minna flutningsmagni og verid i samremi vid fullkomna
samkeppni. ba geta miklar verdhaekkanir og jafnvel mikill hagnadur skipafélaga fyllilega
samraemst fullkominni samkeppni og pjodhagslega hagkvaemri verdlagningu. Pad eina
sem til parf er ad eftirspurn sé timabundid umfram afkastagetu.

bessum nidurstddum er nanar lyst i medfylgjandi mynd sem syna pjodhagslega
hagkvemustu verdlagningu 4 hverjum tima midad vido mismunandi flutningsmagn og
flutnings- eda afkastagetu (sja ndnar vidauka C).

Mynd 1.1
Samfélagslega hagkvaemasta verdlagning (Pykkur svartur ferill)
(Afkastageta: Q)

A Jadarkostn-
\Vero, adur, C,(q,k)
kr. —
Meodalkostn-

adur,C(qg,k)/g

Q g, magn

f mynd 1.1 er dreginn jadarkostnadur og medalkostnadur vid skipaflutninga sem fall af
flutningsmagni. Afkastageta eda flutningsgeta sem fyrir liggur 4 hverjum tima er tdknud
med Q. S¢é flutningsmagn tiltdlulega 1iti0 er pjodhagslega hagkvaemasta verd
medalkostnadur & flutningseiningu. Verdid getur ekki ordid leegra pvi pa myndi starfsemin
leggjast af. begar flutningsmagn verdur negilega mikid (umfram pad sem samsvarar
lagmarki medalkostnadar) fylgir pjodhagslega hagkvamasta verd jadarkostnadi. Par sem
flutningsmagn getur ekki verid umfram afkastagetu verdur pjodhagslega hagkvaemasta
verd ad hakka med eftirspurninni pegar atkastagetunni er nad pvi 6fullnaegd
umframeftirspurn er pjodhagslega 6hagkvam. bjodhagslega hagkvamasta verd skapar
hagnad i flutningastarfseminni pegar verdid er yfir medalkostnadi en pad getur haeglega att
sér stad eins og myndin synir.



Ofangreint likan er audvitad afskaplega einféldud mynd af raunverulegum
skipaflutningum. Adalaltridid er p6 ad petta einfalda likan synir svo ekki verdur um villst
ad til ad finna pjodhagslega hagkvaemustu verdlagningu i skipaflutningum er i pad minnsta
naudsynlegt ad pekkja:

(1) Kostnadinn vid starfsemina.
(1) Umfang flutninganna.
(ii1)) Flutningsgetu (afkastagetu) & hverjum tima.

[ peirri adferdafraedi sem beitt er i skyrslu Analytica er enginn af pessum lykilpattum
skodadur. Med peirri adferdafradi er pvi ekki unnt ad leggja skynsamlegt mat a
bjodhagslega videigandi verd i umraeeddum skipaflutningum.

Ofangreindir tveir veikleikar eru pess edlis ad hvor peirra fyrir sig naegir til ad gera matid i
skyrslu Analytica marklaust. Fyrri veikleikinn (veikleiki I) pydir ad gdgn pau sem leidd eru
fram 1 skyrslu Analytica geta ekkert sagt um hvort verd fyrir flutningspjénustu Eimskips
proast 1 att til eda fra ,,réttu* verdi 4 pvi timabili sem til skodunar er. Sidari veikleikinn pydir
a0 ekkert 1 framl6gdum gdgnum getur synt hvort markadsverdid hafi verid 6edlilega hatt eda
lagt 4 timabilinu.

Vid framkvaemdina 4 grunnadferdafraeedinni i skyrslu Analytica er einnig naudsynlegt ad gera
alvarlegar athugasemdir. Per athugasemdir eru raktar i kafla 3 hér ad nedan.



3. Einstakir efnispaettir

Hér a eftir er ad finna athugasemdir vid einstaka efnispatti i skyrslu Analytica. Athugasemdir
pessar sntia badi ad efnistokum 1 skyrslunni og utreikningum. Hér er adeins tekid a
adalatridum og pvi ekki um ad reda temandi Uttekt a 6llum peim atridum sem gera maetti
athugasemdir vid.

3.1 Mat a préun gjaldskrar a timabilinu 2008-2013

Lykilpattur i mati Analytica & meintu tjoni vegna markadsatferlis skipafélaganna er mat
fyrirtekisins 4 gjaldskrarbreytingum skipafélaganna 2008-2013. Analytica byggir petta mat a
gdgnum um gjaldskrarbreytingar skipafélaganna i skyrslu Samkeppniseftirlitsins (SKE),
,.Brot Samskipa gegn banni vid 6l6gmztu samradi*, adallega a 14. bindi peirrar skyrslu. 1
toflu 2 1 skyrslu Analytica ,,proun gjaldskrar Samskipa i flutningum — reiknud arsmedaltol
visitalna SE* eru syndar prja visitélur sem nefndar eru Sjoflutningar+, Landflutningar og
Flutningsmidlun. Pessar prja visitdlur eru nedst i toflunni teknar saman i vegid medaltal, en
Sjoflutningar+ vega par pyngst, ad jafnadi um 65-70% (skv. toflu 1 i skyrslu Analytica).?

Mikilvaegt a0 atta sig & pvi ad té€0 visitala gjaldskrar sjoflutninga (Sjoflutningur+) byggir alls
ekki 4 gjaldskra eda verdi fyrir sjofrakt® heldur eingéngu pvi sem SKE kallar pjonustugjold i
innflutningi, annars vegar, og pjonustugjold i utflutningi, hins vegar. Pad er pvi rangnefni og
afskaplega villandi ad kenna pessa visitdlu vid sjoflutninga, en sem fyrr greinir eru
sjoflutningar (p.e. sjalf sjofraktin) um 65-70% af heildarveltu skipafélaganna og pvi
vantanlega nalagt pvi sama hlutfall af kostnadi vidskiptavina peirra.

En hver eru pa pessi pjonustugjold 1 innflutningi og Gtflutningi sem Analytica kallar
Sjéflutninga+? Um pau er ytarlega fjallad i fyrrnefndu 14. bindi skyrslu SKE bls. 3070-3076.
bar eru tilgreindir 27 gjaldskrarlidir vegna utflutnings (nedanmalsgrein 6753) og 25 vegna
innflutnings (nedanmalsgrein 6748). Pessi gjaldskrarlidir luta fyrst og fremst ad verkum i
hofnum i tengslum vid affermingu (uppskipun) og fermingu (utskipun) 4 fslandi.*

Athyglisvert er a0 tekid er sérstaklega fram i skyrslu SKE ad pessir gjaldskrarlidir séu allir
uppgefnir 1 islenskum kronum i gjaldskram Samskipa, en samkvamt skyrslu SKE eru
gjaldskrar Samskipa fyrir sjofrakt i evrum.

Astada er til ad vekja athygli 4 ad SKE reiknar visitolur sinar fyrir pjonustugjold, sem
Analytica notar obreyttar, ut fr4 midgildi verdbreytinga pessara gjaldskrarlida.® Ekki er ad sja
a0 reynt sé ad vega saman gjaldskrarlidi samkvemt umfangi peirra i veltu. bannig virdast
smagjold fa sama vegi og umfangsmeiri gjold 1 pessari fjolbreyttu pjonustu. Sé petta i raun
gert svona, er pessi visitala pjonustugjalda 6tek sem melikvardi 4 badi tekjur skipafélaganna
af pjonustugjoldum og kostnad peirra sem pau greiddu.

2 “proun gjaldskrar fyrir ,,sjoflutninga+* er reiknud sem vegid medaltal af visitolum SE fyrir

gjaldskrar i innflutningi og ttflutningi en gjaldskrar innflutnings hakkudu tepum 13% meira en

utflutnings.” Analytica, bls. 3.

Oroid sjofrakt er notad fyrir eiginlega sjoflutninga hér til adgreiningar fra ,,sjoflutningum* i

skyrslu Analytica.

Um pessa gjaldskrarlidoi ma nanar lesa 1 yfirlit gjaldskrarlida 1 vidauka E vid pessa skyrslu.

> Eins og segir 4 bls. 3071 1 skyrslu SE 14. bindi: ,,Midgildi: Midgildi er fundid pannig ad visitdlum
fyrir pa gjaldskrarlidi sem eru til skodunar a hverjum timapunkti er radad i steerdarr60. Helmingur
visitalnanna er harri en midgildi og hinn helmingurinn er laegri en midgildi”.
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Samkvemt gdégnum fra Eimskip um skiptingu tekjulida arid 2011 pa geeti veegi umraddra
pjonustugjalda verid tep 11% af flutningstekjum pess ars og pa mest vegna lestunar/Iondunar
i/ar skipi (sja Eimskip, 2024a. Hja vioskiptavini geeti hlutdeild pessara gjalda liklega verid a
bilinu 16-26% af heildarflutningskostnadi (med hlidsjon af nokkrum reikningum
vidskiptavinar). betta synir enn betur en fyrr hversu fraleitt pad er ad nota pessa visitolu fyrir
pjonustugjold sem maelikvarda 4 gjaldskra sjoflutninga.

Umfj6llun um gjold Samskipa fyrir sjofrakt er raunar ad finna a bls. 3076-3078 1 skyrslu SKE
og proun breytinga & peim er rakin par. Pau verd og verdbreytingar eru hins vegar ekki hluti
af visitolum SKE fyrir pjonustugjold 1 innflutningi og utflutningi og Analytica notar pau ekki.
bé eru gjold vegna for- og aframflutnings ekki heldur hluti af visitélum SKE fyrir
gjaldskrarbreytingar pjonustugjalda. P4 eru samberileg pjonustugjold i erlendum héfnum
ekki heldur hluti af visitélum SKE. Pannig méa segja ad visitolur SKE nai ad 6verulegu leyti
til verds fyrir ,,sjoflutninga* og hvad pa ,,sjéflutninga+* sem Analytica reiknar.®

Pbad sem Analytica kallar Flutningsmidlun i to6flu 2 er sidan ekki annad en visitala SKE fyrir
pjonustugjold i utflutningi sem nefnd var hér ad ofan. Pessi visitala byggir pvi ekki 4
verobreytingum i flutningsmidlun heldur einungis peirri forsendu sem Analytica gefur sér an
rokstudnings ad ,,verdproun hennar hafi fylgt verdpréun pjonustugjalda i utflutningi”.

Hér ad ofan var bent 4 galla visitalna SKE og 4 pad jafnframt vid hér. Hlutdeild
Flutningsmidlunar i samsettri visitdlu Analytica (i toflu 2) er um 16-18% ad jafnadi (skv.
toflu 1 1 skyrslu Analytica). Pannig er veegi hennar og Sjoflutninga+ yfir 85% af samsettri
visitdlu Analytica. Pridji hluti samsettu visitolu Analytica er sidan byggdur 4 framsetningu
SKE (mynd 4 i 14. bindi skyrslu SKE) & gjaldskrarhaekkunum Landflutninga, détturfyrirtekis
Samskipa. Jafnvel p6 su visitala veeri godur maelikvardi 4 almennar verdbreytingar i
landflutningum pessa timabils stendur eftir ad veegi hennar i samsettri visitolu er adeins um
14-16% (skv. toflu 1 i skyrslu Analytica).

St vegna medaltalsvisitala um gjaldskrarproun Samskipa sem Analytica setur fram i t6flu 2 i
skyrslu sinni og leggur til grundvallar { mati sinu 4 meintu ,,tjoni vegna samkeppnisbrota“
getur pvi af ofangreindum asteedum alls ekki talist vidunandi malikvardi a verdbreytingar i
flutningum skipafélaganna & pvi timabili sem til umfjollunar er.

bar vid baetist ad gogn Analytica midast vid gjaldskrar en ekki raunveruleg verd, en alpekkt er
ad raunverulega greidd verd i skipaflutningum vikja oft verulega fra utgefnum gjaldskram.

Ennfremur byggjast visitolur paer sem Analytica notar einvordungu & gjaldskram Samskipa en
gjaldskrar eda verdupplysingar fra Eimskip, sem p6 hefur nalegt 2/3 af heildarveltu
skipafélaganna, koma par alls ekki vid sogu.

Af pessum asteedum er fraleitt ad pessar gjaldskrarvisitolur geti verid grundvollur fyrir
utreikningum 4 meintu tjoni vidskiptamanna skipafélaganna og pvi sidur tjoni vidskiptavina
Eimskips.

3.2 Er visitala neysluverds nothaefur mzlikvardi a kostnao skipafélaganna?

Vidtekin hagfraedi segir okkur ad pjodhagslega hagkvaemasta verd sem og fullkomid
samkeppnisverd fylgi framleidslukostnadi (ymist jadar- eda medalkostnadi) nema e.t.v. pegar
afkastageta er fullnytt (sja nanar vidauka A og C vid pessa skyrslu). Analytica (sja t.d. bls. 4)
gefur sér ad verdproun 1 skipaflutningum eigi ad fylgja vistdlu neysluverds (VNV). Analytica

& Ekki minnkar pad flakjustigid ad inni i veltutdlunum ,,sjéflutningar+ 1 toflu 1 eru for- og dframflutningur

sem geetu verid um fjordungur pessarar veltu.



telur med 60rum ordum ad VNV sé melikvardi a kostnad i skipaflutningum. bad er
afskaplega langsott svo ekki sé meira sagt.

VNV melir verdbreytingar 4 vorum og pjonustu sem heimilin kaupa. { peirri visitolu eru
hvorki verd 4 adfongum til framleidslu almennt né skipaflutninga sérstaklega. Par ad auki
midast vogtolur vid hin mismunandi verd i VNV vid neyslumynstur heimilanna. bad er pvi
fatt sameiginlegt med VNV og kostnadi i skipaflutningum.’” Hvers vegna Analytica velur ad
nota VNV sem melikvarda a ,,hefilegar verdbreytingar i sjoflutningum er ekki rokstutt i
skyrslunni. Par segir einungis:

»Par sem ekki liggja fyrir upplysingar um pad hvernig skipaféldogin hefou hegdad sér
an samrads er 1 pessari greinargerd midad vid ad gjaldskrar hefou fylgt visitdlu
neysluverds an dhrifa gjaldskrarbreytinga 4 visitoluna en i pvi felst forsenda um
Obreytta gjaldskra 4 fostu verdlagi.” (bls. 4)

Nu er VNV @tlad ad mela utgjold heimila. Pessi utgjold samanstanda adallega af mat og
drykk, fatnadi, husgdgnum og husnzdi (sja nanar Hagstofu Islands 2024). Augljost er ad
utgjold heimilanna eru i mjog litlum og ébeinum tengslum vid kostnad vid skipaflutninga.
Husnadi sem er um 25-30% af utgjéldum heimila hefur t.d. augljoslega pvi ner engin tengsl
vid kostnad i skipaflutningum og par med ,,hefilega™ verdlagningu peirra. Vaeri ekki af
pessari astedu skarra ad mida vid VNV an husn®dislidarins? Par sem skipaflutningar byggja
ad verulegu leyti 4 innfluttri voru, skipakosti, eldsneyti, teekjabunadi og pjonustu i erlendum
héfnum veeri pa ekki skarra ad mida matid 4 flutningskostnadi vid innfluttar vérur i VNV?
Med somu rokum veeri pa ekki e.t.v. einnig skdrra ad mida vid verdproun erlends gjaldeyris i
islenskum kronum (p.e. gengisvisitéluna)?

Mynd 3.1 lysir proun VNV timabilid 2008-2013.8 I myndinni eru einnig syndar visitolur
VNV an hisnadis og visitala verdlags innfluttra vara (sem finna ma i VNV undir lidnum ,,par
af: innfluttar vorur an af. og tob. (lidir 5 til 8 undir Visitala neysluverds eftir edli og uppruna.
Hagstofan 2024). A umraddu timabili haekkadi VNV um 48,4%, VNV an htsnadis um
57,7% og visitala innfluttra vara um 66,2%. S¢é adeins horft til timabilsins fra juni 2008, pa
hakkar VNV um 36,4%, VNV an husnadis um 43,5% og visitala innfluttra vara um 42,5%.
Af pessu ma sja ad peir pattir VNV sem ventanlega komast heldur naer pvi ad mala kostnad
i skipaflutningum hakka talsvert hradar en VNV og eru miklu likari préun hins metna verds
fyrir skipaflutninga i toflu 2 og mynd 1 1 skyrslu Analytica.

{ mynd 3.1 er ennfremur synd gengisvisitala islensku krénunnar gagnvart erlendum
gjaldmidlum timabilid jantar 2008 til desember 2013.° Visitalan fer Gir 100 i upphafi og endar
i 171,2 en er raunar herri en pad megnid af timabilinu. Med 60rum ordum; verd erlends
gjaldmidils melt i islenskum kronum haekka sem vel yfir 70% 4 timabilinu. Er petta miklu

7 Pbessu virdist SKE sér grein fyrir og segir i skyrslu (nedanmalsgrein 6758 i 14. bindi skyrslunnar)
»--. Samanburdur pessi felur pad ekki 1 sér ad samkeppniseftirlitid sé ad fallast 4 ad samanburdur
vid visitolu neysluverds sé goour meelikvardi um hvort verd fyrir flutningspjonustu hafi haekkad
miki0 eda 1itid™.

8 Pbad er alls ekki sjalfgefid ad horfa bara til timabilsins juni 2008 til desember 2013, eins og SKE og
Analytica gera. Traustara veeri ad skoda VNV og adrar visitolur yfir lengra timabil svo unnt s¢ ad
greina hvort par hegdi sér 6likt 4 rannsoknartimabilinu en 60rum. ba parf lika ad hafa i huga ad
arin 2008-2009 voru sérstok vegna peirrar efnahagskreppi sem pa reid yfir hinn vestraena heim. St
kreppa hafoi veruleg ahrif 4 efnahag heimila, fyrirteekja og pjoda og par med verdlag og
verdlagsproun.

9 Sja Gengisvisitala (Visitala medalgengis - vioskiptavog prong)* 4 https:/sedlabanki.is/hagtolur/opinber-

gengisskraning/gengisvisitolur/.
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meiri hakkun en nemur hinni &tludu haekkun gjaldskrar skipafélaganna a sama timabili (sja
toflu 2 og mynd 1 1 skyrslu Analytica sem og kafla 3.1 hér ad framan).

Sem fyrr greinir er mjog stor hluti af kostnadi skipafélaganna erlend adfong. bvi mé 6ruggt
telja ad pessi mikla gengisleekkun hafi valdid mjog verulegri kostnadaraukningu fyrir
skipafélogin. bvi virdist mun naerri lagi ad nota pessa gengisvisitolu fremur en VNV eigi a
annad bord ad nota opinberar verdvisitolur til ad aatla kostnadarbreytingar i skipaflutningum.

Mynd 3.1.

Visitolur neysluverds, an husnaedis, innfluttra vara og gengisvisitala

(Heimildir Hagstofan, Sedlabanki Islands)
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Nidurstada pessarar skodunar er pvi st ad pad sé i fyrsta lagi haepid ad freista pess ad meta
kostnad i skipaflutningum med almennum visitolum sem atlad er ad mela allt adra hluti. {
00ru lagi fer pvi fjarri ad VNV, sem @&tlad er ad mala kostnad vid neyslu neytenda, sé
nothzfur malikvardi 4 kostnad i skipaflutningum. I pridja lagi haekka per visitolur sem naer
komast pvi ad likjast kostnadarproun skipafélaganna miklu meira en VNV og raunar svipad
eda meira en mat SKE og Analytica 4 haekkun gjaldskrar Samskipa.

3.3 Samanburdur vié Baltic Dry visitoluna

bratt fyrir a0 VNV s¢é 16g0 til grundvallar sem melikvardi a kostnad i skipaflutningum i

skyrslu Analytica, er hofundur skyrslunnar sér pess greinilega medvitandi um hversu hapin
pad sé pvi hann segir (bls. 5)

“Pad er mat Analytica ad st forsenda ad mida vid ad an samrads pa hefou gjaldskrar
fylgt visitolu neysluverds an ahrifa gjaldskrarbreytinga 4 visitéluna sé varkar forsenda
gagnvart hagsmunum skipafélaganna. Ekki er um audugan gard ad gresja vardandi
gjaldskrarpréun i gdmaflutningum & Nordur Atlantshafi 4 pvi timabili sem um redir

en hins vegar er til visitala sem synir gjaldskra i ,,bulk flutningum®, sk. Baltic Dry
visitala.” (bls. 5)
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Sidan er sett fram linurit (mynd 2 1 skyrslu Analytica) sem 4 ad syna ad Baltic Dry visitalan
hafi haekkad minna en VNV 4 timabilinu juni 2008 til loka ars 2013.

Roksemdafeaerslan 1 skyrslu Analytica virdist pvi vera st ad VNV s¢é ad visu ekki godur
melikvardi 4 kostnadarpréun skipafélaganna en par sem su visitala hakkar meira en Baltic
Dry visitalan séu pad ,,varkar forsenda gagnvart hagsmunum skipafélaganna* ad nota VNV
sem melikvarda 4 kostnadarpréun peirra. Vid pessa rokfredi er mjog margt ad athuga.
Mikilveaegast er audvitad ad pad ekki afsokun fyrir pvi ad nota rangan melikvarda ad til kunni
ad vera annar malikvardi sem sé enn verri. Vid pad batist ad Baltic Dry visitalan er fyrir
sjoflutninga a massavorum (eins og korn, kol og jarn) og alls ekki nothaef fyrir gamaflutninga
af pvi tagi sem islensku skipafélognin stunda, enda kemur i 1jos allt 6nnur mynd pegar
alpjodleg proun i verdi gdmaflutninga er skodad. Ad sidustu er asteda til ad gera
athugasemdir vid hvernig Baltic Dry visitalan er notud. Lengra timabil gefur adrar
nidurstodur.

3.3.1 Baltic Dry visitalan er ekki nothaf fyrir gamaflutninga

Analytica birtir linurit af svokalladri Baltic Dry visitolu (mynd 2 1 skyrslu Analytica) ad pvi
er virdist 1 peim tilgangi ad syna ad verdpréun hja erlendum skipafélogum hafi verid 6nnur en
hja islensku skipafélogunum.

Analytica segir 4 bls. 3 1 skyrslu sinni:

,,Pad er mat Analytica ad su forsenda ad mida vid ad an samrads pa hefou gjaldskrar
fylgt visit6lu neysluverds an ahrifa gjaldskrarbreytinga 4 visitdluna sé varkar
forsenda gagnvart hagsmunum skipafélaganna. Ekki er um audugan gard ad gresja
vardandi gjaldskrarproun i gdmaflutningum & Nordur Atlantshafi 4 pvi timabili sem
um r&dir en hins vegar er til visitala sem synir gjaldskra i ,,bulk flutningum®, sk.
Baltic Dry visitala. A mynd 2 eru bornir saman ferlar hennar umreiknadar yfir
islenskrar kronur og visitélu neysluverds. Sja ma ad proun Baltic Dry visitolunnar er
med allt 60rum hatti en hun leekkar 4 samradstimabilinu 4 sama tima og visitala
neysluverds hakkar.*

Vid petta er a.m.k. tvennt ad athuga:

(1) Baltic Dry visitalan synir proun verdlagningar i skipaflutningum med ,,bulk* vorur eda
hréefni, svo sem kol, stal, korn, o.s.frv., en ekki gdmaflutninga. Um verdproun i
gamaflutningum eru til adrar visitdlur, s.s. WCI fra Drewry (sja hér ad nedan) og
Shanghai CFI (vegna flutninga til og fra Asiu). bessar visitolur syna verulega adra
préun en Baltic Dry visitalan.

(i) Framsetning Analytica i mynd 2 synir adeins proun Baltic Dry visitdlunnar fra juni
2008. Sé visitalan skodud yfir lengra timabil kemur 1 1j6s ad visitalan var nadi langtima
sogulegu hamarki 1 jini 2008 en leekkadi sidan nidur i venjubundnari gildi nastu
manudina. Val Analytica 4 upphafstima samanburdarins (p.e. jani 2008) er pvi til pess
fallid ad gefa mjog villandi mynd af proun Baltic Dry visitdlunar.

Verdur nll nanar ad pessum atridum vikio:

3.3.2 Préoun alpjoéodlegs gamaflutningsveros a sjo

Drewry (https://www.drewry.co.uk/) er fyrirteeki sem aflar gagna um gamaflutninga & sjo, og
greinir og birt gdgn par um. Fyrirtekid heldur m.a. uti World Container Index (WCI) sem er
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einskonar visitala fyrir flutningsgjold i gdmaflutningum & sj6. Fyrirtaekio birtir auk pess
upplysingar um farmgjold & 6llum helstu siglingaleidum milli heimsalfa og samskonar
upplysingar a tilteknum siglingaleidum og fyrir mismunandi sterdir gama. Fyrirtaekid leitast
vid a0 komast sem nzst raunverulegum verdoum en ekki adeins ttgefnum gjaldskram. bvi eru
birt badi ,,spot* verd og verd sem byggja & samningum. Pau verd nd medal annars til
svokalladra ,,all-in“ flutningsverda sem eru flutningskostnadur fra ,,upphafsstad* (jafnvel
langt inni i landi) til ,,endastodvar* (einnig hugsanlega langt inni i landi). Storir vidskiptavinir
skipafélaga gera oft sérsamninga um flutninga og idulega ,,all-in* flutninga. Pessi
samningsverd hvort sem eru fyrir heildarflutninga eda takmarkadri flutninga eru oftast
tregbreytanlegri en ,,spot“-verd og jafnvel gjaldskrér. 1

bratt fyrir ad Drewry birti flutningsgjold 4 fjolmorgum siglingaleidum pa eru engar slikar
upplysingar i bodi um siglingar til/fra {slandi, né heldur pad sem talist gaetu samberilegar
siglingaleidir. Pad sem kemst nzst pvi eru sjoflutningar yfir Atlantshafid. A mynd 3.2 er synd
veroproun samkvaemt gognum Drewry i gamaflutningum & siglingaleidinni New York—
Rotterdam, annars vegar, og Rotterdam-New York, hins vegar 4 timabilinu 2007-2013. Verdin
hér eru fyrir tvaer steerdir purrgdma og midast vid ,,all-in* flutninga.

Mynd 3.2
Verd i gamaflutningum & N-Atlantshafi 2007-2013
(Heimild Drewry)
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Mynd 3.2 synir ad flutningsverd verd 4 somu siglingaleid geta verid 6lik, badi misjafnlega ha
og med Olikar sveiflur. Verd eru herri 4 siglingaleid par sem eftirspurn er meiri og eru lika
had afkastagetu. Breytileg eftirspurn & siglingaleid leidir til pess ad skip verda ad sigla med

10 §ja t.d. skyrslu: Federal Maritime Commission. (2012). Study of the 2008 Repeal of the Liner Conference

Exemption from European Union Competition Law. Bureau of Trade Analysis. Staff Report, Washington,
DC.
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fleiri toma gama sem leidir til heerri medalkostnadar a flutningseiningu og ad jafnadi til harra
veros.

Afmynd 3.2 ma pvi draga pa alyktun ad ner 6mégulegt s¢ ad fullyrda um hvad seu ,,edlileg”
ver0 1 sjoflutningum. I 6dru lagi synir myndin ad 6fugt vid pad sem Baltic Dry visitalan synir
er fremur overuleg leekkun 1 framgjoldum fréa juni 2008 og mikil verdhakkun fra 2009.

3.3.3 broun Baltic Dry visitolunnar yfir lengra timabil

S¢ Baltic Dry visitalan skodud fyrir lengra timabil kemur 1 1j6s ad gildi hennar eru
einstaklega ha fra arid 2007 og fyrri hluta arsins 2008 og nadi sogulegu hamarki 1 jini pad ar.
Visitalan byrjar einmitt ad laekka nidur 1 ,,edlilegri* gildi eftir juni og fylgir svo
venjubundnum sogulegum gildum eftir pad en med nokkrum sveiflum. Pessari proun er lyst i
mynd 3.3.

Mynd 3.3
Baltic Dry visitalan 1969-2024

(Afritud af https://tradingeconomics.com/commodity/baltic)
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Af mynd 3.3 blasir vid ad framsetning Analytica af préun Baltic Dry visitélunnar (Mynd 2 i
skyrslu Analytica og umrada 4 bls. 4 og 5) er slitin ur samhengi. St mikla lekkun
visitélunnar fra midju ari 2008 sem mestu redur um pa alyktun Analytica ad 4 peim tima hafi
farmgjold erlendis leekkad en ekki haekkad stafar eingéngu af hinum gridarhaa toppi pessarar
visitolu fra ca. 2007 og fram til jani 2008. S¢ horft 4 lengra timabil er ekki um neina laekkun
ad reda og frekar hakkun 4 arunum 2009 og 2010.
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3.4 Landflutningar

Gjaldskra fyrir landflutninga er s6g0 1 minnisbladi Analytica hafa hekkad mikid 4 timabilinu
juni 2008 til desember 2013 (sja t.d. toflu 2). Pessa fullyrdingu byggir Analytica 4 mynd 4 i
skyrslu SKE, 14. bindi, bls. 3069. I skyrslu SKE er pessi proun borin saman vid VNV eins og

Analytica gerir einnig (sja mynd 1 i skyrslu Analytica) og & grundvelli pess samanburdar eru
haekkanirnar taldar 6edlilega héar.

Sem fyrr er rakid er afskaplega haepid ad telja ad VNV sem melir almennt voruverd i neyslu
neytenda mali einnig kostnad i einstokum framleidslugreinum eins og t.d. landflutningum
skipafélaganna. Eigi 4 annad bord ad freista pess a0 mela pennan kostnad med visitélum er
miklu skarra ad velja til pess visitdlur um verd a pattum sem tengdari eru landflutningum. Ein
af slikum visitélum er st undirvisitala byggingarvisitdlunnar sem synir veropréun
vélavinnu/aksturs/uppfyllingu (lidur 08 i byggingarvistolunni, sem Hagstofa Islands heldur

og birtir). bessi visitala er ad sjalfsogou ekki godu samreemi vid kostnad i landflutningum en
p6 miklu betri en VNV.

1 1j6s kemur ad su visitala hakkar alls ekki hagar og reyndar talsvert hradar en visitala

gjaldskrar landflutninga samkvamt gégnum SKE og Analytica birti i mynd 1 1 skyrslu sinni.
bessi samanburdur er syndur i mynd 3.4 hér ad nedan.

Mynd 3.4
Préun visitolu vélavinnu og landflutninga skv. SKE
(Heimild: Hagstofan, Samkeppniseftirlitid (2023))
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Eins og sja ma 4 mynd 3.4 verdur mikid stokk i visitlu vélavinnu i mai 2012. Astzdan er st
ad pa vard ad flytja parf jardveg um lengri veg en adur eftir ad jarovegslosun fyrir
hofudborgarsvadid var flutt fra Holmsheidi i Boladldur i mars 2012. An pessarar breytingar
hefdi visitalan fylgt brotnu linunni i mynd 3.4 fr4 mai 2012 og ut pad timabil sem um reedir.
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bad breytir p6 engu um pad ad pessi visitala er sist laegri en visitala landflutninga samkvamt
SKE og skyrslu Analytica og haekkar raunar talsvert meira fra jani 2011.

Nidurstadan er pvi su ad sé gjaldskra i landflutningum skipafé¢laganna samkvemt SKE
(raunar adeins gjaldskra Samskipa) borin saman vid meira videigandi undirvisitolu

byggingarkostnadar heldur en VNV er ekki ad sja ad pessi gjaldskra hafi haekkad 6edlilega
mikid.

3.5 Proun oliuverds og rekstrarkostnadur skipafélaganna

Veigamikill pattur 1 rekstrarkostnadi skipafélaga er oliukostnadur. Hja skipafélagi eins og
Eimskip (2010-2013) er hlutdeild oliu um 10% af heildarrekstrarkostnadi (sja Eimskip,

2024b). Hins vegar er hlutdeild oliu mun herri pegar horft er til rekstrarkostnadar sjalfra
skipanna, eda sjoflutningskostnadar, eda 25-30%.

I mynd 3.5 hér ad nedan ma sja proun oliuverds (Brent) timabilid 2007-2013.1? Oliuverd i
USD og i islenskum kronum eru synd sem visitala og til hlidsjonar er synd visitala
neysluverds. Sja ma ad visitala oliuverds i kronum haekkar Gr 100 1 345,6 1 lok timabils og fer
reyndar i gildid 421,3 pegar pad er heast. Visitala neysluverds (VNV) hakkar ur 100 i jantiar

Mynd 3.5
Proun oliuverds i USD og IKR, og VNV, 2007-2013

(Heimildir: U.S. Energy Information Administration, Hagstofa {slands og Sedlabanki
fslands)
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1 Byggt a Stopford, M. (2008). Maritime economics 3e. Routledge, kafla 6. Hlutfall oliukostnadar er
had ymsum pattum 6drum en verdi, sem po6 getur haft mjog mikil ahrif. Adrir pattar sem rada
oliunotkun eru t.d. siglingarhradi og siglingaadstaedur, s.s. vedur og sjor. Hlutfall oliu i hverri
siglingu skips milli hafna er oftast mun heerra. Sj4 lika Martino o.fl. (2009) um ahrif oliuverds a
flutningskostnad.

Fylgni milli hraoliuverds og skipagasoliu og svartoliu er ner fullkomin eda um 0,98 (Beverelli
o.fl., 2010)
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2007 1157 1 desember 2013. Midad vid pad hvad hversu mikid olia haekkar er med 6llu
oraunhaeft ad gera rad fyrir ad flutningskostnadur geeti fylgt proun VNV.

3.6 EBITDA hlutfall og afkomuproun

Analytica notar gogn ur arsreikningum Eimskips og Samskipa til ad gera pvi skona ad
afkoma (p.e. EBITDA) peirra hafi verid betri en erlendra skipafélaga (bls. 5 og mynd 3 i
skyrslu Analytica). Astazda er til ad gera athugasemdir vid badi mat Analytica 4 afkomu
innlendu skipafélaganna og mat fyrirteekisins 4 afkomu erlendu skipafélaganna.

Skodun & rekstraratkomu Eimskips 4 arunum 2008-2009, en 4 vidkomandi timabili var velta
Eimskips nalaegt 2/3 af veltu skipafélaganna tveggja samanlagt (sja toflu 1 1 skyrslu
Analytica), parf ad taka mid af pvi a0 félagio for i prot 4 arinu 2009. Pad var adeins med s6lu
eigna og sidan naudasamningum sem stodu yfir fra 2008 og langt fram eftir 4rinu 2009 ad
félagid 1ifdi afram og pa verulega breytt og mun minna fyrirteki i eigu sterstu krofuhafa.
Mikid tap vard hja félaginu og reyndar er enn ekki ljost hversu slem atkoman var 4 &rinu
2009 1 heild. Fyrsta uppgjor og arsreikningur Eimskips i nuverandi mynd midar vid ad rekstur
hafi hafist 1. oktober 2009 og synir pa adeins atkomu priggja ménada, timabilid 1. oktober —
31. desember 2009, og pa félags sem er afrakstur undangenginna naudasamninga.

Analytica notar petta priggja manada uppgjor nyja Eimskips sem melikvarda a afkomu
Eimskips 4 arinu 2009 i heild.® bad er 6tzekt af tveimur astedum: Fyrst vegna pess ad
afkoman fyrstu niu manudi arsins liggur ekki fyrir med vidunandi vissu en hins vegar
visbendingar um talsvert tap 4 pvi timabili.** 1 6dru lagi vegna pess ad 4 sidustu premur
manudum arsins 2009 var kreppan vida i rénun og uppgangur i skipaflutningum. Notkun 4
pessum premur manudum sem malikvarda um afkomu arsins i heild er pvi afar misvisandi.
Flest bendir pvi til ad mat Analytica a atkomu Eimskips & arinu 2009 s¢ verulegt ofmat og par
med somuleidis 4 afkomu skipafélaganna i heild.

Hvad mat &4 afkomu erlendra skipafélaga snertir byggir Analytica ekki a tolugognum heldur
linuriti sem birt er 1 bokinni Port Economics, Management and Policy (Notteboom og f¢l.
2022). { pvi linuriti eru ekki tolusettar nidurstodur um afkomu en med sjdonmati ma reyna ad
nalgast afkomutolurnar & 160rétta &snum 1 pvi linuriti. Paer télur syna hins vegar ekki
EBITDA heldur pad sem kallad er “average operating margins” eda pad sem oftar er sagt vera
EBIT. Samkvemt nedanmalsgrein 5 (bls. 5 i skyrslu Analytica) segist Analytica hafa notad
Microsoft Copilot gervigreindarvélina til adstodar vid sjonmatid og umreiknad pad mat sitt &
EBIT erlendu skipafélaganna yfir i EBITDA med hjalp vaxtagjalda kinverska skipafélagsins
COSCO (sem er raunar i rikiseigu) og pvi ad gefa sér ad afskriftir og nidurferslur hafi verid
10% af tekjum.

Rétt er ad benda 4 ad félogin sem linuritid i nefndri bok byggir 4 voru med mjég mismunandi
rekstur og mjog mismunandi afkomu pau ar sem um raedir. Afkoma skipafélaga i Asiu var
hlutfallslega hvad verst, en mun betri i Evropu og jafnvel i N-Ameriku.™®

3 Analytica fullyrdir raunar (i nedanmalsgrein 5) ad atkomutdlurnar 2009 séu fyrir halft arid en pad
er misskilningur, peer eru fyrir prja manudi.

14 Afkomutolur (gamla) Eimskips 2008 na adeins yfir timabilid 1. november 2008 - 30. april 2009,

15 Um petta ma t.d. lesa i Notteboom, T., Pallis, T., & Rodrigue, J. P. (2021 og 2022). I fyrri
heimildinni segja peir (bls. 188): “The worst performers in 2009 in terms of operating margin
included China Shipping Container Line (—32%), Cosco (—28.4%), Zim (—27.6%), and Yang Ming
(=20.1%)” Ekki vard heldur vidsniningur i afkomu pessara fyrirtaekja naestu arin, sbr. mynd 7 i
sOmu rannsokn.
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Ekki parf ad ordlengja pad ad pessi nalgun Analytica er algerlega 6vidunandi. I fyrsta lagi er
afar onakvaemt ad aztla télulega atkomu ut fra myndum jafnvel pott gervigreind sé notud til
adstodar. I 6dru lagi er slik adferd ekki endurtakanleg og par med ekki unnt ad stadfesta af
6dum rannsakendum. { pridja lagi er afskaplega veikt ad stydjast vid vaxtagjold eins félags,
ekki sist par sem pad félag syndi hvad verstu hlutfallslegu afkomuna i hépi skipafélaga. 1
fjoroa lagi er pad afskaplega groft ad gefa sér staerdir afskrifta og nidurfaersina séu eitthvad
tiltekio fast hlutfall af veltu sem er mjog breytileg.

Med pvi ad skoda arsreikninga erlendra skipafélaga ma sja ad Mersk er med jakveett
EBITDA arid 2009, pegar horft er til badi gdmasiglinga og gdmakranastarfsemi (lestun og
losun sem rekin er i dotturfélagi, APM Terminals).*® b4 eru skipafélogin Wilh. Wilhelmsen!’,
DFDS* og Aspo!® einnig med jakvaett EBITDA 4rid 2009, en Hapag-Lloyd er med litillega
neikvaett EBITDA.? Oll hafa pessi skipafélég sidan nokkud gott EBITDA 4rin 2010-2013.
bessar upplysingar benda til pess ad skipafélog i okkar heimshluta hafi haft jakveeda EBITDA
afkomu 4 arinu 2009 en ekki neikvaeda eins og fullyrt er i mynd 3 1 skyrslu Analytica.

S¢ mat Analytica 4 atkomu Eimskips 4 arunum 2008 og 2009 feert i attina ad
raunveruleikanum kemur pad sama i ljos. Afkoma Eimskips proast svipad og atkoma erlendra
skipafélaga og er sist betri!

3.7 Villur i utreikningum Analytica

bessi uttekt hefur rekist & nokkur mistok i Gtreikningum 1 skyrslu Analytica. Alvarlegastar eru
eftirfarandi:

3.7.1 Skekkjur i mati 4 ahrifum gjaldskrarhakkana 4 VNV

[ minnisbladi Analytica segir fyrst (bls. 6, 2. mlgr.): ,,Vidbotarhaekkun a visitolu neysluverds
vegna pjonustugjalda innflutnings nemur pvi um 0,7%.“ Sidan tveimur malsgreinum nedar
segir: ,,Mi0ad vid forsenduna um ad 7,9% innflutningsveromeetis sé vegna flutningskostnadar
til landsins p4 nemur medaltals verdbreyting umfram visitolu neysluverds pvi um 1,31%.

Nokkrar athugasemdir parf ad gera vid petta. Fyrst ma nefna pad tiltdlulega smaatridi ad par
sem hakkanir innflutningsgjalda skila sér ut i almennt verdlag og par med VNV, eru pau ahrif
pegar komin fram i haekkun VNV. Utreikningar 4 hrifum gjaldskrarhakkana 4 VNV atti pvi
ad mida ad pvi hversu mikid leegri htin veeri an gjaldskrarhaekkananna en ekki haerri. Pad er
sem sagt villandi a0 tala um pessi ahrif sem ,,vidbotarhakkanir VNV.

Miklu mikilveegara er po ad ekki verdur betur séd en utreikningar Analytica 4 dhrifum
hakkunar i pjonustugjoldum innflutnings 4 innflutningsverd og sidan VNV séu rangir.

[ vidauka D vid pessa skyrslu er leidd ut liking (liking D.4) sem lysir verdhakkun innfluttra
vara umfram almennt verdlag sem falli af hlutdeild flutningskostnadar i innflutningsverdi,
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Sja arsreikning & https://investor.maersk.com/events/event-details/annual-report-2009.

Sja https://www.wilhelmsen.com/investors/reports-and-presentations/annual-and-sustainability-
reports/.

Sja https://www.annualreports.com/Company/dfds).

Sja https://www.aspo.com/en/news-and-materials/reports-and-presentations.

Sjé (https://www.hapag-
lloyd.com/content/dam/website/downloads/pdf/hapag_lloyd annual report 2010 _en.pdf).
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verdhakkun pessara flutningsgjalda og almennum verdhakkunum. Midad vid per télulegu
forsendur um pessar sterdir sem gerdar eru i skyrslu Analytica (bls. 5-6), nénar tiltekio:

Hundrads-
hlutar
Hlutdeild flutningskostnadar i innflutningsverdlagi 7,90%
Heakkun pjonustugjalda innflutnings 62,59%
Heakkun almenns verdlags 36,40%

myndi innflutningsverd samkvamt fyrrgreindri likingu (D.4) hekka um 1,41% umfram
almennt verdlag en ekki pau 5% sem Analytica aetlar (1. mlgr. 4 bls. 6). Ef midad er vio ad
innfluttar vorur vegi 1/3 1 VNV eins og Analytica gerir (bls. 6) er heekkun VNV af pessum
sokum um 0,47% en ekki 0,7% (eda 1,31%) eins og Analytica telur. Med pessu er po ekki
verid ad segja ad rétt mat s¢ 0,47%, heldur einungis pad ad séu reikningar Analytica leidréttir
4 pann hatt sem lyst hefur verid sé pessi tala nidurstadan.

b4 er bess ad geta ad forsenda Analytica um ad hlutur flutningskostnadar sé¢ 7,9% af virdi
innflutnings er ekki i samraemi vid adrar heimildir. Samkvemt gognum Hagstofunni er pessi
munur 4 FOB og CIF verdi 7,4% 4 pvi timabili sem um raedir og er pa reiknad medaltal per
manud.? ba telur OECD?? ad munur 4 FOB og CIF verdi fyrir Island sé¢ um 7,14% ad
medaltali pessi ar. Pannig virdist Analytica ofmeta muninn & CIF og FOB verdi um 0,5-0,76
prosentustig.?®

Séu ahrif meintrar verdhakkunar pjonustugjalda innflutnings & VNV endurmetin midad vid
pessa hlutdeild flutningskostnadar (en adrar forsendur Analytical notadar dbreyttar) maelist
hakkun VNV 0,44% og 0,43% eftir pvi hvort midad er vid gdogn Hagstofunnar eda OECD.
Astaeda kann ad vera til ad itreka pad sem adur hefur verid sagt ad pessar hlutfallslegu
hakkanir eru ekki settar fram sem rétt mat heldur einungis tiltdlulega takmorkud leidrétting &
utreikningum Analytica.

3.7.2 Aztladur vidbétarkostnadur vidskiptavina

I skyrslu Analytica (bls. 6) er gerd tilraun til ad aztla meintan vidbotarkostnad vidskiptavina
Samskipa og Eimskips vegna samrads. Um pad mat segir Analytica nedarlega a bls. 6:

“f toflu 3 hér ad nedan er ad finna samantekt 4 pessari aztlun [um vidbotarkostnad]
asamt deetladri heildarveltu skipafélaganna a rannsoknartimabilinu 4 verdlagi annars
fjordungs 2023. Velta skipafélaganna er faerd upp til verdlags m.v. visitdlur SE til
arsloka 2013 en fra peim tima til annars fjoroungs 2023 med visitélu neysluverds.”

bvi midur er sidur en svo augljost hvernig umraedd tafla, tafla 3 i skyrslu Analytica, er
reiknud. bvi reyndist naudsynlegt ad gripa til pess rads ad endurreikna pessa t6flu Analytica
og freista pess pannig ad stadfesta efni hennar. Med pessum endurreikningi tokst ad stadfesta

2 Sja
https://px.hagstofa.is/pxis/pxweb/is/Efnahagur/Efnahagur _utanrikisverslun__1_voruvidskipti_05_voruskiptieldra/UT
A16002.px

2 Sja Miao, G., & Wegner, E. (2022). Recent trends in transport and insurance costs and estimates at

disaggregated product level, https:/www.oecd-ilibrary.org/content/paper/b5dbab02-en. .
2 b3 etti lika ad hafa i huga a0 hluti af CIF (Cost, Insurance, Freight) eru tryggingar a
flutningsvarningi.
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télurnar i toflunni i megindrattum en po6 adeins med pvi ad nota eftirfarandi forsendur sem
Analytica virdist byggja sina reikninga 4.

(1) Meintur kostnadarauki er reiknadur midad vid veltu alls arsins 2008.

(i) Bokferd velta skipafélaganna & ari hverju er hekkud midad vid mat SKE &
gjaldskrarvisitolum skipafélaganna fram til arsins 2013.

Vid teljum badar pessar forsendur 6verjandi. Fyrri forsendan er 6tek vegna pess ad sogn
Analytica sjalfs (bls. 2 1 skyrslu Analytica) 4 matid adeins ad taka til timabilsins fra juni 2008
er samradid var talid hefjast.

Sidari forsendan er 6taek vegna pess hun felur 1 sér tvitalningu. Gjaldskrarhaekkanir paer sem
meldar eru 1 visitolum SKE eru pegar inni i veltutdlum skipafélaganna. Pad ad haekka paer
aftur med somu visitdlu er pvi augljos tvitalning!

Tafla 3 i skyrslu Analytica hefur verid endurreiknud an pess ad gefa sér forsendur (i) og (ii).
Hvernig s4 endurreikningur var framkvamdur er ndnar skyrt i vidauka F. Helstu nidurstodur
pessa endurreiknings eru syndar i toflu 3.1 (sem samsvarar toflu 3 1 skyrslu Analytica).

Tafla 3.1
Endurreikningur a téflu 3 i skyrslu Analytica
(Upphaadir i m. kr. & verdlagi 2. arsfjoroungs 2023)

Vidbotar- | Hlutfallsleg
Velta kostnadur | haekkun

Sjoflutningar+ | 303.333 27.024 8.9%
Landflutningar | 41.956 0.977 2.3%
Flutningsmidlun 41.99 2.581 6.1%
Samtals | 387.279 30.582 7.9%

Samanburdur vid toflu 3 1 skyrslu Analytica synir ad pessi endurreikningur hefur lekkad
meintan vidbotarkostnad ur 44,4 mia. kr. (skv. toflu 3 1 skyrslu Analytica) i 30,6 mia. kr.
Midad vid pennan endurreikning ykja pvi nidurstodur Analytica i toflu 3 meintan
vidbotarkostnad um naer 50%.

Rétt er ad taka pad fram ad nidurstodurnar i téflu 3.1 endurspegla einungis takmarkada
leidréttingu 4 tiltélulega skyrum mistokum i reikningum Analytica. Adrar athugasemdir vid
adferdafradi og mat Analytica eru enn i fullu gildi og pvi ma alls ekki tulka nidurstodurnar i
toflu 3.1 sem mat 4 hinu meinta tjoni.

3.7.3 Ahrif 4 adila i utflutningi og innflutningi

A bls.7 i skyrslu sinni freistar Analytica pess ad skipta hinum metna ,,vidbétakostnadi i toflu
3 4 milli innflytjenda og utflytjenda. Nidurstodurnar eru birtar i toflu 4. bar er i 6llum
meginatridum byggt 4 nidurstodum i toflu 3 1 skyrslu Analytica sem gagnryndar voru i kafla
3.7.2 hér a0 ofan. Jafnframt virdist gengid Ut fra pvi ad utreikningar i fyrri kflum skyrslu
Analytica séu réttir, p.e. ad vidbotarkostnadur neytenda sé 26,2 mia. kr. og vidbotarkostnadur
innflytjenda og utflytjenda s¢ samtals 38,824 mia. kr., sbr. sjoflutninga+ i t6flu 3 1 skyrslu
Analytica.
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bessi aetladi kostnadarauki 1 toflu 4 er pvi augljoslega verulega ofmetinn med hlidsjon af
fyrri athugasemdum okkar um kostnadarauka neytenda og endurutreikningum peim a
kostnadi vidskiptavina skipafélaganna sem syndir eru i toflu 3.1.

bé parf lika ad benda 4 ad kostnadaraukinn vegna almenns innflutnings i téflu 4 er audvitad
sami vidbotakostnadurinn og sagdur var falla & neytendur i gegnum heerra verd tveimur
koflum adur 1 skyrslu Analytica. Annadhvort bera neytendur pennan kostnad vegna pess ad
innflytjendur velta honum afram eda innflytjendur vegna pess ad peir taka hann 4 sig en ekki
baodir. Hér virdist pvi um tvitalningu ad raeda.

3.7.4 Ahrif 4 hofudstél verdtryggdra lana

Ad gefnum peim upphadum um lanasamninga sem Analytica midar vid, parf i 1j0si pess sem
utskyrt var ad i kafla 3.7.1 ad reikna 1t fra 0,46% ahrifum 4 VNV i stad 0,7% sem Analytica
notar. betta leidir til pess ad ahrif & hofoudstol verdtryggdra ldnasamninga eru 7,1 mia. kr. i
stad 10,8 4 verdlagi i arslok 2010 (sjé skyrslu Analytica bls. 7) og 11,4 1 stad 17,4 mia. kr. &
verdlagi arisins 2023.

bé er naudsynlegt ad benda 4 ad pott hofudstoll verdtryggdra lana hekki vegna breytinga i
VNV er ekki um pjoéohagslegt tap ad raeda heldur tilfeerslu eda millifaerslu milli hdpa innan
samfélagsins, ndnar tiltekid fra skuldurum til lanveitenda. Adilar med utistandandi verdtryggo
lan verda fyrir vissum kostnadi (fjarmagnstapi) med hakkun VNV sem jafngildir
verdhakkun lansins. A moti pessum kostnadi koma jafnhaar tekjur lanadrottnanna. bad sem
hér um raedir er pvi tilfeersla milli hopa. Hverjir eru hoparnir? Ad jathadi eru pad neytendur
sem veita lan ymist beint einkum med bankainnisteedum eda dbeint med sparnadi i
lifeyrissjodum. Lantakendur ad jafnadi eru fyrirteeki og hid opinbera. Tilferslan er pvi ad
jafnadi fra fyrirteekjum og hinu opinbera til heimilanna (neytenda).

Einnig er 6ljost og pa ad hvada marki um tilferslu raunverulegra verdmata sé ad raeda.
Skuldararnir skulda pad sama i raungildi (eins og pad er malt af VNV) og lanveitendur eiga
somu innistedur ad raungildi (eins og pad er malt af VNV) og a4dur. bvi virdist 1 fljotu bragdi
ekki vera um raunverulega tilferslu verdmaeta peirra & milli.

Hvad sem pvi lidur ma 1jost vera ad petta tal i skyrslu Analytica um hakkun verdtryggda
lanasamninga sem kostnad fyrir neytendur heldur engu vatni.

3.7.5 Rangt mat a allratapi

Analytica setur fram i vidauka vid skyrslu sina ,,mat & svokolludu ,,allratapi. betta allratap &
ad vera mealikvardi 4 velferdartap pjodfélags af hvada orsok sem er. Ein slik orsok geti t.d.
einokunin & markadi sem takmarkar eda minnkar s6lumagn i peim tilgangi ad na fram heerra
verdi. Eins og fram kemur 1 vidauka Analytica m4 utskyra petta sérstaka demi med einfoldu
likani af einokun, sbr. mynd V1 i vidauka Analytica.

Til ad mala petta allratap er flatarmal prihyrningsins (svokallads Harberger prihyrnings)
melt. betta gerir Analytica Ut frd peim forendum sem koma fram i megintexta skyrslu
fyrirteekisins. Nénar tiltekid er midad vid a0 umfang almenns innflutnings 4 arunum 2008-
2013 hafi verid 2.000 mia. kr. & verdlagi arsins 2023 og ad reiknud ahrif & verdlag hafi verid
1,31%. Til vidbotar er sidan midad vid ad verdteygni eftirspurnar sem sé -0,71, en pa
forsendu segir Analytica ad sé fengin ir QMM likani Sedlabanka {slands. A pessum
forsendum er sidan sett fram eftirfarandi liking til ad meela allratapio:
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((1+0,0131)(1-0,0093)-1)/2 = 0,184%

Med pvi a0 margfalda pessa titkomu vid innflutningsverdmaetid (2.000 mia.kr.) fest allratap
ad upphead 3,7 mia.kr.

bvi midur er alvarleg villa i uppsetningu likingarinnar og par med malingunni a allratapinu.
Eins og nanar er utskyrt i vidauka B vid pessa skyrslu tti pessi liking midad vid forsendur
Analytica ad vera:?

((1+0,0131-1)(1-0,0093-1)/2 = 0,00609%

Rétt reiknad allratap midad vid forsendur Analytica er pvi 122 m. kr. (p.e. 0,00609-2000). bar
sem forsendur Analytica eru ad ymsu leyti adfinnsluverdar er pessi tala hins vegar alls ekki
okkar mat & allratapinu.

3.7.6 Fyrirvari

Hér ad ofan hefur verid bent 4 mistok i utreikningum i skyrslu Analytica og peir ttreikningar
leidréttir ad vissu marki. Hins vegar ma alls ekki lita svo & ad hinir leidréttu ttreikningar syni
pad sem vid teljum ,,rétt* mat a tjoni af meintum samkeppnislagabrotum Samskipa og
Eimskips. Hinir leidréttu utreikningar byggjast enn 4 ymsum forsendum Analytica sem vid
héfum miklar efasemdir um eins og fram hefur komid i fyrri koflum pessarar greinargerdar.
beir eru pvi 6nothafir sem mat 4 umraddu tjoni.

24 Korrétta likingin er b6 nokkru margpettari samanber likingu (B.3) 1 vidauka B.
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Vidauki A
Einfold samkeppnisgreining

Rekstur Eimskips er margbrotinn. Engu ad sidur er unnt ad lysa meginatridunum i
mogulegum samkeppnisadstedum fyrirtaekisins med tiltdlulega einfoldu likani sem er alpekkt
og vidtekid 1 hagfredi (sja t.d. Varian 1984)

Gerum ra0 fyrir:
(1) Fyrirtekid framleidir (og selur) voru (flutninga) i magninu gq.

(i1) Fyrirtekio byr vid venjulegt nidurhallandi eftirspurnarfall p=D(q), par sem p
taknar verd vorunnar (flutninganna).

(iii)  Framleidsla g veldur kostnadi sem lyst er med venjulega vaxandi kostnadarfallinu
C(g).

Algengt er 1 hagfradi og hentugt 1 pessum vidauka ad snua eftirspurnarfallinu vid og rita pad
sem

q=D"(p)=Q(p) sem
Hagnad pessa fyrirteekis ma pa rita

(A1) 7(q, p)=p-q-C(q) = p-Q(p)—C(Q(p)) -

Fullkomin samkeppni

Bui fyrirtzkid vid fullkomna samkeppni litur pad 4 verdid sem gefna (ytri) steerd® og leitast
vid ad hagraeda magninu til ad hamarka hagnad:

Max (g, p), p er gefin sterd.
q

Lausn pessa hdmdrkunarvandamals felur i sér atferlisregluna:
(A2) po = Cq (qo) s

par sem qo er pad framleidslumagn fyrirtaekisins og po samsvarandi markadsvero, b.e.
po=D(qo)

bad er vel pekkt i hagfraedi ad atferlisregla (A.2) er pjodhagslega hagkvaem. Henni er algengt
ad lysa 4 myndranan hatt eins og i mynd A1 hér ad nedan sem samsvarar mynd V1 i
minnisbladi Analytica (Analytica 2024).

% Petta er god nalgun ad raunveruleikanum ef fyrirtaekid er smatt midad vid markadinn 1 heild.
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Fullkomin einokun

Liti fyrirtaekid ekki 4 verdid sem gefna ytri staerd getur pad hamarkad hagnad med pvi ad
hagrada verdi. Med 6drum ordum fyrirtekio leitast vid ad

Max 7(q, p), ad eftirspurnarfallinu q=Q(p) gefnu.
p

bessi hamorkun leidir eftir nokkrar algebraiskar tilfeeringar til atferlisreglunnar:
(A3) p-A+E(p,q))=C,(a),

par sem E(p,q)=D, q/p er teygni verds med tilliti til magns?®. Halli eftirspurnarfall
fyrirteekisins nidur 4 vid er E(p,q) 6rugglega neikvaed sterd. Vid paer adstedur leidir beint af
(A.3) ad verdio, p1, er haerra og magnid, g1 pvi minna en vid fullkomna samkeppni.

Rétt er ad vekja athygli 4 pvi a0 atferlisreglan i (A.3) er svokdllud einokunarverdlagning
(monopoly pricing). Pad er; hun felur 1 sér ad fyrirtaekid hagnytir markadsadstoou sina til hins
itrasta til a0 na mesta mogulega hagnaoi.

Nu er audvelt ad syna fram 4 ad sterdin 4 vinstri hlid atferlisreglunnar i (A.3), p.e.
p,-(1+E(p,q)), er ndkvaemlega jadartekjur fyrirtaekisins af s6lu vorunnar. Pessi atferlisregla

felur pvi 1 sér ad fyrirtekid framleidir er par til jadarkostnadur er jafn jadartekjum en ekki
markadsverdi eins og gerist vid fullkomna samkeppni.

Einokunargildum verds og magns, p.e. p1 0og g1, er lyst med myndraenum hetti i mynd 1. Eins
og myndin synir er verdid haerra og magniod legra vid einokunarverdlagningu en vid
fullkomna samkeppni.

Mynd Al
Samkeppnis- og einokunarjafnvaegi

P Jadartekjur
verd p-(1+E(p,q))

Eftirspurn,
D(q)

Py |-
Po b-------- o ("L 2 . Jadarkostnadur,
i Cy(a@)
q: Go g, magn

% Ppessi teygni melir hundradshluta lekkunar i verdi pegar magnid hakkar um 1%
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Eins og atferlisregla (A.3) synir, er fravik einokunarverdsins, p; fra fullkomna
samkeppnisverdinu po er hdd verdteygninni (teygni verds me0 tilliti til magns). S¢é
eftirspurnarfallid larétt er pessi teygni ntll og einokunarverdid verdur jafnt fullkomna
samkeppnisverdinu. Pvi meiri sem hinn neikvedi halli eftirspurnarfallsins er, pvi meira
neikved verdur teygnin og par med fravik einokunarverdsins fra fullkomna markadsverdinu.

betta synir a0 ahrif af markadsadstodu fyrirteekja 4 markadsverd (og par med magn)
takmarkast af logun eftirspurnarfallsins sem pad byr vid og sem mald er med teygni
eftirspurnarinnar. Pvi minna n@mt markadsverdid er fyrir magnbreytingum peim mun minni
munur verdur 4 fullkomnu samkeppnisverdi og fullkomnu einokunarveroi.

Samrad um verd

Likja ma eftir ahrifum samrads fyrirteekja um verd med einfaldri utvikkun 4 atferlisreglu
(A.3) sem hér segir:

(A-4) Pr- (1+77 : E( P, q)) = Cq (ql) D

par sem E(p,g) er sem fyrr teygni verds me0 tilliti til magns og studullinn 7>0 maelir umfang
samradsins. Nanar tiltekid taknar 7=170>0 ekkert samrad og 7=1 samrad allra fyrirteekjanna a
markadnum.

Augljost er af (A.4) a0 pvi haerra sem gildi 7 er (p.e. samradid umfangsmeira) peim mun
meira verdur fravik verdsins p1 fra fullkomnu samkeppnisverdi. Sé 77=1 verdur verdlagningin
fullkomin einokunarverdlagning. S¢ 7 hins vegar i lagmarki sinu 770 verdur verdid
samkeppnisverd ef 70=0, en herra ef fyrirteekid hefur markadsstoou an samrads.

Af ofangreindu ma draga eftirfarandi alyktanir:

(1) Samrad fyrirteekja mun ekki leida til fulls einokunarverds nema e.t.v. ad 6ll
fyrirteekin & markadnum taki patt i samradinu.

(11) Verdhakkun vegna samrads er ekki mismunurinn 4 fullkomnu einokunarverdi og
fullkomnu samkeppnisverdi heldur mismunurinn 4 verdi &n samrads (7=10) og
verdi med samradi.
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Vidauki B
Mat a svokolludu “allratapi”

bessi vidauki gerir grein fyrir réttu mati 4 svokolludu allratapi vegna einokunarverdlagningar
sem fjallad er um i vidauka i minnisbladi Analytica bls. 10-11.

Gerum, eins og gert er i tédum vidauka, rad fyrir tilveru eftirspurnarfallsins:
q=D(p),
par sem p tdknar verd og g magn.

Gerum jafnframt, eins og gert er 1 tédum vidauka, rad fyrir ad hlutfallsleg verohekkun vegna
einokunar sé:

A= P~ Py
Po

9

par sem po er upphaflega verdid og p1 einokunarverdid.

bé liggur fyrir ad

(B.1) p,=p,-1+A).

Fyrstu gradu Taylor ttvikkun 4 eftirspurnarfallinu®’ um verdid po gefur:
G = D(Po) + D, (Po)- (P — o) -

bar sem D(p0)=go er audvelt ad sja ad pess likingu ma umrita i:

D, py
(B2) =0 |1+—=-2-(p,—py) [=0-(1+E(a, p)-A),

o Po

par sem E(p,q)=D,(p,)- po/q0 er teygni magns me0 tilliti til verds metin i po.

[ adurnefndum vidauka i minnisgrein Analytica er allratap skyrgreint sem flatarmal
prihyrningsins:

A:(pl_ po)'(ql_qo)/z-

Innseting fyrir p1 og go r likingum (B.1) og (B.2) gefur eftirfarandi likingu fyrir allratapid:

(Pg-A)- (0, -E(A, P)-A) _ P -0 -E(q, p)-A’

B3 A= 9
(B.3) > >

2l Ppessi nalgun er fullkomin ef eftirspurnarfalli er linulegt eins og myndin 1 vidaukanum {
minnisbladi Analytica gerir ra0 fyrir.
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par sem po-qo er audvitad veltan 4 markadnum fyrir verohaekkunina i p.

Og allratapid sem hlutfall af upphaflegri veltu er:

A E(q,p)-A?

(B.4)
Po - o 2

[ vidaukanum i minnisbladi Analytica eru upphafleg velta, teygni og hlutfallsleg verdhakkun
talin vera:

Steerdir Gildi Eining
Po-Co 2000 mia. Kr.
E(p,q) -0.71 Engin
A 0.0131 Engin

Samkvamt pvi eru:

A

Po - o
Analytica

=0,0000609 eda 0,00609% en ekki 0,184% eins og talid er i vidauka

A=0,122 mia. kr. en ekki 3,7 mia. kr. eins og talid er i vidauka Analytica.
Mistokin 1 vidauka Analytica eru ad likingin sem notud er til ad reikna flatarmal

prihyrningsins sem jafngildir allratapinu og finna mé nedst i pridju malsgrein nedanfra er
rong.
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Vidauki C
Skipaflutningar: Kostnadarverd og verdlagning

Skipaflutningar eru framleidsla sem vikur 1 veigamiklum atridum fra einf6ldustu framleidslu-
og verdlagningarlikonunum i hagfredikennslubokum. Mikilvegt er ad greinin nytir fjarmuni
(einkum skip) sem koma i dskiptanlegum og tiltdlulega storum einingum og sem tiltdlulega
erfitt (og dyrt) er ad breyta. Pessi stadreynd hefur ahrif & verdlagningu sem getur villt
grunnfernum verdlagsyfirvoldum syn.

Hér 4 eftir verdur reynt ad utskyra meginatrioi pjodhagslega hagkvaemrar verdlagningar a
skipaflutningum vid pessi skilyrdi.

Vid gerum rad fyrir eftirfarandi

A.1 Fjarmunir (t.d. flutningaskip) koma 1 tilt6lulega storum oskiptanlegum einingum sem
ekki er unnt ad breyta meo stuttum fyrirvara.

A.2 EKki er unnt ad verdleggja flutningapjonustu pannig ad hun sé rekin med tapi.?
AfA.1 leidir:

(1) Afkastagetu (flutningsgetu) er & hverjum tima sett efri mork sem radast af peim
fjarmunum sem fyrir hendi eru. Pessi mork ma rita Q(k), par sem k tdknar
fjarmunina.

(11) Skipaflutningsfyrirteekid byr vid fastan kostnad sem tengist fjarmununum.

Kostnadarfall fyrirteekisins ma pa rita sem summu fasts og breytilegs kostnadar:
(1) C(a,k) =FK(k)+BK(q,k),

par sem ¢ tdknar flutningsmagn og k fjadrmunina.

S¢ BK(q.k) er vaxandi og strangkupt (e. convex) fall og BK(q,k)=0, mun medalkostnadur vera
U-lagad fall af g likt og synt er &

mynd C.1. Alpekkt er ad Mynd C.1
jadarkostnadur flutninga sker Meoalkostnadur og jadarkostnadur
lagmark medalkostnadar (sé pad 4 Kr. Jadarkostnadur,

Co(@:K)

annad bord til) nedan fra likt og
synt er i mynd C.1.

\

\ Medalkostnadur,
C(a.k)g

Ef breytilegi kostnadurinn er
linulegur i magni (veikkuptur) og o
jadarkostnadur par med fasti mun

medalkostnadurinn ekki hafa neitt
lagmark en leekka stodugt 1 att ad
jadarkostnadi sem vari pa lagrétt 3
lina i mynd 1.

g, magn

2 Einkafyrirteeki fast augljoslega ekki til slikrar verdlagningar (e. participation constraint). Engin

fyrirtaeki geta verid pannig rekin til lengdar pvi sjodir til ad fjarmagna tapid hljota ad vera
endanlegir. Reglulegan rekstrarstyrk ber ad skoda sem tekjustofn.

28



Mikilvaegt er hafa pad 1 huga sem mynd 1 synir ad medalkostnadur er tid herri en
jadarkostnadur par til medalkostnadur hefur nad lagmarki sinu.

Til ad finna pjodhagslega hagkvamast flutningsmagn 4 hverjum tima parf ad leysa
eftirfarandi vandamal:

() Ham V= D(@)da"~C(a.k).

b.a. g<Q(k),
p-q=>C(q,k),

bar sem fallid D(q) er eftirspurnarfallio eftir flutningum og p (= D(q)) tdknar verd a einingu
flutninga. Tegrid er abati kaupenda af flutningmagni upp ad g og C(g,k) er samsvarandi
kostnadur. Fyrra hlidarskilyrdid er vegna flutningsgetu. Pad sidara er pad skilyrdi ad unnt sé
a0 greida rekstrarkostnad vid flutningana.

Naudsynleg skilyrdi fyrir lausn pessa vandamals eru:

(L1 D(a)-Ci(q)—A+u-(p—-Cy(q)) =0,
12) 420, Q(k)=q, 4-(Q(k)-g)=0,
(L3) IUZO’ quC(q’k)! ,U(pq—C(q,k))Zo,

par sem A er skuggavirdi atkastagetu og u skuggavirdi pess ad ekki er unnt ad reka
flutningsstarfsemina med tapi.

Af pessum naudsynlegu skilyrdum ma pegar draga eftirfarandi alyktanir:

e Dbjoohagslega hagkvaemasta verd er margbrotid.
e DPad redst m.a. af flutningsmagni.

e Ef flutningsgeta 0<q° (¢° samsvarar lagmarki medalkostnadar) => tveir fasar (sja
mynd C.2 A)

(1) q<Q og p=C(q)/q og verdid lekkar med flutningsmagni. Hagnadur=0
(i)  g=0 og p=D(Q) og verd haekkar med eftirspurn. Hagnadur>0
e Ef flutningsgeta O>¢° => prir fasar (sja mynd C.2 B)
(1) q<q°=> p=C(q)/q og verdid lekkar med flutningsmagni. Hagnadur=0
(1)  ¢>q° og g<O => p=Cy(q) og verd haekkar med flutningsmagni. Hagnadur>0.
(i)  ¢>q° og =0 => p=D(Q) og verd hekkar med eftirspurn. Hagnadur>0.

e Ef flutningsmagn ¢g=Q => p=D(Q) sem er > min(C(q)/q, C4(q)) .
Kjarna pessara nidurstadna um pjédhagslega hagkvaemasta verd er lyst med myndraenum

hatti i mynd C.2 annars vegar fyrir pad tilvik pegar 0<¢° (mynd A) og hins vegar pegar
0>4¢° (mynd B).
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Mynd C.2
Samfélagslega hagkvaemast verolagning
(Hagkvaemasta verd: Svartur breidur ferill)

A B

Jadarkostn- \ Jadarkostn-
adur, C,(q,k) Verd, aour, C.(q,k)
kr. ("

\erd,
kr.

Medalkostn-

Medalkostn-
aour,C(q,k)/q eoa oS

adur,C(q,k)/q

Q g, magn Y Y g, magn

Mikilvagar nidurstoour

1. Pjodhagslega hagkvaemasta verd redst m.a. af umfangi flutninga (eftirspurn eftir
flutningum).

2. Verd getur hekkad mjog mikid einvordungu vegna breytts flutningsmagns.

3. => Verohakkanir (umfram almennar verdhakkanir) eru alls ekki visbending um
fakeppnistilburdi.

.. Til ad komast ad nidurstodu um hvort verd sé¢ haefilegt (pjodhagslega hagkvamt) eda ekki
er naudsynlegt ad kafa miklu dypra en skoda bara verdpréun! Naudsynlegt er ad skoda

magnid og raunar kostnadarfallid og afkastagetuna lika.

bessi einfalda greining synir ad pad ad skoda einungis verdproun er otek adferd til ad kanna
tilveru fakeppni/einokunar og/eda meta kostnad vid hana!
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Vidauki D
Ahrif pjonustugjalda innflutnings 4 innflutningsvero

A bls. 5-6 i minnisbladi Analytica er lagt mat ahrif af tiltekinni haekkun pjonustugjalda
innflutnings 4 CIF innflutningsverd. Ekki verdur betur sé0 en peir reikningar séu rangir 6had
réttmeeti hinna t6lulegu forsendna Analytica.
CIF innflutningsverd ma avallt rita

CIF =FOB +PF,
par sem CIF er innflutningsverd med flutningskostnadi, FOB verdid erlendis og PF
heildarkostnadur vid flutning vorunnar til landsins, en sa kostnadur er nefndur pjonustugjold

innflutnings 1 minnisgrein Analytica.

Hlutfallslegan mismun & CIF og FOB verdi innflutnings ma skyrgreina sem:

CIF - FOB
FOB

(24

Samkvamt pessu er

(D.1) CIF=(1+a)-FOB
og pjonustugjold innflutnings
(D.2) PF=«-FOB.

Gerum nu rad fyrir eins og Analytica gerir ad 4 tilteknu timabili haekki pjonustugjold
innflutnings um S en almennt verdlag (par med talid FOB verd erlendis) um y.

Samkvamt pessu er innflutningsverdid i lok timabilsins, sem nefna ma tima 1:
CIF()=FOB-(1+y)+PF-(1+ /),

sem med hjalp (D.2) og einfaldrar algebru ma rita sem:
(D.3) CIF(1)=FOB-(1+ y)-[l+a~11+—ﬂj .
T

Ef pjonustugjoldin innflutnings heekka um pad sama og almennt verdlag er /=y og liking
(D.3) einfaldast i
CIF°())=FOB-(1+7) -+ ).

CIF°(1) er pad innflutningsverd sem minnisblad Analytica gefur sér ad att hefdi sér stad an
hins meinta samrads.
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bvi er hlutfallsleg verdhaekkun med vegna hins meinta samrads

D4y SIFH 1 -(1+a-ﬁ)
CIF°() (1+a) 1+y

Liking (D.4) er lykiljafna til ad meta 4hrif mismunandi mismunandi gilda 4 verdhakkun
pjonustugjalda innflutnings. [ minnisbladi Analytica eru parametrunum i pessari likingu gefin
eftirfarandi gildi

Analytica
a 0,0790
Vi 0,6259
y 0,3640

Samkvamt pessum gildum er CIF(1)/CIF°(1)=1,014058. Hekkun innflutningsverdlags er

m.0.0. um 1,41% en ekki um 5% eins og fullyrt er i minnisbladi Analytica (bls. 6). Afleidd
haekkun & visitolu neysluverds hefodi pa verid um 0,46% en ekki 1,5-1,7% eda 0,7% eins og
sagt er i minnisbladi Analytica (bls. 6 2. mlgr.).
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Vidauki E
Yfirlit gjaldskrarlida sem SKE byggir visitolur sinar a

Um er a0 reeda 27 gjaldskrarlidi i atflutningi:

utskipun pr. tonn,

utskipun pr. rammetra,

utskipun lagmarksgjald,

gamur tekinn upp i Ves og hifdur aftur um bord,
geymslugjold pr. pall,

medhondlunargjald,

skodunarstofa,

vara sott 1 synatoku,

hledsla/teeming — vara a brettum (pr. 40ft gdm),

. hledsla/teeming — laus vara (pr. 40ft gam),

. hledsla/teeming — vara & brettum (pr. 20ft gdm),

. hledsla/teeming — laus vara (pr. 20t gam),

. feersla & milli gama — vara & brettum (pr. 40ft gam),

. feersla & milli gama -laus vara (pr. 40ft gdm),

. hledsla/teeming — vara & brettum (pr. 20t gdm),

. hledsla/teeming — laus vara (pr. 20t gdm),

. vorubretti (1,2x1),

. sjobuningsbelgur,

. utseld vinna dv,

. utseld vinna nv,

. svaedisgjald & FCL gdmum — frystigdmur 20ft,

. svaedisgjald & FCL gdmum — frystigdmur 40ft,

. svaedisgjald & FCL gdmum — adrar gdmategundir 20ft,
. svaedisgjald & FCL gdmum — adrar gdmategundir 40ft,
. farmverndaryfirlysing pr. tonn,

. breytingargjald pr. farmbréf og

. utflutningsskyrsla.

Um er ad reda 22 gjaldskrarlidi i innflutningi:

Uppskipun pr. tonn,

uppskipun pr. riammetra,
uppskipun pr. 20ft gdm,

uppskipun pr. 40 ft gadm,
uppskipun pr. 40 ft HC gam,
uppskipun lagmarksgjald,
uppskipun — flytilosun pr. tonn,
uppskipun -flytilosun pr. rtaimmetra,
gjald vegna hlutauttektar,

. skiptingargjald a4 farmbréf,
. gjald vegna neydarleyfis,

. gjald vegna uppaskriftar,

. breytingargjald,

. uppmeling voru,
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15. umskraningargjald,

16. sameiningargjald,

17. tollskjalagerd 1 lina,

18. tollskjalagerd aukalina,

19. eldsneytisgjald,

20. eldsneytisgjald steerri bilar/teki,

21. afgreidslugjold vegna lausavorusendinga (LCL) og
22. afgreidslugjold vegna fullra gama (FCL).

Einnig nefndir adrir 25 gjaldskrarlidir sem ekki voru til stadar & 6llum gjaldskram (bls. 3073 i
bindi 14). beir eru ekki reiknadir inn 1 visitolur SKE.

bar af voru 16 gjaldskrarlidir sem virdast einungis hafa vantad 4 gjaldskranna fra 1.1.2008 en voru &
gjaldskram sem voru 1 gildi 4 undan og eftir peirri gjaldskra. Umraddir gjaldskrarlidir eru:

Gamalyfta,

Gamur faerour milli sveda,

Teeming 4 20ft gami,

Teeming 4 40ft gami,

Teming a gdmum — verd pr. klst.,
Geymslugjald (véruhus) pr. 1000kg,
Geymslugjald (voruhuas) pr. rammetra,
Geymslugjald (voruhus) lagmarksgjald,

9. Geymslugjald (atisvaedi) pr. 1000kg,

10. Geymslugjald (utisvae0i) pr. rammetra,

11. Geymslugjald (utisvae0i) lagmarksgjald,

12. Keli og frystivara pr. pall,

13. Keli og frystivara lagmarksgjald,

14. Sveodisgjald 4 FCL gamum — frystigamar 20ft,
15. Sveodisgjald & FCL gdmum — frystigamar 401t og
16. Flytilosun uppskipun lagmarksgjald.

PN R WD =

Hinir 9 gjaldskrarlidirnir eru:

1. Teming 4 20ft gdmi — laus vara,
Taeming a 40ft gami — laus vara,
Taeming 4 gdmum — vOrubretti,
Heimakstur innan Reykjavikursvaedis — Lagmarksgjald,
Heimakstur innan Reykjavikursvedis pr. tonn,
Heimakstur innan Reykjavikursvedis pr. cbm,
Afgreidsla gdma 4 bil,
Medhondlun & dbrettadri voru og
Gerd IMO pappira.

A PR IR AR o

Sjo gjaldskrarlioi til vidbotar var ekki heldur ad finna & gjaldskranni fra september 2008 og var pa
1itio til gjaldskrar peirrar sem tok gildi i febraiar 2009.
Gjaldskrarlidirnir 7 eru:

1. Sveodisgjald 4 FCL gdmum - purr gamar 20ft,

2. Svadisgjald 4 FCL gamum — purr gamar 40ft,
3. Svxdisgjald & FCL gdmum- opnir gamar 20ft,
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Nown ks

Sveaedisgjald & FCL gdmum — opnir gamar 40ft,
Sveedisgjald & FCL gamum — fleti 20ft,
Sveaedisgjald 4 FCL gamum — fleti 40ft og
Grindargjald.
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Vidauki F

Endurgerd toflu 3 i skyrslu Analytica

[ pessum vidauka er 1yst endurreikningi okkar a t6flu 3 i skyrslu Analytica. Nidurstodur
endurreikningsins er syndur fyrir ar hvert og hverja framleidsluvoru, p.e. skipaflutninga+,
landflutninga og flutningsmidlun, i téflu F.1 hér ad nedan. Hann midast vid samanlagda veltu

Samskipa og Eimskips eins og par tolur koma fram 1 t6flu 1 1 skyrslu Analytica ad pvi

undanteknu ad adeins midad vid 50% af veltu arsins 2008 par sem matid 4 meintu tjoni er yfir
timabilid fra juni 2008 en ekki allt pad ar.

Veltutolurnar fyrir hverja framleidsluvoru i toflu 1 1 skyrslu Analytica eru sidan reiknadar an
gjaldskrarhaekkana og er pad framkvaemt med pvi ad finna mismun gjaldskrarhakkana skv.

visitolum 1 toflu 2 1 skyrslu Analytica og breytingum i VNV. bannig faum vid veltutdlur 1 r6d
tvo fyrir hverja framleidsluvoru 1 toflu F.1. Loks eru veltutdlur ar rodum 1 og 2 feerdar yfir &

verdlag 4 2. arsfjordungi 2023 (radir 3 og 4). Mismunur summu peirra talna er sidan

munurinn 4 mati Analytica og endurreikningnum i pessum vidauka.

Tafla F.1.
Endurgero toflu 3 i skyrslu Analytica
Sjoflutningar+ 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Velta ur toflu 1 i skyrslu
Analytica 16.017 32.679 33.807 34.543 36.755 37.359
Velta an gjaldskarahaekkana 15.900 29.519 30.742 31.854 32.646 33.140
Samtals Mismunur
Velta tr toflu 1 verdlag 2023 29.628 56.136 55.084 54.137 54.762 53.585 303.333 27.024  8,9%
Velta an gjaldskrarhaekkana
verdlag 2023 29.412 50.708 50.091 49.924 48.641 47.534 276.309 9,8%
Landflutningar 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Velta ur toflu 1 i skyrslu
Analytica 2.074 4397 4.575 4.842 5.250 5.370
Velta an gjaldskarahakkana 2.118 4.301 4.504 4.812 5.066 5.050
Samtals Mismunur
Velta tr toflu 1 verdlag 2023 3.836 7.553 7.454 7.589 7.822 7.702 41.956 977 2,3%
Velta an gjaldskrarhaekkana
verdlag 2023 3.918 7.389 7.339 7.541 7.548 7.243 40.979 2,4%
Flutningsmidlun 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Velta ur t6flu 1 1 skyrshu
Analytica 2.208 4.181 4746 4.876 5.421 5.070
Velta an gjaldskarahakkana 2.222 3.888 4.439 4.626 4.953 4.712
Samtals Mismunur
Velta tr toflu 1 verdlag 2023 4.084 7.182 7.733 7.642 8.077 7.272 41.990 2581  6,1%
Velta an gjaldskrarhakkana
verdlag 2023 4111 6.678 7.232 7.250 7.380 6.759 39.410 6,5%
Samtals 30.582
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Sa meginmunur er & pessum endurreikningi og reikningum Analytica ad hér eru bokfaerdar
veltutélur skipafélaganna ekki blasnar it med gjaldskrarvisitolu SKE/Analytica. Astzdan er
su ad pessar gjaldskrarhekkanir eru pegar inni i bokfaerdu veltutdlunum og pvi tvitalning ad
haekka veltutolurnar aftur med peim gjaldskrarhaekkunum.
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