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Útdráttur	  

Virk	   samkeppni	   getur	   leitt	   til	   verulegra	   breytinga	   á	   raforkumarkaðnum.	   Samkvæmt	  

fræðunum	  þá	  getur	  aukin	  samkeppni	  meðal	  annars	  leitt	  til	  þess	  að	  hagnaður	  fyrirtækja	  

á	  markaðinum	  minnki	  og	  verð	  lækki.	  Samkeppni	  var	  hins	  vegar	  lengi	  vel	  talin	  ekki	  henta	  

raforkumarkaðnum	  þar	  sem	  hagkvæmara	  væri	  fyrir	  neytendur	  að	  einn	  aðili	  sæi	  um	  allar	  

þarfir	   viðskiptavina.	   Viðhorf	   til	   raforkumarkaða	   hefur	   síðan	   breyst	   og	   er	   nú	   talið	   að	  

samkeppni	  geti	  þrifist	  í	  framleiðslu	  og	  sölu	  á	  markaðinum.	  	  

Markmið	  rannsóknar	  var	  að	  kanna	  hvort	  hægt	  væri	  að	  koma	  auga	  á	  virka	  samkeppni	  

á	   markaðinum	   og	   hvort	   hún	   hafi	   skilað	   breytingu	   í	   ársreikningum	   raforkufyrirtækja,	  

markaðshlutdeild	  og/eða	  verði	  á	  raforku.	  Rannsóknin	  var	  framkvæmd	  með	  gagnaöflun	  

og	  notast	  var	  við	  ársreikninga	  og	  annað	  útgefið	  efni	  til	  að	  komast	  að	  niðurstöðu.	  	  

Niðurstöður	  rannsóknarinnar	  benda	  til	  þess	  að	  samkeppni	  á	  raforkumarkaðnum	  hafi	  

leitt	  til	   lækkunar	  á	  raunverði	  raforku	  þegar	  búið	  er	  að	  taka	  tillit	  til	  vísitölu	  neysluverðs.	  

Breytingar	   hafa	   orðið	   á	  markaðshlutdeild	   raforkuframleiðenda	   eftir	   að	   samkeppni	   var	  

gefin	  frjáls.	  Á	  sama	  tíma	  hefur	  markaðshlutdeild	  fyrirtækja	  í	  sölu	  lítið	  sem	  ekkert	  breyst.	  

Þegar	  ársreikningar	  raforkufyrirtækja	  og	  valdar	  kennitölur	  þeirra	  voru	  skoðaðar	  var	  ekki	  

hægt	  að	  greina	  breytingar	  sem	  eru	  til	  komnar	  vegna	  aukinnar	  samkeppni	  á	  markaðinum.	  

Hins	   vegar	   gerir	   efnahagshrunið	   greininguna	   erfiðari	   þar	   sem	  miklar	   sveiflur	  mátti	   sjá	  

vegna	   þess	   2008	   og	   árin	   þar	   á	   eftir	   á	   ýmsum	   kennitölum	   og	   rekstrarupplýsingum	  

raforkufyrirtækjanna.	  
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Abstract	  

Deregulation	   in	   the	   electric	   market	   can	   lead	   to	   significant	   changes	   for	   the	   electric	  

companies.	   According	   to	   theories	   on	   competition	   changes	   may	   lead	   a	   decrease	   in	  

profits	   for	   the	   electric	   companies	   as	   well	   as	   a	   decline	   in	   prices.	   Until	   recently	   the	  

electricity	  market	  was	  considered	  a	  monopoly	  marketplace,	  where	  one	  company	  could	  

better	  meet	  the	  needs	  of	  consumers	  than	  if	  two	  or	  more	  companies	  were	  competing	  in	  

the	  market.	  With	  better	  understanding	  of	  the	  electric	  market	  the	  view	  on	  competition	  

has	  changed.	  Production	  and	  sales	  of	  electricity	  have	   therefore	  been	  deregulated	  and	  

competition	  allowed	  in	  production	  and	  sales	  of	  electricity.	  	  

The	  objective	  of	  this	  thesis	  was	  to	  determine	  if	   in	  fact	  competition	  can	  be	  found	  in	  

the	  Icelandic	  electric	  market	  and	  if	  that	  competition	  has	  lead	  to	  a	  change	  in	  the	  bottom	  

line	   of	   the	   electric	   companies,	   their	   market	   share	   and/or	   the	   electricity	   prices.	   The	  

research	   was	   conducted	   by	   collecting	   data,	   which	   includes	   financial	   statements	   and	  

published	  literary	  research.	  	  	  

The	   results	   in	   this	   thesis	   suggest	   that	   the	   deregulation	   of	   the	   Icelandic	   electric	  

market	  has	  led	  to	  lower	  electricity	  prices	  after	  taking	  into	  account	  the	  CPI.	  Changes	  can	  

also	  be	  seen	  in	  the	  market	  share	  of	  companies	  producing	  electricity.	  The	  market	  share	  

for	  electric	  companies	  working	  in	  wholesale	  has	  however	  not	  seen	  any	  changes.	  When	  

reviewing	  the	  financial	  statements	  of	  the	  electric	  companies	  a	  few	  changes	  are	  notable.	  

However	   these	   changes	   can	   be	   linked	   to	   other	   factors,	   which	   coused	   changes	   in	   the	  

company’s	   financial	   statements.	   The	   economic	   crisis	   in	   Iceland	   of	   2008	   has	   however	  

made	  it	  harder	  to	  come	  to	  a	  concrete	  conclusion.	  	  
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1 Inngangur	  

Raforkumarkaður	   er	   flókinn	   markaður	   þar	   sem	   tvinnast	   saman	   ólík	   sjónarmið	   og	  

hagsmunir.	   Annars	   vegar	   hagsmunir	   eigenda	   raforkufyrirtækja,	   sem	   eru	   ríki	   og	  

sveitarfélög	   og	   hins	   vegar	   lokamarkmið	   fyrirtækja,	   að	   hámarka	   arðsemi.	   Kærkomnar	  

breytingar	  urðu	  er	  raforkulögunum	  var	  breytt	  og	  nýr	  forstjóri	  ráðinn	  til	  Landsvirkjunar.	  

Lagabreytingar	   voru	   innleiddar	   árið	   2003	   og	   mörkuðu	   þær	   stefnubreytingu	   fyrir	  

íslenskan	   raforkumarkað.	   Markmið	   með	   breytingu	   á	   lögunum	   var	   að	   auka	   skilvirkni,	  

arðsemi	   og	   samkeppni	   á	   raforkumarkaðinum.	   Lagabreytingin	   er	   tilkomin	   vegna	  

tilskipunar	  Evrópusambandsins.	  Þar	  með	  er	  verið	  að	  fikra	  sig	  nær	  því	  markmiði	  að	  gera	  

raforkumarkaði	   innan	   Evrópska	   Efnahagssvæðisins	   að	   einum	   sameiginlegum	  

raforkumarkaði.	  	  

Raforka	  gegnir	  mikilvægu	  hlutverki	  fyrir	  efnahagslífið	  sem	  og	  fyrir	  samfélagið	  í	  heild.	  

Stefna	   hins	   opinbera	   þarf	   því	   að	   taka	   tillit	   til	   þýðingarmikils	   hlutverks	   hennar.	   Stefna	  

íslenskra	   stjórnvalda	   er	   mótuð	   af	   EES-‐samningnum	   á	   flestum	   sviðum.	   Samningurinn	  

hefur	  því	  haft	  áhrif	  á	  íslenskt	  regluverk	  á	  þeim	  árum	  sem	  hann	  hefur	  verið	  í	  gildi.	  

Starfsemi	   raforkumarkaðarins	   var	   skipt	   upp	   í	   tvær	   einingar	   til	   að	   gera	   markaðinn	  

samkeppnishæfan.	  Í	  fyrsta	  lagi	  sérleyfisþætti	  sem	  eru	  dreifing	  og	  flutningur	  á	  raforku.	  Í	  

öðru	  lagi	  samkeppnisþætti	  sem	  eru	  framleiðsla	  og	  sala	  á	  raforku.	  Engin	  samkeppni	  er	  á	  

sérleyfismörkuðum	   fyrir	   dreifing	   og	   flutning	   en	   hins	   vegar	   er	   samkeppni	   orðin	   leyfð	   í	  

sölu	  og	  framleiðslu	  á	  raforku.	  	  

Efnið	  var	  valið	  þar	  sem	  höfundi	  þótti	  áhugavert	  að	  skoða	  hvort	   lagabreytingar,	  sem	  

eiga	  uppruna	  sinn	   í	  Evrópusambandinu,	  hafi	  tiláætluð	  áhrif	  á	   íslenskan	  raforkumarkað.	  

Markað	   sem	   hefur	   einkennst	   af	   einokun,	   einangrun	   og	   smæðar	   á	   heimsmælikvarða.	  

Raforkumarkaður	   er	   einnig	   flókinn	   í	   eðli	   sínu	   og	   raforkufyrirtækin	   að	   mestu	   leyti	   í	  

ríkiseign.	  Athugavert	  þótti	  höfundi	  að	  skoða	  hvort	  hægt	  væri	  að	  sjá	  áhrif	  breytinganna	  í	  

ársreikningum	   raforkufyrirtækja	   og	   hvaða	   áhrif	   má	   greina	   af	   samkeppnisvæðingu	  

markaðarins.	  
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Meginmarkmið	   með	   rannsókninni	   er	   að	   kanna	   hvort	   raunveruleg	   samkeppni	   sé	   á	  

markaðinum	   og	   hvort	   hún	   hafi	   skilað	   breytingu	   á	   arðsemi	   raforkufyrirtækja,	  

raforkuverði	  og	  markaðshlutdeild.	  Rannsóknin	  var	  meðal	  annars	  gerð	  í	  þeim	  tilgangi	  að	  

skoða	  hvort	  markmiðum	  raforkulaganna	  hafi	  verið	  náð.	  	  

Aðferðarfræðin	   sem	   er	   notuð	   til	   að	   svara	   rannsóknarspurningunum	   er	   gagnaöflun.	  

Notast	  er	  við	  ársreikninga	  og	  annað	  útgefið	  efni	   til	  að	  komast	  að	  niðurstöðu.	   Í	  þessari	  

ritgerð	   verður	   fyrst	   farið	   yfir	   fræðigreinar	   og	   kenningar.	   Skoðaðar	   verða	  

rannsóknarspurningarnar	   og	   markmið	   ritgerðarinnar.	   Því	   næst	   verður	   raforku-‐

markaðurinn	   á	   Íslandi	   skoðaður	   og	   fyrirtæki	   innan	   hans.	   Einnig	   verður	   farið	   yfir	   hver	  

þróunin	   hefur	   verið	   á	   erlendum	   raforkumörkuðum.	   Að	   lokum	   verða	   ársreikningar	  

raforkufyrirtækja	   notaðir	   til	   að	   greina	   hvort	   og	   hvaða	   breytinga	   hægt	   sé	   að	   sjá	   út	   úr	  

þeim.	  

Ritgerðin	   skiptist	   í	   átta	   meginkafla	   auk	   niðurstöðu-‐	   og	   umræðukafla.	   Skipulag	  

ritgerðarinnar	   er	   þannig	   að	   á	   eftir	   inngangi	   er	   að	   finna	   fræðilega	   umfjöllun	  

ritgerðarinnar	   í	   öðrum	   kafla.	   Þar	   er	   fjallað	   um	   virðiskeðju	   fyrirtækja,	   virðiskerfi,	  

lóðréttan	   samruna	   og	   samkeppni.	   Að	   auki	   er	   farið	   yfir	   verðlagningu	   á	  

raforkumarkaðnum	  verðteygni	  og	  raforkumarkaði.	  Í	  þriðja	  kafla	  er	  umfjöllun	  um	  íslenska	  

raforkumarkaðinn	   og	   helstu	   eiginleika	   hans.	   Í	   fjórða	   kafla	   er	   ljósi	   varpað	   á	   stefnu	  

íslenska	   ríkisins	   í	   raforkumálum.	   Í	   fimmta	  kafla	  er	   farið	   yfir	  þær	   rannsóknarspurningar	  

sem	  leitast	  verður	  svara	  við,	  markmið	  ritgerðarinnar	  sem	  og	  veikleikar	  hennar.	   Í	  sjötta	  

kafla	   er	   farið	   yfir	   helstu	   eiginleika	   virðiskerfis	   raforkumarkaðarins	   á	   Íslandi	   og	   þær	  

breytingar	   sem	   urðu	   við	   opnun	   hluta	   raforkumarkaðarins	   fyrir	   samkeppni.	   Í	   sjöunda	  

kafla	   er	   farið	   yfir	   hver	   staðan	   er	   á	   raforkumörkuðum	   innan	   Evrópusambandsins	   og	  

hvaða	  áhrif	  samkeppni	  á	  raforkumarkaðnum	  hefur	  haft	  þar.	  Í	  áttunda	  kafla	  er	  farið	  yfir	  

virðismat	   fyrirtækja	   og	   því	   næst	   farið	   yfir	   greiningu	   á	   raforkufyrirtækjum.	   Efnið	   er	   að	  

lokum	  dregið	  saman	  og	  heildarniðurstöður	  kynntar.	  Í	  umræðu	  og	  niðurstöðum	  er	  leitast	  

við	  að	  svara	  þeim	  spurningum	  sem	  lagðar	  voru	  fyrir	  í	  upphafi	  og	  greina	  frá	  niðurstöðum	  

rannsóknarinnar.	   Umræðukaflanum	   er	   skipt	   niður	   eftir	   meginþemum	   og	   fjallað	   um	  

helstu	  atriði	  rannsóknarinnar	  og	  að	  lokum	  er	  fjallað	  um	  frekari	  rannsóknir.	  	  
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2 Fræðileg	  umfjöllun	  

Nauðsynlegt	  er	  að	  setja	  viðfangsefni	  ritgerðarinnar	  í	  samhengi	  við	  fræðin	  til	  að	  hægt	  sé	  

að	   skoða	   viðfangsefnið	   nánar.	   Í	   kaflanum	   er	   fyrst	   fjallað	   um	   virðiskeðju	   fyrirtækja,	  

virðiskerfi	   raforkumarkaðarins	   og	   lóðréttan	   samruna.	   Því	   næst	   er	   skoðað	   hvernig	  

samkeppni	   myndast	   og	   hvert	   sambandið	   sé	   á	   milli	   hagnaðar	   og	   markaðshlutdeildar.	  

Fjallað	   er	   einnig	   um	  uppbyggingu	   raforkumarkaða.	   Verðmyndun	   á	   raforkumarkaðnum	  

er	  skoðuð	  sem	  og	  rannsóknir	  sem	  hafa	  verið	  gerðar	  á	  því	  sviði.	  Farið	  er	  einnig	  yfir	  helstu	  

rannsóknir	  á	  raforkumörkuðum	  þar	  sem	  samkeppni	  hefur	  verið	  gefin	  frjáls.	  Að	  lokum	  er	  

farið	  yfir	  ávöxtunarkröfu	  og	  jafnvægislíkön.	  	  

2.1 Virðiskeðja	  fyrirtækja	  
Barney	  og	  Hesterly	   (2008)	   skilgreina	  virðiskeðju	   (e.	  value	  chain)	   sem	  viðskiptaaðgerðir	  

sem	   fyrirtæki	   þurfa	   til	   að	   framkvæma,	   framleiða	   og	   þróa	   vöru	   allt	   frá	   hráefni	   til	  

lokaafurðar,	   sem	   síðan	   er	   seld	   til	   viðskiptavina	   og	   skapar	   verðmæti.	   Virðiskeðjan	  

samanstendur	  því	  af	  öllum	  þeim	  aðgerðum	  sem	  eiga	  sér	  stað	  innan	  fyrirtækis	  og	  skapa	  

virði.	   Líkt	   og	   mynd	   1	   sýnir	   má	   greina	   virðiskeðju	   fyrirtækis	   í	   innri	   ferla,	   auðlindir	   og	  

færni,	   sem	   getur	   viðhaldið	   samkeppnisforskoti.	   Virðiskeðjan	   getur	   einnig	   aðstoðað	  

stjórnendur	  við	  greiningu	  og	  að	  ná	  samkeppnisforskoti.	  Auðveldar	  hún	  stjórnendum	  að	  

átta	   sig	   hvar	   verðmætasköpun	   á	   sér	   stað,	   hvar	   kostnaður	   liggur	   og	   hvaða	   áhrif	  

breytingar	   geta	   haft	   á	   frammistöðu	   og	   kostnað	   fyrirtækis.	   Skýrir	   hún	   einnig	   stefnu	  

fyrirtækis	   og	   af	   þeim	   sökum	   þurfa	   að	   vera	   sterk	   tengsl	   á	   milli	   viðskiptaaðgerða	   og	  

stefnu.	  Stefnumiðaðar	  aðgerðir	  eru	  þær	  aðgerðir	  sem	  nauðsynlegar	  eru	  til	  að	  fyrirtæki	  

geti	  framleitt	  vöru	  sem	  mætir	  kröfum	  viðskiptavina	  (Chivaka,	  2007;	  Barney	  og	  Hesterly,	  

2008).	  	  
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Mynd	  1.	  Virðiskeðja	  Porters	  (Porter,	  1998)	  

Virðiskeðjan	   er	   því	   stefnumiðað	   tæki	   við	   stjórnun	   kostnaðar	   innan	   fyrirtækja	   og	  

tengir	  aðgerðir	  fyrirtækis	  við	  stefnu	  þess.	  Líkt	  og	  mynd	  1	  sýnir	  gerir	  virðiskeðjan	  stjórn-‐

endum	   kleift	   að	   skilja	   flókna	   ferla,	   aðferðir,	   viðskiptaeiningar,	   birgja	   og	   viðskiptavini.	  

Virðiskeðjan	   auðveldar	   stjórnendum	   að	   ná	   fram	   hagræðingu	   og	   lagfæra	   vandamál	  

(Chivaka,	   2007).	   Hægri	   hluti	   virðiskeðjunnar	   á	   mynd	   1	   vísar	   til	   ferla	   sem	   eru	   nær	  

viðskiptavinum	  fyrirtækis.	  Vinstri	  hluti	  virðiskeðjunnar	  vísar	  hins	  vegar	  til	  ferla	  sem	  eru	  

nær	  aðföngum	  og	  framleiðslu	  fyrirtækja.	  Fyrirtæki	  sem	  starfa	  í	  sömu	  atvinnugrein	  geta	  

búið	  yfir	  ólíkum	  ferlum,	  auðlindum	  og	  hæfni	   sem	  gerir	  það	  að	  verkum	  að	  virðiskeðjur	  

þeirra	  eru	  ólíkar	  (Barney	  og	  Hesterly,	  2008).	  

2.2 Virðiskerfi	  
Virðiskerfi	  atvinnuvega	   (e.	  value	  system)	   tengist	  virðiskeðju	   fyrirtækja	   (e.	  value	  chain).	  

Virðiskerfið	  inniheldur	  allar	  þær	  virðiskeðjur	  sem	  koma	  að	  vöru	  og/eða	  þjónustu	  allt	  frá	  

birgjum	  til	  kaupenda.	  Virðiskeðjurnar	  mynda	  því	  eina	  heild	  líkt	  og	  mynd	  2	  sýnir	  (Porter	  

og	  Millar,	  1985).	  
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Mynd	  2.	  Virðiskerfi	  Porters	  (Porter,	  1998)	  

Samhæfing	   í	   virðiskerfi	   getur	   leitt	   til	   samkeppnisforskots	   fyrirtækis.	   Það	   er	   hvernig	  

fyrirtæki	   tekst	   að	   vinna	   með	   birgjum,	   dreifingaraðilum	   og	   kaupendum.	   Virðiskeðjur	  

þessara	  aðila	  eru	  því	  háðar	  hvor	  annarri	  (Porter	  og	  Millar,	  1985;	  Porter,	  1998).	  

2.3 Lóðréttur	  samruni	  
Heildarstefna	   fyrirtækis	   getur	   leitt	   til	   lóðrétts	   samruna	   (e.	   vertical	   integration).	   Með	  

lóðréttum	   samruna	   er	   vísað	   til	   ákvörðunartöku	   stjórnenda	   um	   að	   bæta	   við	  

vinnsluferlum	  innan	  fyrirtækis	  og	  mun	  það	  leiða	  til	  breytinga	  á	  virðiskeðjunni.	  Barney	  og	  

Hesterly	   (2008)	   benda	   á	   að	   ákvörðun	   um	   lóðréttan	   samruna	   eigi	   að	   byggjast	   á	  

arðsemisrökum	  og	  er	  aukin	  verðmætasköpun	  því	  eina	  ástæðan	  að	  farið	  er	  í	  samruna.	  Í	  

sumum	  tilfellum	  á	  það	  hins	  vegar	  ekki	  við,	  er	  það	  einkum	  þegar	  fyrirtæki	  standa	  frammi	  

fyrir	  ógn	  af	  hentistefnu	  (e.	   threat	  of	  opportunism).	  Hentistefna	  skapast	  þegar	  fyrirtæki	  

nýta	   sér	   viðskipti	   á	   ósanngjarnan	  hátt.	   Dæmi	   um	  hentistefnu	   er	   þegar	   fyrirtæki	   hefur	  

samið	  um	  að	  greiða	  ákveðna	  upphæð	  við	  verklok.	  Viðskiptaaðilinn	  krefst	  þess	  hins	  vegar	  

að	   fá	   hærri	   greiðslu	   en	   upphaflega	   var	   samið	   um.	   Aðstæður	   sem	   þessar	   gera	   það	   að	  

verkum	  að	  fyrirtæki	  grípa	  til	  lóðrétts	  samruna	  til	  að	  koma	  í	  veg	  fyrir	  viðskiptin.	  	  

Með	   lóðréttum	   samruna	   leitast	   fyrirtæki	   eftir	   því	   að	   virði	   þeirra	   aukist,	  

hermikostnaður	  samkeppnisaðila	  aukist,	  varan	  eða	  þjónustan	  verði	  fágætari	  og	  þar	  með	  

verði	  auðlindir	  og	  færni	  fyrirtækisins	  eftirsóknaverðari	  (Barney	  og	  Hesterly,	  2008).	  

Stjórnendur	  fyrirtækja	  þurfa	  hins	  vegar	  að	  vega	  og	  meta	  hvort	  lóðréttur	  samruni	  hafi	  

áhrif	  á	  sveigjanleika	  fyrirtækja	  (e.	  flexibility).	  Rannsóknir	  hafa	  sýnt	  að	  samruni	  fyrirtækja	  

hefur	   oft	   á	   tíðum	  neikvæð	   áhrif	   á	   sveigjanleika	   þeirra.	   Vísar	   sveigjanleiki	   fyrirtækis	   til	  

þess	   hve	   hratt	   það	   getur	   tekið	   ákvarðanir	   um	   breytingu	   á	   stefnu	   og	   sett	   þær	   í	  

framkvæmd.	  Stefnubreytingum	  fylgir	  lágur	  kostnaður	  ef	  sveigjanleiki	  fyrirtækis	  er	  mikill	  
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birgja	  
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drei2ileiða	  

Virðiskeðja	  
kaupenda	  



 6 

en	   hár	   kostnaður	   ef	   sveigjanleiki	   fyrirtækis	   er	   lítill.	   Því	   þarf	   að	   vega	   og	   meta	   hvort	  

fyrirtæki	   eigi	   að	   fara	   út	   í	   lóðréttan	   samruna	   eða	   grípa	   til	   annarra	   úrræða	   sem	   auka	  

frekar	   arðsemi	   þeirra.	   Lóðréttur	   samruni	   getur	   því	   haft	   neikvæð	   áhrif	   á	   viðbrögð	  

fyrirtækis	  til	  að	  svara	  þörfum	  markaðarins	  (Barney	  og	  Hesterly,	  2008).	  	  

2.4 Samkeppni	  
Samkeppnishneigð	  hefur	  verið	  skilgreind	  sem	  stöðug	  viðleitni	  fyrirtækis	  til	  að	  skilja	  getu	  

samkeppnisaðila	  til	  að	  fullnægja	  sömu	  þörfum	  viðskiptavina	  og	  fyrirtækið	  gerir	  (Narver	  

og	   Slater,	   1990).	   Höfuðáhersla	   fyrirtækja	   sem	   aðhyllast	   samkeppnishneigð	   er	   að	  

bregðast	  við	  aðgerðum	  samkeppnisaðila.	  Tilgangurinn	  er	  að	  skilja	  styrkleika	  og	  veikleika	  

samkeppnisaðila	  til	  skamms	  tíma	  og	  færni	  og	  stefnu	  til	  lengri	  tíma.	  Þetta	  á	  bæði	  við	  um	  

núverandi	  samkeppnisaðila	  sem	  og	  væntanlega	  (Narver	  og	  Slater,	  1990;	  Olson,	  Slater	  og	  

Hult,	  2005).	  	  

Þegar	   virk	   samkeppni	   ríkir	   á	   markaðinum	   minnkar	   hagnaðarvon	   hvers	   fyrirtækis.	  

Samkeppni	   getur	   skapast	   í	   kringum	   innleiðingu	   nýrrar	   vöru,	   verð	   eða	   þjónustu.	  

Hagnaður	  fyrirtækis	  fer	  því	  eftir	  þeirri	  samkeppni	  sem	  ríkir	  á	  markaðinum,	  hversu	  hörð	  

hún	   er	   milli	   fyrirtækja	   og	   á	   hvaða	   grundvelli	   samkeppnin	   ríkir.	   Samkeppnin	   er	   hvað	  

hörðust	   þegar	   samkeppnisaðilar	   eru	   margir,	   jafn	   stórir	   og	   hafa	   jafn	   mikil	   völd.	  

Samkeppni	   eykst	   eftir	   því	   sem	   samkeppnisaðilum	   fjölgar	   en	   hagnaður	   fyrirtækja	  

minnkar	  að	  sama	  skapi	  (Porter,	  1979;	  Porter,	  2008).	  	  

Samkeppni	   er	   líklegust	   til	   að	   myndast	   þegar	   skiptikostnaður	   er	   lágur	   og	   vörur	   á	  

markaðnum	  óaðgreindar.	  Aðilar	  á	  markaðnum	  lækka	  þá	  vöruverð	  til	  að	  draga	  til	  sín	  nýja	  

viðskiptavini.	  Samkeppni	   í	  verði	  minnkar	  hagnaðarvon	  fyrirtækja	  en	  aftur	  á	  móti	  getur	  

samkeppni	  í	  aðgreiningu	  á	  vöru	  og	  þjónustu	  leitt	  til	  aukinnar	  arðsemi	  fyrirtækja	  (Porter,	  

1979;	  Porter,	  2008).	  

2.5 Samkeppni	  og	  markaðshlutdeild	  
Buzzell,	   Gale	   og	   Sultan	   (1985)	   töldu	   að	  mikilvægasti	   áhrifaþáttur	   í	   arðsemi	   fyrirtækis	  

væri	  markaðshlutdeild.	  Rannsókn	  þeirra	  sýndi	  að	  arðsemi	  fyrirtækja	  jókst	  um	  0,5%	  fyrir	  

hvert	   1%	   sem	   markaðshlutdeild	   fyrirtækja	   jókst.	   Höfundarnir	   töldu	   ástæðuna	   fyrir	  

aukinni	  arðsemi	  væri	  annað	  hvort	  að	  leita	  í	  hagkvæmni	  stærðar	  (e.	  economies	  of	  scale)	  

eða	  auknum	  markaðsstyrk	  (e.	  market	  power).	  Aukinn	  markaðsstyrkur	  gæti	  leitt	  til	  betri	  



 7 

samningsstöðu	   gagnvart	   milliliðum	   og/eða	   endanlegum	   kaupendum.	   Aukin	  

markaðshlutdeild	   gæti	   hins	   vegar	   leitt	   til	   lækkun	   kostnaðarliða	   líkt	   og	   innkaupsverði,	  

framleiðslu-‐	   og	  markaðskostnaðar.	   Buzzell	   o.fl.	   (1985)	   töldu	   því	   að	   eitt	   af	   grundvallar	  

viðfangsefnum	   æðstu	   stjórnenda	   væri	   að	   setja	   fyrirtækinu	   markmið	   um	  

markaðshlutdeild	   þess.	   Stjórnendur	   fengu	   þau	   skilaboð	   að	   með	   því	   að	   auka	  

markaðshlutdeild	   fyrirtækis,	   með	   auknum	   markaðsaðgerðum	   eða	   meiri	   breidd	   í	  

vöruframboði,	   gætu	   þeir	   aukið	   arðsemi	   fyrirtækis.	   Töldu	   höfundar	   þó	   að	   ávallt	   væri	  

kostnaðarsamt	  að	  auka	  markaðshlutdeild	   fyrirtækis	   til	   skamms	  tíma	   litið	  og	  að	  sjaldan	  

væri	   hægt	   að	   auka	   hratt	   markaðshlutdeildina.	   Aukin	   arðsemi	   gæti	   verið	  

langtímaávinningur	   af	   aukinni	   markaðshlutdeild.	   Rannsóknin	   gat	   hins	   vegar	   ekki	   sýnt	  

fram	   á	   orsakasamhengi	   milli	   markaðshlutdeildar	   og	   arðsemi	   fyrirtækis	   á	   ákveðnum	  

tímapunkti.	  Fyrirtæki	  sem	  færu	  í	  aðgerðir	  til	  að	  auka	  markaðshlutdeild	  sína	  mundu	  því	  

ef	  til	  vill	  ekki	  sjá	  aukningu	  í	  arðsemi	  fyrirtækisins.	  	  

Jacobson	   og	   Aaker	   (1985)	   rannsökuðu	   orsakasamhengið	   á	  milli	  markaðshlutdeildar	  

og	  arðsemi	   fyrirtækis	  þar	   sem	  þeir	   framkvæmdu	  bæði	   tímaraðgreiningu	  og	  þversniðs-‐

rannsókn.	  Niðurstaða	  rannsóknar	  var	  sú	  að	  stór	  hluti	  af	  fylgni	  milli	  arðsemi	  fyrirtækis	  og	  

markaðshlutdeildar	   væri	   svokölluð	   gervifylgni	   (e.	   spurious	   association).	   Kæmi	   hún	   til	  

vegna	  þriðja	  þáttar	  sem	  hefur	  bæði	  áhrif	  á	  markaðshlutdeild	  og	  arðsemi	  fyrirtækis.	  Þriðji	  

þátturinn	  getur	  til	  að	  mynda	  verið	  góð	  stjórnun	  eða	  einskær	  heppni.	  Rannsóknin	  sýndi	  

að	  bein	  áhrif	  markaðshlutdeildar	  á	  arðsemi	  fyrirtækis	  væri	  einungis	  helmingur	  þess	  sem	  

rannsókn	  Buzzell	  o.fl.	  (1985)	  sýndi	  fram	  á.	  

Jakobsen	  (1988)	  endurtók	  síðar	  rannsóknina	  sem	  sýndi	  að	  tengsl	  markaðshlutdeildar	  

og	  arðsemi	  fyrirtækis	  í	  fyrri	  rannsóknum	  mætti	  skýra	  með	  þáttum	  sem	  hefðu	  bæði	  áhrif	  

á	  markaðshlutdeild	  og	  arðsemi	   fyrirtækis.	   Fyrri	   rannsóknir	  höfðu	  hins	  vegar	  ekki	   tekið	  

tillit	   til	   þessara	   þátta.	   Niðurstaða	   rannsóknar	   var	   sú	   að	  markaðshlutdeild	   hefði	   engin	  

bein	  áhrif	  á	  arðsemi	  fyrirtækis	  eftir	  að	  tekið	  hafði	  verið	  tillit	  til	  þeirra	  þátta	  sem	  hefðu	  

bæði	  áhrif	  á	  markaðshlutdeild	  og	  arðsemi.	  	  

Markaðshlutdeild	  væri	  verðmæti	  ein	  og	  sér	  ef	  hægt	  væri	  að	  sýna	  fram	  á	  óbein	  áhrif	  

markaðshlutdeildar	  á	  arðsemi	  fyrirtækis.	  Samkeppni	  um	  markaðshlutdeild	  sem	  og	  ásókn	  

fyrirtækja	  í	  þá	  eign	  myndi	  þar	  af	  leiðandi	  ekki	  leiða	  til	  aukinnar	  arðsemi	  fyrirtækis	  heldur	  

í	   besta	   falli	   sömu	   arðsemi	   og	   áður.	   Rumelt	   og	   Wensley	   (1981)	   og	   Montgomery	   og	  
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Wernerfelt	  (1991)	  rannsökuðu	  hvort	  markaðshlutdeild	  væri	  verðmæti	  í	  sjálfu	  sér	  og	  þar	  

með	  hvort	  hún	  hafi	  jákvæð	  áhrif	  á	  arðsemi.	  Niðurstaða	  Rumelt	  og	  Wensley	  (1981)	  var	  sú	  

að	  markaðshlutdeild	  væri	  einskis	  virði	   í	  sjálfu	  sér.	  Aukning	  hagnaðar	  var	  hvað	  mest	  hjá	  

þeim	   fyrirtækjum	   sem	   juku	   markaðshlutdeild	   sína	   sem	   hraðast.	   Drógu	   höfundar	   þá	  

ályktun	   af	   niðurstöðum	   að	   markaðshlutdeild	   væri	   ekki	   réttmætt	   markmið	   í	  

stefnumiðaðri	   stjórnun,	   heldur	   mælikvarði	   á	   árangur	   sem	   hefði	   orðið	   til	   með	   öðrum	  

hætti.	   Rannsókn	  Montgomery	   og	  Wernerfelt	   (1991)	   sýndi	   að	   ekki	   voru	   jákvæð	   tengsl	  

milli	  verðmætis	  hlutafjár	  og	  markaðshlutdeildar	  fyrirtækja.	  Verðmæti	  hlutafjár	   lækkaði	  

að	   meðaltali	   á	   því	   tímabili	   sem	   kannað	   var,	   þrátt	   fyrir	   umtalsverðar	   breytingar	   á	  

markaðshlutdeild.	  Samkeppni	  um	  markaðshlutdeild	  var	  einfaldlega	  of	  hörð.	  Ef	  fyrirtæki	  

auka	   ekki	   markaðshlutdeild	   sína	   með	   auknum	   ávinningi	   viðskiptavina	   eða	   lækkun	  

kostnaðar,	  getur	  aukningin	  verið	  of	  kostnaðarsöm	  miðað	  við	  ávinning.	  	  	  

Hægt	  er	  að	  draga	  þá	  ályktun	  út	  frá	  þessum	  rannsóknum	  að	  ekki	  hafi	  verið	  sýnt	  fram	  á	  

orsakasamhengi	  milli	  arðsemi	  og	  markaðshlutdeildar	   fyrirtækis,	  þrátt	   fyrir	  að	  sýnt	  hafi	  

verið	   fram	   á	   fylgni	   þar	   á	   milli.	   Þriðji	   þátturinn	   sem	   eykur	   bæði	   arðsemi	   og	  

markaðshlutdeild	   er	   sennilegasta	   skýringin.	   Getur	   sá	   þáttur	   til	   að	   mynda	   verið	  

samkeppnisforskot	  (Þórhallur	  Guðlaugsson	  og	  Friðrik	  Eysteinsson,	  2010).	  

2.6 Raforkumarkaðir	  
Undanfarin	   tuttugu	   ár	   hefur	   raforkumarkaðurinn	   gengið	   í	   gegnum	  miklar	   endurskipu-‐

lagningar	   með	   auknu	   frjálsræði.	   Samkvæmt	   FERC	   (2006)	   hefur	   raforkumarkaðurinn	   í	  

flestum	   tilfellum	   breyst	   úr	   því	   að	   vera	   markaður	   með	   lóðrétt	   samþætt	   fyrirtæki	   í	  

einokunarstöðum	   yfir	   í	   aukin	   aðskilnað	   fyrirtækja,	   þrátt	   fyrir	   að	   enn	   sé	   samþætting	  

fyrirtækja	  mikil.	  Markaðurinn	  hefur	  einnig	  þróast	  yfir	  í	  markað	  sem	  einkennist	  af	  aukinni	  

samkeppni,	  eftirspurn	  og	  framboði.	  	  

Við	   raforkukaup	   er	   í	   flestum	   tilfellum	   ýmist	   notast	   við	   stundarmarkað	   eða	   tvíhliða	  

samninga.	   Á	   stundarmarkaði	   tilkynna	   orkuframleiðendur	   með	   dags	   fyrirvara	   á	   hvaða	  

verði	   þeir	   hyggjast	  bjóða	  orku	   sína.	   Þetta	   verðmat	  byggist	   á	   væntingum	   framleiðenda	  

um	   framleiðslugetu	   og	   eftirspurn	   (Kleven,	   2000).	   Seljendur	   og	   kaupendur	   senda	   inn	  

tilboð	  á	  stundarmarkað.	  Rekstraraðili	  stundarmarkaðsins	  birtir	  því	  næst	  verð	  fyrir	  næsta	  

dag	   sem	   miðast	   við	   framboð	   og	   eftirspurn	   á	   framleiðslu.	   Verðið	   byggist	   því	   á	   þeim	  

tilboðum	   sem	   send	   voru	   inn	   af	   framleiðendum	   og	   kaupendum.	   Vegna	   þess	   að	  
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stundarmarkaður	  er	  að	  mestu	  notaður	  til	  að	  senda	  inn	  tilboð	  með	  dags	  fyrirvara	  eða	  á	  

rauntíma	   er	   stundarmarkaður	   talinn	   skammtímamarkaður.	   Fyrirtæki	   verja	   sig	   gegn	  

áhættu	  vegna	  daglegra	  breytinga	  á	  gengi,	  með	  gerð	  tvíhliða	  samninga.	  Tvíhliða	  markaðir	  

eru	  því	   framvirkir	  markaðir	  þar	   sem	  samningstímabilið	  er	   frá	   sex	  mánuðum	  og	   lengur	  

(Zhou,	  Chan,	  Chow	  og	  Kotsan,	  2009).	  	  

Raforkumarkaður	  er	  flókinn	  vegna	  eðli,	  uppbyggingar	  og	  samsetningar	  markaðarins.	  

Framboð	  og	  eftirspurn	  verða	  að	  mætast	  á	  rauntíma	  þar	  sem	  ekki	  er	  mögulegt	  að	  geyma	  

raforku	  en	  takmarkanir	  eru	  vegna	  flutnings	  og	  dreifingar.	  Samþjöppun	  á	  raforkumarkaði	  

er	  algeng	  þar	  sem	  fjárfesting	  er	  mikil	  í	  byrjun.	  Lóðrétt	  samþjöppun	  leiðir	  einnig	  til	  þess	  

að	   raforkufyrirtæki	   taka	  þátt	   í	   fleiri	  mörkuðum	   samtímis.	   Fyrirtæki	   geta	  því	   orðið	  það	  

stór	  að	  þau	  nýta	  markaðsstyrk	  sinn	  til	  að	  hagræða	  raforkuverði	  á	  markaðinum	  (Bower	  

og	  Bunn,	  2001).	  	  

Útboð	   eru	  mikið	   notuð	   á	   samkeppnismörkuðum	  með	   einsleitar	   hrávörur	   sem	  og	   á	  

fjármálamörkuðum	  með	  hlutabréf,	  ríkisvíxla	  og	  skuldabréf.	  Uppboðsmarkaðir	  bjóða	  upp	  

á	  skilvirka	  úthlutun	  og	  verðmyndun	  þrátt	  fyrir	  að	  fáir	  aðilar	  séu	  á	  markaðinum	  sem	  hafa	  

ófullnægjandi	   eða	   ófullkomnar	   upplýsingar	   um	   framboð	   og	   eftirspurn	   (Friedman	   og	  

Rust,	   1993).	   Kaupendur	   sem	  einnig	   geta	   framleitt	   raforku	   sem	  og	  þeir	   sem	  hafa	   lægri	  

rekstrarkostnað	   gætu	   beitt	   markaðsstyrk	   sínum	   til	   að	   hámarka	   hagnað.	  

Uppboðsmarkaðir	   á	   rafmagni	   eru	   því	   endurteknir	   og	   ósamhverfir	   vegna	   þess	   að	  

samkeppnin	  er	  ófullkomin	  (Bower	  og	  Bunn,	  2001).	  	  	  

Raforkumarkaði	  er	  hægt	  að	  skipta	  niður	  í	  þrjá	  hópa,	  líkt	  og	  tafla	  1	  sýnir.	  Í	  fyrsta	  lagi	  er	  

um	   að	   ræða	   stundarmarkaði.	   Á	   þeim	   markaði	   senda	   raforkuframleiðendur	  

framleiðsluáætlun	   með	   dags	   fyrirvara	   fyrir	   stutt	   tímabil,	   til	   að	   mynda	   klukkustund.	   Í	  

öðru	  lagi	  er	  um	  samninga	  að	  ræða,	  líkt	  og	  tíðkast	  á	  Íslandi,	  	  en	  þeir	  samningar	  eru	  fyrir	  

utan	  stundarmarkaði.	  Að	  lokum	  eru	  það	  samningar	  fyrir	  stöðuleika	  raforkumarkaðarins.	  

Þeim	   samningum	   er	   hins	   vegar	   oft	   á	   tíðum	   sleppt	   á	  Norðurlöndunum,	   þar	   er	   yfirleitt	  

samið	  við	  eitt	  fyrirtæki	  til	  að	  veita	  þá	  þjónustu	  í	  staðinn.	  Þessari	  öryggisþjónustu	  hefur	  

yfirleitt	  verið	  dreift	  með	  stofnun	  sérstaks	  markaðar	  (Bower	  og	  Bunn,	  2001).	  	  	  
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Tafla	  1.	  Yfirlit	  yfir	  samkeppnisvæddan	  rafmagnsmarkað	  (Bower	  og	  Bunn,	  2001)	  

Stundarmarkaður	   Samningar	   Stöðugleiki	  

Rafmagn	  á	  álagstímum	  
Skriflegir	  raforkusölusamningar	  

	  
Varaafl	  

(e.	  Spinning	  reserve)	  

Rafmagn	  utan	  álagstíma	  

Samningar	  fyrir	  mismun	  
(e.	  Contracts	  for	  differnces)	  

	  
Hleðslujöfnun	  

(e.	  Load	  Balancing)	  

	  

Flutningssamningar	  
(e.	  Transmission	  congestion	  

contracts)	  
Aukaafl	  

(e.	  Voltage	  Support)	  
	  

Mikilvægustu	   samningarnir	   á	   Norðurlöndunum	   eru	   tvíhliða	   orkusamningar.	  

Samningar	   fyrir	  mismun	  eru	  næst	  algengastir	  en	  þeir	  eru	   í	   raun	  afleiðusamningar	  sem	  

eru	  notaðir	  sem	  trygging	  eða	  til	  varnar	  á	  raforkumarkaðnum	  (Bower	  og	  Bunn,	  2001).	  

Á	   öllum	   þessum	   mörkuðum	   geta	   þó	   fyrirtæki	   með	   sterka	   markaðsstöðu	   nýtt	   sér	  

markaðsstyrk	   sinn.	   Þetta	   á	   sérstaklega	   við	   um	  þá	  markaði	   þar	   sem	  orkuflutningur	   fer	  

beint	   til	   notanda	   þar	   sem	   yfirleitt	   eru	   fáir	   samkeppnisaðilar	   á	   þeim	   mörkuðum.	  

Rannsakendur	   hafa	   því	   beint	   athygli	   sinni	   í	   meira	   mæli	   að	   stundarmörkuðunum	   og	  

mörkuðum	  um	  raforkusamninga	  (Bower	  og	  Bunn,	  2001).	  

2.7 Verðmyndun	  á	  raforkumörkuðum	  
Skipulag	  og	  samkeppni	  á	   raforkumarkaðnum	  getur	  verið	  mæld	  með	  ólíkum	  aðferðum.	  

Hugsanlegt	  er	  hins	  vegar	  að	  breytingar	  á	   raforkuverði	  sé	  sú	  stærð	  sem	  er	  mikilvægust	  

þegar	  verið	  er	  að	   líta	   til	  árangurs	  af	  markaðsvæðingu	  raforkumarkaðarins.	  Árangursrík	  

markaðsvæðing	   raforkumarkaðarins	   væri	   því	   ef	   raforkuverð	   myndi	   lækka	   og	   verð	   á	  

heildsölu	  og	  smásölumarkaði	  myndi	  færast	  nær	  hvor	  öðru	  (Sioshansi	  og	  Pfaffenberger,	  

2006).	  Nauðsynlegt	  er	  að	  skoða	  hvernig	  verðmyndun	  á	  raforkumarkaðnum	  hefur	  verið	  

til	  að	  greina	  hvort	  að	  greina	  megi	  áhrifa	  af	  samkeppnisvæðingu	  á	  raforkumarkaðnum.	  

2.7.1 Verð	  

Fræðigreinar	  benda	  til	  þess	  að	  verð	  ætti	  að	   lækka	  eftir	   lagabreytingar	  sem	  veita	  aukið	  

frelsi	   í	   samkeppni.	   Rannsóknir	   sýna	   hins	   vegar	   misvísandi	   skilaboð	   og	   hafa	   laga-‐

breytingar	   oft	   á	   tíðum	   leitt	   til	   verðhækkana.	   Verðbreytingar	   fyrir	   og	   eftir	   endur-‐

skipulagningu	  gefa	  góða	  nálgun	  á	  áhrif	  umbótaferlisins	  (Spence,	  2008).	  	  
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Verð	  á	  raforku	  ræðst	  af	  sýnilegum	  þáttum	   líkt	  og	  kostnaði	  við	   framleiðslu,	   flutning,	  

áreiðanleika,	  skuldbindingu,	  tegund	  samninga	  og	  sveigjanleika	  í	  dreifingu.	  Efnahagslegir	  

þættir	  spila	  þó	  einnig	  þar	  inn	  í.	  Rannsóknir	  hafa	  sýnt	  að	  eftir	  því	  sem	  færri	  fyrirtæki	  eru	  á	  

markaði	  því	  hærra	  er	  verð	  á	   raforku.	  Kemur	  það	  heim	  og	  saman	  við	  kenningu	  Porters	  

(1979,	  2008)	  um	  fullkomna	  samkeppni	  sem	  er	  talin	  leiða	  til	  verðlækkunar	  á	  markaði	  en	  

dreifni	  raforkuverðs	  geti	  hins	  vegar	  aukist	  á	  milli	  fyrirtækja	  (Ruibal	  og	  Mazumdar,	  2008).	  	  

Einkum	   er	   fjallað	   um	   þrjár	   kenningar	   fyrir	   verð	   á	   ófullkomnum	   raforkumarkaði	   í	  

fræðigreinum	  um	  verðmyndun.	  En	  þær	  eru	  kenningar	  Bertranda,	  Cournot	  og	  kenningin	  

um	   jafnvægi	   virks	   framboðs	   (e.	   Supply	   function	   equilibrium).	   Kenningar	   Cournot	   og	  

Bertrand	   fela	   í	   sér	   tvö	   viðmið	   sem	   oft	   á	   tíðum	   eru	   notuð	   um	   ófullkomna	   samkeppi.	  

Kenning	   Bertrand	   (1883)	   byggist	   á	   því	   að	   fyrirtæki	   stunda	   verðsamkeppni.	   Fyrirtækin	  

ákveða	   verð	   vörunnar	   samtímis	   og	   þurfa	   að	   uppfylla	   þá	   eftirspurn	   sem	   myndast	   við	  

þetta	   verð.	   Gefin	   er	   sú	   forsenda	   að	   hvert	   fyrirtæki	   hafi	   næga	   getu	   til	   að	   mæta	  

eftirspurn.	   Verðið	   nær	   síðan	   jafnvægi	   við	   jaðarkostnað	   líkt	   og	   þegar	   um	   fullkomna	  

samkeppni	  er	   að	   ræða.	  Kenning	  Cournot	   (1838)	  byggist	  hins	   vegar	  á	  magnsamkeppni.	  

Fyrirtækin	  velja	  það	  magn	   sem	   framleitt	   verður	  á	   sama	   tíma.	  Verðið	   fer	  eftir	  því	  hvar	  

framboð	  og	   eftirspurnin	  mætast,	   það	  er	   jafnvægispunktinum.	  Ákvörðun	   fyrirtækis	   um	  

framleitt	  magn	  byggist	  á	  þeirri	  framleiðslu	  sem	  hámarkar	  hagnað.	  Cournot	  líkanið	  gefur	  

því	   skýrari	   mynd	   af	   raforkumarkaðnum.	   Ályktunin	   sem	   Bertrand	   líkanið	   gerir	   um	   að	  

fyrirtæki	   hafi	   getu	   til	   að	   mæta	   þeirri	   eftirspurn	   sem	   myndast	   er	   ekki	   raunsæ	   og	   því	  

hallast	   núverandi	   fræðigreinar	   um	   raforkumarkaði	   að	   kenningu	   Bertrand	   (Ruibal	   og	  

Mazumdar,	  2008).	  

Kenningin	  um	  jafnvægi	  virks	  framboðs	  lýsir	  einnig	  raforkumarkaðnum	  og	  er	  byggð	  á	  

rannsóknum	   Klemperer	   og	   Meyer	   (1989)	   og	   Green	   og	   Newbery	   (1992).	   Samkvæmt	  

kenningunni	   um	   jafnvægi	   virks	   framboðs	   er	   samkeppnin	   á	  markaðnum	   hvorki	   í	   formi	  

verðs	   né	  magns.	   Verðið	   er	   hins	   vegar	   fundið	   þar	   sem	  magn	   og	   verð	  mætast.	   Líkanið	  

sýnir	  á	  hvaða	  verði	  fyrirtæki	  eru	  tilbúin	  að	  selja	  ákveðið	  magn	  af	  framleiðslu.	  Líkanið	  á	  

vel	  við	  það	  skipulag	  sem	  ríkir	  í	  mörgum	  endurskiplögðum	  raforkumörkuðum.	  Á	  þessum	  

mörkuðum	  er	  tilboðsgerð	  miðuð	  út	   frá	   framboði.	  Tilgátan	  um	  jafnvægi	  virks	   framboðs	  

virðist	  geta	  útskýrt	  álagningu	  raforkuverðs	  betur	  þar	  sem	  rannsóknir	  hafa	  sýnt	  að	  verðið	  

sé	   fyrir	   ofan	   Bertrand	   jafnvægispunktinum	   en	   fyrir	   neðan	   Cournot.	   Jafnvægi	   virks	  
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framboðs	   sýnir	   hins	   vegar	   ekki	   einn	   jafnvægispunkt	   heldur	   skilar	   það	   oft	   á	   tíðum	  

óendanlegum	   fjölda	   lausna.	   Lausnirnar	   liggja	   á	   milli	   jafnvægispunkta	   Cournot	   sem	  

markar	  efra	  mark	   líkansins	  og	  Bernard	  sem	  markar	  neðra	  mark	   líkansins.	  Vegna	   fjölda	  

jafnvægispunktana	  er	  hins	  vegar	  erfitt	   fyrir	  aðila	  á	  markaðinum	  að	  spá	  fyrir	  um	  líklega	  

niðurstöðu	  fyrir	  áætlanagerð	  og	  stefnumótun.	  Nokkur	  atriði	  draga	  hins	  vegar	  úr	   fjölda	  

jafnvægispunkta	  svo	  sem	  óvissa	  um	  eftirspurn	  og	  takmarkanir	  á	   framleiðslu	  (Ruibal	  og	  

Mazumdar,	  2008).	  	  

Eftirspurn	  eftir	   raforku	  hefur	  tvö	  einkenni.	   Í	   fyrsta	   lagi	  er	  eftirspurnin	  breytileg	  eftir	  

því	  hvenær	  sólahrings	  er.	  Háannatími	  er	  um	  miðjan	  dag	  og	  lítil	  eftirspurn	  á	  nóttunni	  og	  

snemma	  morguns.	  Sýnir	  mynd	  3	  eftirspurnarferil	  á	  einum	  sólarhring	  (Zhou	  o.fl.,	  2009).	  	  	  

 

	  

	  

	  

	  

	  

	  

	  

	  

	  

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
Mynd	  3.	  Eftirspurn	  eftir	  annatíma	  (Zhou	  o.fl.,	  2009)	  

Mynd	  4	  sýnir	  teygni	  eftirspurnar	  miðað	  við	  verð	  á	  ákveðnum	  tíma.	  Eftirspurn	  er	  hægt	  

að	  skipta	  í	  tvo	  hluta.	  Annars	  vegar	  óteygna	  (DI)	  og	  hins	  vegar	  teygna	  eftirspurn	  (DS).	  Við	  

teygna	  eftirspurn	  minnkar	  teygnin	  þegar	  verð	  hækkar	  og	  verður	  að	  núlli	  ef	  verðið	  verður	  

of	  hátt.	  Teygin	  eftirspurn	  hreyfir	  sig	  því	  í	  öfugu	  hlutfalli	  við	  verð.	  Mynd	  4	  sýnir	  eftirspurn	  

á	  álagstíma	  á	  y-‐ásnum	  og	  verð	  á	  raforku	  á	  x-‐ásnum.	  Þegar	  verð	  er	  lægra	  en	  P1	  ,	  sem	  er	  

lægsta	  verðið	  áður	  en	  eftirspurn	  fer	  að	  minnka,	  er	  eftirspurn	  óteygin.	  Þegar	  verð	  er	  hins	  

vegar	  hærra	  en	  P1	  en	  lægra	  en	  P3,	  minnkar	  teygnin	  í	  hlutfalli	  við	  verð	  og	  er	  eftirspurn	  því	  

!" #" !!" !#" $!" %&'((')*'+,-."

/0-.)1'.+"

23456.()70-.)1'.+"

8356.()70-.)1'.+"

836++695-":*6+";36++6956"
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teygin	  á	  því	  bili.	  Þegar	  verð	  er	  hins	  vegar	  orðið	  hærra	  en	  P3	  helst	  eftirspurn	  í	  DI	  þar	  sem	  

eftirspurn	  er	  óteygin	  (Zhou	  o.fl.,	  2009).	  	  

 

Mynd	  4.	  Teygni	  raforkuverðs	  á	  hverjum	  tíma	  (Zhou	  o.fl.,	  2009)	  

2.7.2 Verðteygni	  raforku	  

Áhrif	  raforkuverðs	  á	  notkun	  hefur	  verið	   lítið	  rannsökuð	  hér	  á	   landi.	  Erlendis	  hafa	  verið	  

gerðar	  ýmsar	  rannsóknir	  á	  verðteygni	  raforku	  og	  sýna	  þær	  að	  raforkumarkaðir	  eru	  allt	  

frá	  því	  að	  vera	  nánast	  óteygnir	  -‐0,13	  fyrir	  stutt	  tímabil	  (Paul	  o.fl.,	  2009)	  og	  yfir	  í	  um	  -‐1,32	  

teygni	  fyrir	  lengri	  tímabil	  (Bernard,	  Bolduc	  og	  Yameogo	  2010).	  Sjá	  má	  yfirlit	  yfir	  nokkrar	  

rannsóknir	  á	  verðteygni	  raforku	  í	  töflu	  2.	  	  	  

Tafla	  2.	  Yfirlit	  yfir	  nýlegar	  rannsóknir	  sem	  gerðar	  hafa	  verið	  varðandi	  verðteygni	  á	  raforkumörkuðum	  

Rannsóknir	   	   Skammtímateygni	   Langtímateygni	  

Nesbakken	  (1999)	  
Rannsókn	  á	  heimilum	  í	  
Noregi,	  1990-‐1992,	  
1994-‐1995	  

-‐0,33	   -‐0,66	  

Bernard	  o.fl.	  (2010)	  
Rannsóknir	  á	  heimilum	  í	  
Quebec,	  1989-‐2002	  

-‐0,51	   -‐1,32	  

Dergiades	  og	  Tsoulfidis	  
(2008)	  

Rannsóknir	  í	  
Bandaríkjunum	  1965-‐2006	  

-‐0,386	   -‐1,06	  

Alberini	  og	  Filippini	  
(2010)	  

Rannsóknir	  eftir	  ríkjum	  í	  
Bandaríkjunum	  1995-‐2007	  

-‐0,15	  til	  -‐0,8	   -‐0,78	  til	  -‐0,44	  

Paul	  o.fl.	  (2009)	  
Rannsókn	  eftir	  ríkjum	  í	  
Bandaríkjunum	  1990-‐2006	  

-‐0,13	   -‐0,36	  

!"#$#!%#

!%#
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Miðað	  við	  -‐1	  verðteygni	  þá	  minnkar	  notkunin	  um	  1%	  ef	  verð	  hækkar	  um	  1%.	  Áhrifin	  

eru	  hins	  vegar	  ekki	  þau	  sömu	  milli	  notkunarflokka	  og	  mismunandi	  er	  hvort	  verðið	  sé	  að	  

hækka	  eða	  lækka.	  Einnig	  skiptir	  máli	  hversu	  mikið	  framboð	  er	  á	  raforku	  (Orkuspárnefnd,	  

2010a).	  	  

Hins	   vegar	   ber	   að	   taka	   rannsóknir	   á	   verðteygni	   rafmagns	   með	   varúð.	   Fyrir	   utan	  

hversu	  erfitt	  það	  reynist	  að	  meta	  teygni	  eru	  viðbrögð	  við	  breytingum	  á	  verði	  einnig	  háð	  

breytingum	   á	   tækni	   til	   orkusparnaðar,	   stefnu	   ríkisstjórnar,	   loftslagi	   og	   efnahagslegum	  

þáttum.	  Þessir	  þættir	  eru	  mismunandi	  milli	  ólíkra	  hópa	  og	  yfir	  tíma	  (Bernard	  o.fl.	  2010).	  	  

2.8 Rannsóknir	  á	  raforkumörkuðum	  
Raforkumarkaðir	  hafa	  fangað	  athygli	  fjölda	  rannsakenda	  frá	  1990	  vegna	  þeirra	  breytinga	  

sem	   hafa	   þar	   átt	   sér	   stað	   og	   vegna	   þess	   hversu	   flóknir	  markaðarnir	   eru.	   Flestar	   þær	  

rannsóknir	   sem	   gerðar	   hafa	   verið	   fjalla	   ýmist	   um	   skilvirkni	   raforkumarkaða	   eða	  

samkeppni	   í	   framleiðslu.	   Jafnvægisverð	   á	   markaði	   hefur	   einnig	   verið	   skoðað	   við	  

mismunandi	   markaðsaðstæður	   og	   skipulag	   markaða.	   Kenningin	   um	   jafnvægi	   virks	  

framboðs	  sem	  fjallað	  var	  um	  í	  kafla	  2.7	  sem	  og	  leikjakenningin	  eru	  aðferðir	  til	  að	  skoða	  

þennan	  markað	  nánar	  (Zhou	  o.fl.,	  2009).	  	  

Green	   og	   Newbery	   (1992)	   kynntu	   til	   sögunnar	   jafnvægismódel	   fyrir	   framleiðslu	  

raforku	  þar	  sem	  stuðst	  var	  við	  rannsókn	  Klemperer	  og	  Meyer	  (1989).	  Rannsakaðir	  voru	  

raforkumarkaðirnir	   á	   Englandi	   og	   í	  Wales.	   Rannsóknin	   gerði	   ráð	   fyrir	   að	  markaðurinn	  

samanstæði	  af	  tveimur	  samhverfum	  þátttakendum	  og	  aðeins	  væri	  hægt	  að	  bjóða	  einu	  

sinni	   á	   markaðinum.	   Niðurstaða	   rannsóknar	   var	   sú	   að	   hægt	   er	   að	   búa	   við	   háan	  

jaðarkostnað	  þrátt	  fyrir	  að	  vera	  á	  samkeppnismarkaði	  með	  því	  að	  finna	  Nash	  jafnvægið.	  

Í	  því	  jafnvægi	  er	  gert	  ráð	  fyrir	  að	  þátttakendur	  viti	  hver	  stefna	  allra	  aðila	  á	  markaðinum	  

er.	   Gert	   er	   ráð	   fyrir	   að	   ákvarðanir	   fyrirtækisins	   séu	   byggðar	   á	   þeim	   upplýsingum.	  

Rannsókn	   Rudkevich,	   Duckwort	   og	   Rosen	   (1998)	   komst	   að	   svipaðri	   niðurstöðu.	  

Raforkuverð	   á	   stundarmarkaði	   var	   áætlað	   með	   stærðfræðiformúlu	   sem	   byggðist	   á	  

jafnvægi	   virks	   framboðs.	   Líkön	   sem	   byggjast	   á	   jafnvægiskenningunni	   gera	   ráð	   fyrir	  

fullkomnum	  og	  ítarlegum	  upplýsingum	  um	  samkeppnisaðila	  eða	  að	  aðilar	  á	  markaðnum	  

hafi	  enga	  skipulagða	  hegðun	  við	  tilboðsgerð	  (Zhou	  o.fl.,	  2009).	  	  
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Borenstein	  og	  Bushnell	  (1999)	  rannsökuðu	  raforkumarkaðinn	  í	  Kaliforníu	  eftir	  afnám	  

reglugerðar	   um	   hömlur	   á	   samkeppni.	   Niðurstaðan	   sýndi	   að	   fyrirtæki	   geti	   nýtt	   sér	  

markaðsstyrk	   sinn	   á	   álagstímum.	  Notast	   var	   við	   leikjafræði	   við	   rannsóknina	  og	  er	  það	  

góður	   valkostur	   þegar	   fjöldi	   þátttakanda	   er	   lítill.	   Hins	   vegar	   er	   rafmagnsmarkaðurinn	  

orðinn	   mun	   flóknari	   með	   opnum	   raforkumörkuðum	   og	   fjöldi	   samkeppnisaðila	   hefur	  

aukist.	  	  

Bunn	   og	   Oliveira	   (2001)	   rannsökuðu	   raforkumarkaði	   í	   Englandi	   og	   í	   Wales	   eftir	  

tilkomu	  viðskiptafyrirkomulagsins	  NETA,	  viðskiptakerfis	  sem	  átti	  að	  auka	  samkeppni	  og	  

þar	   með	   lækka	   raforkuverð	   til	   neytandans.	   Niðurstaða	   rannsóknar	   var	   sú	   að	   þegar	  

eftirspurn	  er	  hvað	  mest	  er	  raforkuverðið	  hátt.	  Einnig	  sýndi	  rannsóknin	  að	  eftir	  tilkomu	  

NETA	   varð	   raforkuverð	   hærra.	   Nicolaisen,	   Petrov	   og	   Tesfatsion	   (2001)	   rannsökuðu	  

markaðsstyrk	   og	   skilvirkni	   og	   áhrif	   hans	   á	   styrk	   markaðarins	   og	   getu.	   Micola,	   Banal-‐

Estanol	  og	  Bunn	  (2008)	  rannsökuðu	  síðan	  hvort	   lóðrétt	  samþætt	   fyrirtæki	  gæti	   leitt	   til	  

aukins	   hagnaðar	   á	   raforkumörkuðum	   sem	   einkenndist	   af	   fákeppni	   með	   því	   að	   nota	  

umbun	  fyrir	  hverja	  rekstrareiningu.	  

Niðurstöður	  rannsókna	  hafa	  sýnt	  að	  víða	  er	  samráð	  í	  heildsölu	  á	  rafrænum	  stundar-‐

mörkuðum.	  Má	  þar	  nefna	  til	  dæmis	  Spán	  (Fabra	  og	  Toro,	  2005),	  Kaliforníu	  (Puller,	  2007)	  

og	   England	   og	   Wales	   (Bunn	   og	   Martoccia,	   2005).	   Tvær	   rannsóknir	   sem	   hafa	   beint	  

sjónum	  sínum	  að	  því	  hversu	  mikið	  samráð	  sé	  hjá	  framleiðendum.	  Cau	  (2003)	  rannsakaði	  

samráð	   hjá	   framleiðendum.	   Tveir	   samskonar	   raforkuframleiðendur	   útvega	   raforku	   á	  

sama	   tengipunkti	   og	   er	   því	   takmörkun	   í	   flutningsneti	   ekki	   skoðuð.	   Niðurstaða	  

rannsóknar	  sýnir	  að	  lærð	  samráðshegðun	  getur	  átt	  sér	  stað	  á	  raforkumarkaðnum	  og	  því	  

næst	   ekki	   að	  myndast	   stöðugt	   jafnvægi	   á	  markaðinum.	   Rannsóknin	   gerir	   ráð	   fyrir	   að	  

fjöldi	   þátttakanda	   og	   stefnur	   þeirra	   séu	   opinberar	   upplýsingar	   og	   að	   aðilar	   á	  

markaðinum	  séu	  með	  svipaða	  markaðsstöðu.	  

2.9 Ávöxtunarkrafa	  
Flest	   líkön	   um	   áhættu	   og	   ávöxtun	   byggjast	   á	   tveim	   megin	   atriðum.	   Í	   fyrsta	   lagi	   að	  

áhætta	  myndast	  vegna	  dreifni	  raunávöxtunar	  frá	  væntri	  ávöxtun.	  Í	  öðru	  lagi	  að	  áhætta	  

eigi	  að	  vera	  mæld	  út	  frá	  sjónarhorni	  fjárfesta	  með	  safni	  vel	  dreifðra	  eigna.	  Þó	  eru	  ekki	  

allir	  sammála	  um	  hvernig	  mæla	  eigi	  markaðsáhættu,	  sem	  er	  sú	  áhætta	  sem	  ekki	  er	  hægt	  

að	  eyða	  með	  vel	  dreifðu	  eignarsafni.	  Ávöxtun	  verður	  því	  að	  bæta	  upp	   fyrir	  þá	  áhættu	  
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sem	  er	   tekin.	   Fjárfestar	  munu	  annars	  ekki	   taka	  þessa	  áhættu.	  Út	   frá	  þessari	   kenningu	  

hafa	   líkön	   verið	   þróuð	   til	   að	   mæla	   markaðsáhættu	   til	   að	   mynda	   CAPM	   líkanið	  

(Damodaran,	  2002).	  

2.9.1 CAPM	  

CAPM	  líkanið	  var	  gefið	  út	  af	  hagfræðingnum	  Sharpe	  (1964).	  Kenning	  hans	  var	  þróuð	  út	  

frá	  kenningu	  Markowitz	   (1952)	  um	  nútíma	  verðbréfasafn	   (e.	  modern	  portfolio	   theory).	  

Kenning	  Markowitz	   sýnir	   að	   hægt	   er	   að	   eyða	   fyrirtækjaáhættu	   (e.	   unsystematic	   risk)	  

með	   safni	   verðbréfa.	   Dreifni	   verðbréfasafns	   eyðir	   hins	   vegar	   ekki	   markaðsáhættu	   (e.	  

systematic	  risk),	  sem	  er	  sú	  áhætta	  sem	  sýnir	  þann	  hluta	  af	  ávöxtun	  hlutabréfs	  sem	  fylgir	  

ekki	  almennum	  breytingum	  á	  markaði.	  Rekja	  má	  áhættuna	  til	  ýmissa	  óvæntra	  atburða	  

og	  breytinga	  á	  ytri	  skilyrðum	  sem	  hafa	  áhrif	  á	  hagkerfið	  og	  fyrirtæki.	  Kenning	  Markowitz	  

sýnir	   hvernig	   áhætta	   og	   ávöxtun	   eru	   vegin	   saman	   til	   að	   ná	   sem	   bestum	   árangri	   við	  

ávöxtun	   eigna.	   Samkvæmt	   kenningunni	   eiga	   fjárfestar	   að	   velja	   saman	   söfn	   verðbréfa	  

þannig	  að	  ekki	  sé	  hægt	  að	  auka	  ávöxtun	  án	  þess	  að	  auka	  um	  leið	  áhættu.	  Að	  sama	  skapi	  

er	   ekki	   hægt	   að	   draga	   úr	   áhættu	   án	   þess	   að	   minnka	   um	   leið	   ávöxtun.	   Slík	   söfn	   eru	  

skilgreind	  sem	  skilvirk	  hlutabréfasöfn	  samkvæmt	  Markowitz.	  

Markaðsáhættu	  er	  hægt	  að	  finna	  með	  CAPM	  líkaninu.	  Sharpe	  (1964)	  fann	  að	  ávöxtun	  

einstakra	   hlutabréfa	   eða	   hlutabréfasafna	   ætti	   að	   vera	   jafn	   fjármagns-‐kostnaðinum.	  

CAPM	  formúlan	  lýsir	  því	  sambandi	  áhættu	  og	  væntrar	  ávöxtunar	  og	  er	  það	  verkfæri	  sem	  

mest	   er	   notað	   til	   að	   finna	   viðeigandi	   ávöxtunarkröfu	   vegna	   fjárfestinga	   í	   verðbréfum	  

(Damodaran,	  2002;	  Allen,	  Myers	  og	  Brealey,	  2008)	  

	  

!! = !! + ! !! − !! 	  

	  

!! =   á!ö!"#$%&'&%(%  (!æ!"  á!ö!"#$)	  

!! = áℎæ!!"#$"%  á!ö!"#$	  

! =   áℎæ!!"#!"ð!""  !"#  !ý!"#  !"#ðþ!ó!"  ℎ!"#$%&é!"  	  

!"á  !"ð!"#!"$  !"#ðþ!ó!"  á  !"#$"ð!"#	  

!! = !æ!"  á!ö!"#$  á  ℎ!"#$%&é!"#"$%"ð!"#$	  

!! − !! =   áℎæ!!"á!"#  !"#$%  ó!"##$  á  ℎ!"#$%&é!"#"$%"ð!  	  

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  (Damodaran,	  2002)	  
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Samkvæmt	   CAPM	   líkaninu	   er	   „betan“	   eini	   viðeigandi	   mælikvarðinn	   á	   áhættu	  

hlutabréfs.	   Betan	  mælir	   sveiflur	   hlutabréfa	  og	   sýnir	   hversu	  mikið	  hlutabréf	   færist	   upp	  

eða	  niður	  miðað	  við	  hversu	  mikið	  hlutabréfamarkaðurinn	  í	  heild	  færist	  upp	  eða	  niður.	  Ef	  

hlutabréfaverð	  sveiflast	  í	  takt	  við	  markaðinn	  þá	  er	  beta	  hlutabréfs	  1.	  Samkvæmt	  CAPM	  

líkaninu	   er	   einungis	   hægt	   að	   fá	   hærri	   meðaltalsávöxtun	   með	   fjárfestingu	   í	   einu	  

hlutabréfi	   frekar	   en	   öðru	   ef	   annað	   hlutabréfið	   er	   áhættusamara	   (Damodaran,	   2002;	  

Allen	  o.fl.,	  2008).	  

Fama	  og	  French	  (1992)	  settu	  fram	  gagnrýni	  á	  CAPM	  líkanið	  og	  vildu	  finna	  nákvæmari	  

mælingar	  á	  markaðsávöxtun.	  Bentu	  þeir	  á	  að	  tvær	  tegundir	  af	  fjárfestingum	  sem	  skiluðu	  

hærri	  ávöxtun	  en	  markaðurinn.	  Voru	  það	  annars	  vegar	  fyrirtæki	  með	  lágt	  markaðsvirði	  

og	  hins	  vegar	  fyrirtæki	  með	  hátt	  V/I-‐hlutfall	  (e.	  book-‐to-‐price	  ratio).	  En	  hátt	  V/I-‐hlutfall	  

sýnir	   að	  markaðurinn	   vanmetur	   fyrirtækið	  miðað	   við	   virði	   þess	   samkvæmt	   efnahags-‐

reikningnum.	  	  

2.10 Gengisáhætta	  
Gengisáhættu	  er	  ekki	  hægt	  að	  skoða	  eina	  og	  sér	  heldur	  ber	  að	  skoða	  hve	  berskjaldað	  

fyrirtæki	  er	  fyrir	  gengisáhættu.	  Áhætta	  er	  fyrir	  hendi	  þegar	  framtíðin	  er	  óráðin,	  það	  er	  

þegar	   niðurstaðan	   getur	   orðið	   önnur	   en	   vænt	   niðurstaða.	   Vænt	   gengislækkun	   á	  

erlendum	  gjaldmiðli	  er	  til	  að	  mynda	  ekki	  talin	  áhætta.	  Hins	  vegar	  ef	  ekki	  er	  vitað	  hversu	  

mikil	  gengislækkunin	  mun	  verða	  er	  um	  gengisáhættu	  að	  ræða.	  Gengisáhætta	  hefur	  því	  

aðeins	   áhrif	   á	   fyrirtæki	   þegar	   verðmæti	   eigna	   þess	   og/eða	   skulda	   geta	   breyst	   vegna	  

óvæntrar	  gengisbreytingar.	  Gjaldeyrisáhætta	  fyrirtækis	  fer	  eftir	  því	  hve	  mikil	  áhættan	  er	  

vegna	  gengisbreytinga	  (Butler,	  2000).	  

Erfitt	  er	  að	  spá	  fyrir	  um	  gengisbreytingu	  og	  til	  þess	  að	  meta	  gjaldeyrismarkaðinn	  er	  	  

mikilvægt	  að	  skoða	  hversu	  skilvirkt	  upplýsingaflæðið	  er.	  Gjaldmiðlar	  eru	  rétt	  verðlagðir	  í	  

skilvirkum	   og	   upplýstum	   gjaldeyrismarkaði.	   Á	   þeim	  markaði	   er	   ekki	   hægt	   að	   fá	   betri	  

ávöxtun	  heldur	  en	  markaðurinn,	  né	  ávaxta	  meira	  en	  sem	  nemur	  þeirri	  ávöxtun	  sem	  fæst	  

með	   slembivali	   eigna	  með	   svipaða	   áhættu	   (Butler,	   2000).	   Lýsir	   þetta	   kenningunni	   um	  

hinn	  fullkomna	  markað	  sem	  byggir	  á	  því	  að	  markaðurinn	  sé	  að	  fullu	  upplýstur	  um	  alla	  þá	  

þætti	   sem	  snerta	   stöðu	  hans	  á	  hverjum	   tíma	  og	  þessar	  upplýsingar	   komi	  ávallt	   fram	   í	  

markaðsvirði	   fjárfestinga.	   Ef	   óvæntar	   breytingar	   verða	   sem	   breyta	   væntu	   núvirði	  

fjárfestinga	   þá	   leiðréttist	   gengi	   þeirra	   nær	   samstundis.	   Breytist	   gengið	   vegna	   tilstilli	  
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fjárfesta	  á	  markaði	  sem	  vega	  og	  meta	  hvort	  gengið	  eða	  fjárfestingin	  sé	  rétt	  metin.	  Þrýsta	  

þeir	  því	  næst	  genginu	  upp	  eða	  niður	  með	  viðskiptum	  á	  markaðinum	  (Allen	  o.fl.,	  2008).	  

Færð	  hafa	  verið	  rök	  fyrir	  því	  að	  tilgátan	  um	  hinn	  fullkomna	  markað	  eigi	  betur	  við	  suma	  

markaði	  en	  aðra.	  Tilraunir	   til	  þess	  að	  spá	   fyrir	  um	  skammtíma	  breytingar	  á	  gengi	  með	  

breytingum	  á	  vöxtum	  hafa	   í	   flestum	  tilfellum	  ekki	  náð	  að	  slá	  við	  einföldu	  giski	   sem	  er	  

jafnt	  stundargengi	  dagsins	   í	  dag.	  Langtímaspár	  um	  nafngengi	  eiga	  einnig	  erfitt	  með	  að	  

slá	   við	   framvirku	   gengi	   sem	   spá	   fyrir	   um	   stundargengi	   í	   framtíðinni.	   Miðað	   við	   það	  

peningamagn,	   tíma	  og	  þekkingu	  sem	  eytt	  hefur	  verið	   í	  að	  spá	   fyrir	  um	  gengi	  er	  slakur	  

árangur	   spáaðila	   ábending	   um	   að	   skilvirk	   upplýsingagjöf	   er	   um	   gengi	   á	  

millibankamörkuðum	  eða	  að	  erfitt	  sé	  að	  spá	  fyrir	  um	  gengi	  (Butler,	  2000).	  

Ef	   ekki	   er	   til	   staðar	   framvirkur	   gjaldeyrismarkaður	   fyrir	   ákveðinn	   gjaldmiðil	   líkt	   og	  

krónuna	  mun	  markaðurinn	  ekki	  geta	  nýtt	  sér	  verðmun	  markaðanna	  (e.	  arbitrage).	  Mun	  

það	   leiða	   til	   þess	   að	  markaðurinn	  mun	   ekki	   sjá	   til	   þess	   að	   vaxtajöfnuður	  myndast.	   Ef	  

framvirkt	   stundargengi	   nær	   ekki	   jafnvægi	   vegna	   vaxtamunar	   fá	   alþjóðleg	   fyrirtæki	  

tækifæri	  til	  að	  hagnast	  á	  mismuninum,	  því	  fylgir	  þó	  einnig	  ákveðin	  áhætta.	  Hins	  vegar	  ef	  

alþjóðlegur	   jöfnuður	   heldur	   þá	   er	   núvirt	   sjóðstreymi	   í	   erlendri	   mynt	   með	   erlendri	  

ávöxtunarkröfu	   sem	   er	   jöfn	   núvirtu	   sjóðstreymi	   í	   innlendum	   gjaldmiðli	  með	   innlendri	  

ávöxtunarkröfu	  (Butler,	  2000).	  

Ef	   skilyrðin	   fyrir	   alþjóðlegan	   jöfnuð	   halda	   ekki	   þá	   fer	   virðið	   eftir	   eigin	   sjónarhorni.	  

Alþjóðafyrirtæki	  getur	  þá	  nýtt	  sér	  það	  að	  markaðurinn	  er	  ekki	  í	  jafnvægi	  til	  þess	  að	  auka	  

virði	  erlendar	  fjárfestingar	  (Butler,	  2000).	  
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3 Íslenskur	  raforkumarkaður	  

Raforka	  skipar	  stóran	  sess	  bæði	  í	  atvinnulífi	  sem	  og	  inn	  á	  heimilum	  í	  nútíma	  þjóðfélagi.	  

Íslenski	   raforkumarkaðurinn	   hefur	   tekið	   gífurlegum	   breytingum	   á	   síðustu	   árum,	  

sérstaklega	   vegna	   tilkomu	   breyttra	   raforkulaga	   árið	   2003.	   Áður	   fyrr	   var	   um	   að	   ræða	  

starfsemi	   sem	   var	   að	   öllu	   leyti	   á	   vegum	   ríkis	   og	   sveitarfélaga	   sem	   hefur	   nú	   verið	  

markaðsvætt	  að	  hluta,	  þrátt	  fyrir	  nánast	  óbreytt	  eignarhald	  (Þórður	  Friðjónsson,	  2002).	  

Orkuauðlindir	   fallvatna	  og	   jarðhita	  hér	  á	   landi	  eru	  talin	  geta	  skilað	  á	  bilinu	  30	  til	  50	  

TWh/a	   af	   vinnanlegri	   raforku.	   Þegar	   er	   búið	   að	   vinna	   og	   virkja	   17	   TWh/a	   af	   orku-‐

auðlindum	  landsins	  eða	  um	  helming	  til	  einn	  þriðja	  af	  vinnanlegri	  raforku.	  Mikilvægt	  er	  

að	  fá	  sem	  mesta	  arðsemi	  fyrir	  þá	  orku	  sem	  enn	  er	  óvirkjuð	  (Iðnaðarráðuneytið,	  2011).	  

Megin	  einkenni	   íslenska	   raforkumarkaðarins	  er	   smæðin	  og	  einangrunin.	  Erfitt	  getur	  

reynst	   að	   skapa	   skilyrði	   og	   skipulag	   á	   markaðnum	   fyrir	   samkeppni.	   Lágmarksfjöldi	  

seljenda	  er	  nauðsynlegur	  til	  að	  skapa	  samkeppni	  á	  markaði	  en	  er	  ekki	  eina	  skilyrðið.	  Fáir	  

og	   stórir	   kaupendur	   eru	   einnig	   allsráðandi	   á	   markaðnum.	   Stærsti	   hluti	   eftirspurnar	  

kemur	   frá	   nokkrum	   orkufrekum	   iðnfyrirtækjum,	   einkum	   álbreiðslum	   (Þórður	  

Friðjónsson,	  2002).	  

3.1 Raforkunotkun	  
Raforkunotkun	  er	  öll	  notkun	  á	  raforku,	  að	  frátöldu	  flutningstapi,	  sem	  á	  sér	  stað	  í	  kerfinu.	  

Almenn	   notkun	   er	   hins	   vegar	   öll	   önnur	   raforkunotkun	   en	   til	   stóriðju,	   má	   þá	   nefna	  

raforkunotkun	   til	   heimila,	   fyrirtækja,	   veita	   og	   almenns	   iðnaðar.	   Raforka	   sem	   fer	   til	  

áliðnaðar	  og	  Íslenska	  járnblendifélagsins	  fellur	  hins	  vegar	  undir	  stóriðju	  (Alþingi,	  2007).	  

Þau	  fyrirtæki	  sem	  nú	  teljast	  til	  stóriðju	  eru	  Alcan	  í	  Straumsvík,	  Norðurál	  á	  Grundartanga,	  

Alcoa	   á	   Reyðarfirði	   og	   Íslenska	   járnblendifélagið	   á	   Grundartanga	   (Alþingi,	   2007;	  

Iðnaðarráðuneytið	  og	  Orkustofnun,	  2006).	  

Líkt	   og	  mynd	   5	   sýnir	   hefur	   raforkunotkun	   aukist	   stöðugt	   hér	   á	   landi	   á	   síðustu	   ára-‐

tugum.	   Árið	   2009	   var	   raforkunotkun	   samtals	   16.483	   GWh	   og	   hefur	   aukist	   mikið	  

undanfarin	  ár	  eða	  um	  41%	  frá	  árinu	  2006.	  Stækkun	  og	  fjölgun	  álvera	  er	  aðalorsök	  fyrir	  

aukinni	  raforkunotkun.	  Stóriðja	  tekur	  því	  sífellt	  stærri	  skerf	  af	  raforkunotkun	  og	  er	  orðin	  
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um	   81%	   af	   heildar	   raforkunotkun	   2009,	   frá	   því	   að	   vera	   um	   50%	   árið	   1990.	  

Raforkunotkun	  stóriðju	  hefur	  aukist	  um	  53,3%	  frá	  2007	  og	  var	  orðin	  12.925	  GWh	  á	  árinu	  

2009	  (Orkustofnun,	  2010b;	  Orkuspárnefnd,	  2010a).	  Hlutur	  Íslenska	  járnblendisfélagsins	  

hefur	  hins	  vegar	  minnkað	   lítilsháttar	  undanfarin	  ár.	  Raforkunotkun	  áliðnaðarins	  er	  um	  

84%	  af	  raforkunni	  en	  aðeins	  um	  16%	  er	  hjá	  Íslenska	  járnblendifélaginu	  (Alþingi,	  2007).	  

 

Mynd	  5.	  Raforkunotkun	  á	  Íslandi	  árin	  1985	  til	  2009	  (Orkuspárnefnd,	  2010b,	  bls.	  4)	  

Raforkunotkun	  sveiflast	  að	  jafnaði	  með	  landsframleiðslu	  en	  sveiflurnar	  eru	  þó	  minni	  í	  

raforkunotkun	   en	   annars	   staðar	   og	   koma	   yfirleitt	   í	   ljós	   ári	   eftir	   breytingu	   á	   lands-‐

framleiðslu	   (Orkustofnun,	   2009).	   Líkt	   og	   fjallað	   var	   um	   í	   kafla	   2.10	   er	   teygni	   raforku-‐

framleiðslu	  talin	  vera	  á	  bilinu	  -‐0,13	  til	  skamms	  tíma	  og	  til	  um	  -‐1,32	  til	   lengri	  tíma	   litið.	  

Hins	  vegar	  má	  færa	  rök	  fyrir	  því	  að	  teygnin	  sé	  ennþá	  minni	  á	   Íslandi	  þar	  sem	  hitun	  og	  

kæling	   er	   sá	   þáttur	   sem	   er	   mest	   teygin	   við	   heimilisnotkun.	   Þegar	   verð	   hækkar	   eru	  

heimilin	   tilbúin	   að	  minnka	   notkun	   til	   sparnaðar.	  Oft	   á	   tíðum	  er	   samkeppni	   frá	   öðrum	  

orkugjöfum	  svo	  sem	  frá	  gasi	  og	  olíu.	  Neytendur	  geta	  því	  skipt	  um	  orkugjafa	  ef	  þeir	  telja	  

það	  sé	  ódýrari	  kostur.	  Hér	  á	  landi	  er	  hins	  vegar	  ekki	  um	  aðra	  orkugjafa	  að	  ræða.	  Einnig	  

er	  aðeins	  8%	  húsnæðis	  hitað	  með	  raforku	  og	  vegna	  veðurfars	  er	  ekki	  þörf	  á	  loftkælingu.	  

Líklegt	   er	   því	   að	   raforkunotkun	   heimila	   á	   Íslandi	   sé	   óteygnari	   en	   erlendar	   rannsóknir	  

sýna.	   Tækifæri	   þjónustugreina	   til	   að	   draga	   úr	   raforkunotkun	   svipar	   nokkuð	   til	  
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raforkunotkunar	   á	   heimilum.	   Iðnaður	   hefur	   hins	   vegar	   meiri	   tök	   á	   því	   að	   bæta	  

orkunýtingu	   tækja	   og	   búnaðar	   og	   þar	   má	   gera	   ráð	   fyrir	   nokkrum	   verðáhrifum	  

(Orkuspárnefnd,	  2010a).	  

3.2 Raforkuverð	  
Í	  þessum	  kafla	  er	  farið	  yfir	  þróun	  raforkuverðs	  á	  Íslandi	  á	  almennum	  raforkumarkaði	  frá	  

því	   raforkulögin	   tóku	   gildi	   árið	   2005	   og	   til	   ársins	   2010.	   Kostnaður	   raforkunotenda	   við	  

orkuöflun	   eru	   gerð	   skil	   og	   verðþróun	   í	   raforkusölu	   og	   dreifingu	   skoðað.	   Dreifing	  

inniheldur	  kostnað	  bæði	  fyrir	  dreifingu	  og	  flutning	  raforku.	  Raforkuverð	  verður	  skoðað	  

fyrir	   þéttbýli	   og	   dreifbýli	   en	   búið	   er	   að	   taka	   tillit	   til	   dreifbýlisframlags	   hins	   opinbera.	  

Raforkufyrirtæki	   sem	   voru	  með	   fastagjald	   í	   gjaldskránni	   felldu	   það	   niður	   í	   byrjun	   árs	  

2006	   til	   að	   auka	   samkeppnishæfni	   þeirra.	   Við	   það	   lækkar	   kostnaður	   hjá	   nokkrum	  

raforkufyrirtækjum	  (Efla,	  2010).	  

Árið	  2005	  tók	  gildi	  nýtt	  skipulag	  raforkukerfisins	  og	  var	  þá	  raforkumarkaðnum	  skipt	  í	  

sérleyfisþætti	   og	   samkeppnisþætti.	   Leiddi	   þetta	   til	   þess	   að	   raforkuneytandinn	   sá	   tvær	  

gjaldskrár,	   eina	   fyrir	   orkukaup	   og	   aðra	   fyrir	   dreifingu	   og	   flutning.	   Í	   kjölfar	   þessara	  

breytinga	  hefur	  þróun	  raforkuverðs	  á	  samkeppnisþáttum,	  sem	  er	  raforkuframleiðsla	  og	  

sala,	  lækkað	  að	  raunvirði.	  Á	  meðan	  verð	  á	  sérleyfisþáttum,	  raforkuflutningi	  og	  dreifingu,	  

hefur	  ýmist	  hækkað	  eða	  lækkað	  að	  raunvirði.	  Verðbreytingar	  sérleyfisþátta	  fara	  einkum	  

eftir	  hvaða	  dreifiveitusvæði	  verið	  er	  að	  skoða	  (Orkuspárnefnd,	  2010a).	  Fjallað	  er	  nánar	  

um	  þessar	  verðbreytingar	  í	  þessum	  kafla.	  

3.2.1 Raforka	  

3.2.1.1 Heimilisnotandi	  sem	  notar	  um	  4,5	  MWh	  á	  ári	  

Þróun	  kostnaðar	  við	  orkuöflun	  hjá	  almennum	  notanda	  er	  sýnd	  á	  mynd	  6	  en	  algengt	  er	  

að	   heimili	   noti	   um	   4,5	  MWh	   á	   ári.	   Miðað	   er	   við	   að	   notandi	   kaupi	   orku	   frá	   því	   sölu-‐

fyrirtæki	  sem	  er	  ríkjandi	  á	  viðkomandi	  dreifiveitusvæði.	  Bæði	  við	  sölu	  og	  dreifingu	  eru	  

almennir	  notendur	  á	  orkutaxta.	  Myndin	   sýnir	  einnig	  hvernig	  vísitala	  neysluverðs	  hefur	  

þróast	  í	  samanburði	  við	  raforkuverð.	  Í	  byrjun	  árs	  2006	  kemur	  fram	  lækkun	  kostnaðar	  hjá	  

nokkrum	  sölufyrirtækjum.	  Þessi	   lækkun	  stafar	  af	  niðurfellingu	  fastagjalds,	   líkt	  og	  greint	  

var	  frá	  fyrr	  í	  kaflanum.	  Á	  mynd	  6	  má	  sjá	  að	  kostnaður	  við	  orkuöflun	  fyrir	  hinn	  almenna	  
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notanda	   hefur	   í	   flestum	   tilvikum	   hækkað	   innan	   við	   helmingi	   minna	   en	   vísitala	  

neysluverð	  (Orkuspárnefnd,	  2010a).	  

	  

Mynd	  6.	  Þróun	  raforkuverðs	  hjá	  heimilisnotanda	  sem	  notar	  4,5	  MWh	  á	  ári,	  verð	  100	  í	  janúar	  2005	  (Efla,	  
2010,	  bls.	  10)	  

Einingaverð	  fyrir	  orkukaup	  hjá	  heimilisnotanda	   í	  upphafi	  og	   lok	  tímabilsins	  má	  sjá	  á	  

mynd	  7.	  Sölufyrirtæki	  virðast	  fylgjast	  náið	  með	  þróun	  á	  verði	  hjá	  samkeppnisaðilum	  þar	  

sem	  verð	  á	  raforku	  er	  nú	  svipað	  hjá	  öllum	  raforkufyrirtækjunum	  (Efla,	  2010).	  
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Mynd	  7.	  Raforkuverð	  til	  heimilisnotanda	  sem	  notar	  4,5	  MWh	  á	  ári	  í	  janúar	  2005	  og	  2010	  (Efla,	  2010,	  bls.	  
10)	  

3.2.1.2 Lítið	  þjónustufyrirtæki	  sem	  notar	  um	  150	  MWh	  á	  ári	  

Þegar	   litið	   er	   til	   notanda	   með	   150	   MWh	   notkun	   á	   ári	   má	   sjá	   svipaða	   þróun	   og	   hjá	  

heimilum	   eins	   og	   sést	   á	  mynd	   8.	   Niðurfelling	   fastagjalds	   í	   byrjun	   árs	   2006	   hefur	   hins	  

vegar	   ekki	   jafn	   mikil	   áhrif	   og	   fyrir	   heimilisnotanda.	   Raforkuverð	   fyrir	   lítið	  

þjónustufyrirtæki	   hefur	   hækkað	   innan	   við	   helming	   minna	   en	   vísitala	   neysluverðs	   hjá	  

flestum	   sölufyrirtækjum.	   Orkubú	   Vestfjarða	   fylgir	   þó	   fast	   á	   eftir	   vísitölu	   neysluverðs.	  

Þróun	  raforkuverðs	  er	  mjög	  svipuð	  hjá	  þjónustufyrirtækjum	  og	  fyrir	  heimili	  (Efla,	  2010).	  
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Mynd	  8.	  Þróun	  raforkuverðs	  hjá	  notanda	  með	  150	  MWh	  notkun	  á	  ári,	  verð	  100	  í	  janúar	  2005	  (Efla,	  2010,	  
bls.	  14)	  	  

Á	  mynd	  9	  má	  sjá	  einingaverð	  fyrir	  orkukaup	  hjá	  litlu	  þjónustufyrirtæki	  við	  upphaf	  og	  

lok	  tímabilsins.	  Sömu	  þróun	  má	  sjá	   í	   lok	  tímabilsins	  og	  hjá	  heimilisnotendum,	  þar	  sem	  

verð	  er	  svipað	  hjá	  öllum	  raforkufyrirtækjum	  (Efla,	  2010).	  	  

 

Mynd	  9.	  Raforkuverð	  fyrir	  lítið	  þjónustufyrirtæki	  sem	  notar	  150	  MWh	  á	  ári	  í	  janúar	  2005	  og	  2010	  (Efla,	  
2010,	  bls.	  14)	  
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3.2.1.3 Lítið	  iðnfyrirtæki	  með	  um	  500	  MWh	  raforkunotkun	  á	  ári	  

Þegar	  litið	  er	  á	  mynd	  10	  má	  sjá	  svipaða	  þróun	  hjá	  litlu	  iðnfyrirtæki	  og	  hjá	  heimilum	  og	  

þjónustufyrirtækjum.	   Raforkuverð	   þessara	   notanda	   hefur	   hækkað	   innan	   við	   helming	  

minna	   en	   vísitala	   neysluverðs	   hjá	   flestum	   raforkusölufyrirtækjum	   en	   hækkunin	   hjá	  

Orkubúi	  Vestfjarða	  er	  þó	  ekki	  langt	  frá	  vísitölunni	  (Efla,	  2010).	  	  

 

Mynd	  10.	  Þróun	  raforkuverðs	  hjá	  notanda	  með	  500	  MWh	  notkun	  á	  ári,	  verð	  100	  í	  janúar	  2005	  (Efla,	  
2010,	  bls.	  18)	  

Einingaverð	   orkukaupa	   hjá	   litlu	   iðnfyrirtæki	   við	   upphaf	   og	   lok	   tímabilsins	   sem	   um	  

ræðir,	  má	  sjá	  á	  mynd	  11.	  Meiri	  munur	  er	  á	  raforkuverði	  hér	  en	  í	  fyrri	  dæmum.	  Skýringin	  

gæti	  verið	  sú	  að	  fyrirtæki	  með	  hærri	  gjaldskrá	  veita	  stærri	  viðskiptavinum	  meiri	  afslátt	  

en	  hin	  fyrirtækin	  og	  bæta	  þannig	  samkeppnisstöðu	  sína	  (Efla,	  2010).	  	  
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Mynd	  11.	  Raforkuverð	  lítils	  iðnfyrirtækis	  sem	  notar	  500	  MWh	  á	  ári	  í	  janúar	  2005	  og	  2010	  (Efla,	  2010,	  
bls.	  18)	  

3.2.1.4 Stórnotandi	  sem	  notar	  3.000	  MWh	  á	  ári	  

Verð	   á	   raforku	   fyrir	   stórnotendur	  má	   sjá	   á	  mynd	   12.	   Þróun	   raforkuverðs	   hefur	   verið	  

svipuð	   og	   fyrir	   þrjú	   fyrri	   dæmin.	   Verð	   á	   raforku	   fyrir	   stórnotendur	   hefur	   því	   einnig	  

hækkað	   innan	   við	   helming	  minna	   en	   vísitala	   neysluverðs	   hjá	   flestum	   sölufyrirtækjum.	  

Eins	   og	   í	   fyrri	   dæmum	   þá	   er	   hækkunin	   hjá	   Orkubúi	   Vestfjarða	   ekki	   langt	   frá	   vísitölu	  

neysluverðs	  (Efla,	  2010).	  

 

Mynd	  12.	  Þróun	  raforkuverðs	  hjá	  stórnotanda	  sem	  nota	  3.000	  MWh	  á	  ári,	  verð	  100	  í	  janúar	  2005	  (Efla,	  
2010,	  bls.	  22)	  
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Einingaverð	  raforkuverðs	  á	  árunum	  2005	  og	  2010	  má	  sjá	  á	  mynd	  13.	  Áhrifin	  eru	  þau	  

sömu	  fyrir	  stórnotanda	  og	  lítinn	  iðnaðarnotanda.	  Þar	  sem	  fyrirtækin	  sem	  eru	  með	  hærri	  

gjaldskrár	  veita	  stærri	  viðskiptavinum	  aukinn	  afslátt	  og	  bæta	  þar	  með	  samkeppnisstöðu	  

sína	  (Efla,	  2010).	  	  

 

Mynd	  13.	  Raforkuverð	  til	  stórnotanda	  sem	  notar	  3.000	  MWh	  á	  ári	  í	  janúar	  2005	  og	  2010	  (Efla,	  2010,	  
bls.22)	  

3.2.2 Samantekt	  um	  raforkukaup	  

Þegar	  litið	  er	  yfir	  raforkuverð	  með	  tillit	  til	  vísitölu	  neysluverðs	  fyrir	  þessa	  ólíku	  hópa	  má	  

sjá	  að	  verðþróun	  eftir	  að	  samkeppni	  var	  gefin	  frjáls	  hefur	  samkvæmt	  þessum	  tölum	  farið	  

lækkandi	  (Efla,	  2010).	  	  

Verð	  á	  raforku	  er	  í	  lok	  tímabilsins	  orðið	  einsleitara	  hjá	  þeim	  fyrirtækjunum	  sem	  starfa	  

á	   samkeppnismarkaði	  með	   raforku.	  Bendir	   það	   til	   að	  þess	   að	   samkeppni	   hafi	   aukist	   á	  

milli	   fyrirtækja	   á	   raforkumarkaðnum.	   Aðilar	   á	   markaðinum	   virðast	   fylgjast	   vel	   með	  

verðþróun	   samkeppnisaðila	   til	   að	   vera	   samkeppnisfærir	   og	   víkja	   ekki	   mikið	   frá	   þeim	  

verðum.	   Meiri	   verðmunur	   er	   þó	   á	   milli	   raforkufyrirtækja	   fyrir	   stórnotendur	   en	   þeir	  

notendur	  fá	  hins	  vegar	  hóflegan	  afslátt	  af	  raforkukaupum.	  Möguleikar	  sölufyrirtækja	  til	  

að	   gefa	   afslátt	   er	   hins	   vegar	   takmarkaður	   þar	   sem	   talið	   er	   að	   einungis	   5%	   af	  

heildarvirðisaukanum	  fari	  frá	  orkugjafa	  til	  notanda	  (Efla,	  2010).	  	  

Má	   því	   álykta	   af	   þessari	   umfjöllun	   að	   þegar	   einungis	   er	   litið	   til	   raforkuverðs	   hafi	  

samkeppni	  skilað	  tilætluðum	  árangri	  til	  neytanda	  og	  haft	  jákvæð	  áhrif.	  	  	  
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3.2.3 Dreifing	  og	  flutningur	  

Á	  hverju	  ári	  er	  tekjuramma	  úthlutað	  til	  fyrirtækja	  sem	  starfa	  við	  dreifingu	  og	  flutning	  en	  

Orkustofnun	   hefur	   eftirlit	   með	   þessari	   starfsemi.	   Kostnaður	   notenda	   í	   dreifbýli	   er	  

talsvert	  meiri	   en	   í	   þéttbýli,	   aðalástæða	  þess	   er	   að	  dreifbýlisframlag	   ríkisins	   hefur	   ekki	  

fylgt	   verðlagsþróun	   undanfarin	   ár.	   Tekið	   hefur	   verið	   tillit	   til	   dreifbýlisframlags	   hins	  

opinbera	   í	   þeim	  myndum	   sem	   koma	   síðar	   í	   kaflanum.	  Miðað	   er	   við	   að	   notandi	   kaupi	  

orku	  frá	  því	  sölufyrirtæki	  sem	  er	  ríkjandi	  á	  viðkomandi	  dreifiveitusvæði	  (Efla,	  2010).	  	  

3.2.3.1 Heimilisnotandi	  sem	  notar	  um	  4,5	  MWh	  á	  ári	  

Þróun	  á	  verðlagningu	  fyrir	  dreifingu	  og	  flutning	  raforku	  hefur	  verið	  nokkuð	  mismunandi	  

eftir	   dreifiveitum	   líkt	   og	   sjá	   má	   á	   mynd	   14.	   Kostnaður	   á	   veitusvæði	   Orkuveitu	  

Reykjavíkur	   hefur	   hækkað	  minnst	   eða	   aðeins	   20%	   sem	  er	  minni	   hækkun	  en	   á	   vísitölu	  

neysluverðs.	  Þær	  dreifiveitur	   sem	  hins	  vegar	  hækkuðu	  mest	  eru	  Orkubú	  Vestfjarða	  og	  

Rarik	   fyrir	   dreifbýli	   en	   dreifbýlisframlagið	   hefur	   ekki	   fylgt	   vísitölu	   neysluverðs.	   Þegar	  

mynd	   14	   er	   skoðuð	   virðast	   breytingar	   á	   raforkulögunum	   hafa	   stuðlað	   að	   auknum	  

breytileika	  í	  orkuverðum	  hjá	  dreifiveitunum	  (Efla,	  2010).	  

 

Mynd	  14.	  Þróun	  kostnaðar	  við	  raforkudreifingu	  hjá	  heimilisnotanda	  sem	  notar	  4,5	  MWh	  á	  ári,	  
kostnaður	  100	  í	  janúar	  2005	  (Efla,	  2010,	  bls.	  11)	  

Verð	  fyrir	  dreifingu	  hjá	  heimilisnotanda	  má	  sjá	  í	  upphafi	  og	  lok	  tímabilsins	  á	  mynd	  15.	  

Breytileiki	  á	  verði	  milli	  fyrirtækja	  er	  meiri	  í	  lok	  tímabilsins	  en	  við	  upphaf	  þess.	  Þróunin	  á	  
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verði	  við	  dreifingu	  öfug	  við	  þá	  þróun	  sem	  má	  sjá	  við	  orkukaup	  á	  mynd	  15.	  Ef	  einungis	  

eru	   skoðuð	   verð	   í	   þéttbýlisveitum	   er	   fyrirtækið	   sem	   var	   ódýrast	   í	   upphafi	   orðið	   næst	  

dýrast	  og	  það	  sem	  var	  næst	  dýrast	  er	  nú	  orðið	  ódýrast	  (Efla,	  2010).	  

 

Mynd	  15.	  Orkuverð	  við	  raforkudreifingu	  til	  heimilisnotanda	  sem	  kaupir	  4,5	  MWh	  á	  ári	  í	  janúar	  2005	  og	  
2010	  (Efla,	  2010,	  bls.	  11)	  

Skipting	  á	  raforkuverði	  og	  dreifingu	  fyrir	  heimilisnotanda	  má	  sjá	  á	  mynd	  16.	  Í	  flestum	  

tilfellum	  hafa	  meiri	  hækkanir	  verið	  í	  dreifingu	  en	  raforkusölu	  og	  á	  það	  sérstaklega	  við	  í	  

dreifbýli.	   Dreifing	   er	   orðin	   meira	   en	   helmingshluti	   heildarkostnaðar	   við	   raforkukaup.	  

Hins	  vegar	  ef	  skoðað	  er	  aðeins	  verð	  í	  þéttbýli	  eru	  efri	  mörkin	  mun	  lægri	  (Orkuspárnefnd,	  

2010a).	  
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Mynd	  16.	  Kostnaður	  við	  kaup	  á	  raforku	  og	  raforkudreifingu	  til	  heimilisnotanda	  sem	  notar	  4,5	  MWh	  á	  ári	  
í	  janúar	  2010	  (Efla,	  2010,	  bls.	  12)	  

3.2.3.2 Lítið	  þjónustufyrirtæki	  sem	  notar	  um	  150	  MWh	  á	  ári	  

Þróun	   kostnaðar	   á	   dreifingu	   og	   flutningi	   lítils	   þjónustufyrirtækis	   má	   sjá	   á	   mynd	   17.	  

Kostnaður	   hefur	   þróast	   nokkuð	  mismunandi	   hjá	   dreifiveitum	  og	   er	   þróunin	   svipuð	   og	  

fyrir	  heimilisnotendur.	  Kostnaður	  hjá	  Orkuveitu	  Reykjavíkur	  hefur	  hækkað	  um	  20%	  líkt	  

og	  hækkunin	  hjá	  heimilisnotendum	  sem	  er	  mun	  minni	  en	  hækkun	  vísitölu.	   Líkt	  og	  hjá	  

heimilisnotendum	  þá	  hefur	  hækkunin	  verið	  mest	  hjá	  Orkubúi	  Vestfjarðar	  og	  hjá	  Rarik	  í	  

dreifbýli	  eða	  um	  80%.	  Líkt	  og	  áður	  þarf	  að	  huga	  að	  því	  að	  dreifbýlisframlagið	  hefur	  ekki	  

fylgt	  vísitölu	  neysluverðs	  (Efla,	  2010).	  

 

Mynd	  17.	  Þróun	  kostnaðar	  við	  raforkudreifingu	  hjá	  notanda	  sem	  notar	  150	  MWh	  á	  ári,	  kostnaður	  100	  í	  
janúar	  2005	  (Efla,	  2010,	  bls.	  15)	  
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Á	  mynd	  18	  má	   sjá	  orkuverð	   fyrir	   dreifingu	   við	  upphaf	  og	   lok	   tímabilsins	   sem	  hefur	  

verið	  skoðað.	  	  Breytileiki	  í	  orkuverðum	  er	  meiri	  í	  lok	  tímabilsins	  en	  við	  upphaf	  þess	  sem	  

er	  öfug	  þróun	  en	  má	  sjá	  á	   raforkuverði.	  Verð	  á	  dreifingu	  er	  þó	  aðeins	   lægra	   fyrir	   lítið	  

þjónustufyrirtæki	  þar	  sem	  vægi	  fastagjaldsins	  er	  mun	  minna	  (Efla,	  2010).	  	  	  

 

Mynd	  18.	  Orkuverð	  við	  raforkudreifingu	  fyrir	  lítið	  þjónustufyrirtæki	  hjá	  notanda	  með	  150	  MWh	  notkun	  
á	  ári	  í	  janúar	  2005	  og	  2010	  (Efla,	  2010,	  bls.	  15)	  

Skiptingu	  á	  raforkuverði	  og	  dreifingu	  fyrir	  lítið	  þjónustufyrirtæki	  má	  sjá	  á	  mynd	  19.	  

 

Mynd	  19.	  Kostnaður	  við	  kaup	  á	  raforku	  og	  raforkudreifingu	  til	  lítils	  þjónustufyrirtækis	  sem	  notar	  150	  
MWh	  á	  ári	  í	  janúar	  2010	  (Efla,	  2010,	  bls.	  16)	  
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3.2.3.3 Lítið	  iðnfyrirtæki	  með	  um	  500	  MWh	  á	  ári	  

Þegar	   litið	   er	   á	   þróun	   kostnaðar	   lítils	   iðnfyrirtækis	   við	   raforkudreifingu	   sést	   að	   sá	  

kostnaður	   er	   nokkuð	   mismunandi	   hjá	   dreifiveitum	   og	   er	   breytileiki	   meiri	   á	   milli	  

veitufyrirtækja	   en	   í	   fyrri	   dæmum	   líkt	   og	   sjá	   má	   á	   mynd	   20.	   Á	   veitusvæði	   Orkuveitu	  

Reykjavíkur	   hefur	   kostnaður	   einungis	   hækkað	   um	   20%	   sem	   er	  mun	   lægri	   en	   hækkun	  

vísitölu.	  Mest	   hefur	   hækkunin	   verið	   hjá	   Rarik	   í	   dreifbýli	   eða	   um	   90%	   en	   síðan	   kemur	  

Orkubú	  Vestfjarða	  og	  þéttbýlið	  hjá	  Rarik	  með	  um	  70%	  hækkun.	  Hafa	  þarf	   í	  huga	  að	  á	  

þessu	   tímabili	   hefur	  dreifbýlisframlag	   frá	  hinu	  opinbera	  ekki	   fylgt	   vísitölu	  neysluverðs.	  

HS	   Orka,	   Norðurorka	   og	   Rafveita	   Reyðarfjarðar	   hafa	   hækkað	   álíka	   mikið	   og	   vísitala	  

neysluverðs	  á	  þessu	  tímabili	  (Efla,	  2010).	  	  

 

Mynd	  20.	  Þróun	  kostnaðar	  við	  raforkudreifingu	  hjá	  notanda	  sem	  notar	  500	  MWh	  á	  ári,	  kostnaður	  100	  í	  
janúar	  2005	  (Efla,	  2010,	  bls.	  19)	  

Líkt	   og	   má	   sjá	   á	   mynd	   21	   hefur	   orkuverð	   vegna	   dreifingar	   á	   raforku	   fyrir	   lítið	  

iðnfyrirtæki	  aukist	  til	  muna	  þá	  sérstaklega	  hjá	  Rarik	  dreifbýli.	  Verðið	  er	  þó	  heldur	  lægra	  

en	  í	  fyrri	  dæmum	  (Efla,	  2010).	  
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Mynd	  21.	  Orkuverð	  við	  raforkudreifingu	  hjá	  notanda	  500	  MWh	  notkun	  á	  ári	  í	  janúar	  2005	  og	  2010	  (Efla,	  
2010,	  bls.	  19)	  

Skipting	   á	   raforkuverði	   og	   dreifingu	   fyrir	   lítið	   iðnfyrirtæki	   má	   sjá	   á	   mynd	   22.	  

Upphæðin	  í	  þéttbýli	  er	  svipuð	  fyrir	  öll	  svæði	  eða	  rúm	  3,5	  m.kr.,	  hins	  vegar	  er	  hún	  heldur	  

lægri	  á	  veitusvæði	  Orkuveitu	  Reykjavíkur.	  Í	  dreifbýli	  er	  kostnaður	  meiri	  en	  í	  þéttbýli	  eða	  

um	  700.000	  (Efla,	  2010).	  

 

Mynd	  22.	  Kostnaður	  við	  kaup	  á	  raforku	  og	  raforkudreifingu	  fyrir	  lítið	  iðnfyrirtæki	  sem	  notar	  500	  MWh	  á	  
ári	  í	  janúar	  2010	  (Efla,	  2010,	  bls.	  20)	  



 34 

3.2.3.4 Stórnotandi	  sem	  notar	  3.000	  MWh	  á	  ári	  

Þegar	  kemur	  að	   flutningi	  er	  breytileiki	   í	  orkuverði	  meiri	   í	   lok	   tímabilsins	  en	  við	  upphaf	  

þess.	   Verðið	   er	   almennt	   heldur	   lægra	   en	   í	   fyrri	   dæmum.	   Ástæðan	   er	   einkum	   hærri	  

nýting	   og	   vægi	   fastagjalds	   minnkar	   sökum	   meiri	   notkunar.	   Þegar	   litið	   er	   á	   þróun	  

kostnaðar	   þessara	   notenda	   við	   raforkudreifingu	   sést	   að	   sá	   kostnaður	   hefur	   þróast	  

nokkuð	  mismunandi	  eftir	  fyrirtækjum	  (Efla,	  2010).	  

Ef	   horft	   er	   til	   notanda	   sem	   notar	   meira	   en	   3.000	   MWh	   á	   ári,	   sem	   er	   notkun	  

stórnotenda	   sést	   að	   kostnaður	   hefur	   þróast	   svipað	   og	   fyrir	   heimilisnotanda.	   Þróunin	  

verður	   þó	   líkari	   þegar	   skoðuð	   er	   dreifing	   á	   milli	   þessara	   tveggja	   notenda	   heldur	   en	  

þróunin	   á	   raforkuverði,	   líkt	   og	   sjá	   má	   á	   mynd	   23.	   Stórnotandi	   er	   á	   afltaxta	   bæði	   í	  

raforkusölu	  og	  dreifingu.	  Verðin	  sem	  þessi	  notandi	  fær	  frá	  raforkufyrirtækjum	  eru	  lægri	  

en	  þau	  sem	  eru	  í	  12	  ára	  heildsöluverði	  Landsvirkjunar	  (Orkuspárnefnd,	  2010a).	  

Þegar	  þróun	  kostnaðar	  stórnotenda	  við	  dreifingu	  og	  flutning	  er	  skoðaður	  á	  mynd	  23	  

má	   sjá	   sömu	   áhrif	   og	   hjá	   litlu	   iðnfyrirtæki.	   Kostnaður	   hefur	   hækkað	   um	   20%	   sem	   er	  

minni	   hækkun	   en	   hefur	   verið	   á	   vísitölu	   neysluverðs.	   Hækkunin	   var	   mest	   hjá	   Rarik	   í	  

dreifbýli	   eða	   90%.	   Orkubú	   Vestfjarða	   og	   Rarik	   í	   þéttbýli	   koma	   þar	   á	   eftir	   með	   70%	  

hækkun.	   Líkt	   og	   áður	   hefur	   verið	   fjallað	   um	  hefur	   dreifbýlisframlag	   frá	   hinu	   opinbera	  

ekki	  fylgt	  vísitölu	  neysluverðs	  (Efla,	  2010).	  	  

 

Mynd	  23.	  Þróun	  kostnaðar	  við	  raforkudreifingu	  hjá	  stórnotanda	  sem	  notar	  3.000	  MWh	  á	  ári,	  kostnaður	  
100	  í	  janúar	  2005	  (Efla,	  2010,	  bls.	  23)	  
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Verð	  á	  dreifingu	  og	  flutningi	  við	  upphaf	  og	  lok	  tímabilsins	  má	  sjá	  á	  mynd	  24.	  Líkt	  og	  

hjá	  öðrum	  notendum	  hefur	  breytileiki	  á	  verði	  orðið	  meiri	  en	  við	  upphaf	  tímabilsins.	  Sem	  

er	  öfugt	  við	  þær	  verðbreytingar	  sem	  hafa	  orðið	  á	  verði	  raforku.	  Verð	  fyrir	  dreifingu	  hjá	  

stóriðju	  er	  því	  heldur	   lægra	  en	   í	   fyrri	  dæmum	  en	  nýtingarhlutfall	  hjá	  stóriðju	  er	  hærra	  

auk	  þess	  sem	  vægi	  fastagjalds	  minnkar	  (Efla,	  2010).	  	  	  

 

Mynd	  24.	  Orkuverð	  við	  raforkudreifingu	  til	  stórnotanda	  með	  3.000	  MWh	  notkun	  á	  ári	  í	  janúar	  2005	  og	  
2010	  (Efla,	  2010,	  bls.	  23)	  

Skipting	  á	  raforkuverði	  og	  dreifingu	  hjá	  stórnotanda	  sem	  notar	  3.000	  MWh	  á	  ári	  má	  

sjá	   á	   mynd	   25.	   Sést	   þar	   að	   dreifing	   er	   um	   helmingur	   af	   heildarkostnaði	   við	   kaup	   á	  

raforku.	   Upphæðin	   í	   þéttbýli	   er	   svipuð	   á	   öllum	   svæðum	   nema	   fyrir	   Orkuveitu	  

Reykjavíkur	   þar	   sem	   kostnaður	   er	   heldur	   lægri.	   Kostnaður	   í	   dreifbýli	   er	   hins	   vegar	  

töluvert	  hærri	  en	  í	  þéttbýli	  (Efla,	  2010).	  	  
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Mynd	  25.	  Kostnaður	  við	  kaup	  á	  raforku	  og	  raforkudreifingu	  til	  stórnotanda	  sem	  notar	  3.000	  MWh	  á	  ári	  í	  
janúar	  2010	  (Efla,	  2010,	  bls.	  24)	  

3.2.4 Samantekt	  um	  kostnað	  á	  flutningi	  og	  dreifingu	  	  

Kostnaður	   við	   dreifingu	   hefur	   hækkað	   mismikið	   á	   milli	   fyrirtækja	   og	   hafa	   nokkur	  

fyrirtæki	  hækkað	  meira	  en	  vísitala	  neysluverðs.	  Breytileiki	  í	  verðum	  milli	  fyrirtækja	  hefur	  

hins	   vegar	   aukist	   til	   muna	   og	   hefur	   þróunin	   því	   ekki	   fylgt	   samkeppnisþætti	  

raforkumarkaðarins.	  Vaknar	  því	  sú	  spurning	  hvort	  tekjuramminn	  sé	  að	  virka	  eins	  og	  til	  

var	  ætlast	  (Efla,	  2010).	  	  

Ef	  aðeins	  væri	  horft	  til	  flutnings	  á	  raforku	  kemur	  í	   ljós	  að	  gjaldskráin	  fyrir	  almennan	  

notanda	  hefur	  hækkað	  minna	  en	  vísitala	  neysluverðs.	  Væri	   flutningur	  því	   tekinn	  út	  úr	  

gjaldskrá	   dreifingar	   væru	   hækkanir	   ennþá	   meiri	   hjá	   sumum	   veitum	   en	   kemur	   fram	   í	  

þessum	   kafla.	   Þegar	   þessar	   tölur	   eru	   skoðaðar	   þarf	   þó	   að	   hafa	   í	   huga	   að	  

dreifbýlisframlag	  frá	  ríkinu	  hefur	  ekki	  fylgt	  verðlagsþróun	  (Efla,	  2010).	  

3.3 Skattlagning	  á	  raforku	  
Á	  Íslandi	  hefur	  skattlagning	  á	  raforku	  aukist	  eftir	  að	  lög	  nr.	  129/2009	  um	  umhverfis-‐	  og	  

auðlindaskatt	  tók	  gildi	  þann	  1.	  janúar	  2010.	  Frá	  þeim	  tíma	  var	  söluaðilum	  raforku	  skylt	  

að	   greiða	   sérstakan	   skatt	   á	   raforku	   sem	   er	   0,12	   kr.	   á	   KWh.	   Ofan	   á	   skattinn	   leggst	  

virðisaukaskattur	   sem	   er	   nú	   25,5%	   í	   stað	   24,5%	   fyrir	   almenna	   notkun	   og	   7%	   fyrir	  

rafhitun.	  Fyrir	  þann	  tíma	  var	  aðeins	  virðisaukaskattur	  lagður	  á	  raforku	  sem	  var	  24,5%.	  
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3.4 Tekjumörk	  dreifiveitna	  
Til	  að	  skapa	  umgjörð	  fyrir	  þjóðhagslega	  hagkvæman	  rekstur	  dreifiveitna	  eru	  tekjumörk	  

sett	   á	   dreifiveitur.	   Hámarkstekjur	   hverrar	   dreifiveitu	   er	   því	   ákvarðað	   samkvæmt	  

regluverki	   um	   dreifingu	   raforku.	  Markmið	   tekjumarka	   dreifiveitna	   er	   að	   markaðurinn	  

nálgist	  almennan	  samkeppnismarkað	  til	  að	  ná	  fram	  þjóðhagslegri	  hagkvæmni.	  Hvati	  þarf	  

að	  vera	  til	  staðar	  í	  regluverkinu	  til	  að	  dreifiveitur	  haldi	  eftir	  ávinningi	  fyrir	  góðan	  rekstur	  

dreifikerfis	  raforku	  (Iðnaðarráðuneytið,	  2011a).	  	  

Þrátt	   fyrir	   að	   verð	   á	   dreifingu	   hefur	   hækkað	   á	   tímabilinu	   2005	   til	   2009	   voru	  

heildartekjur	   af	   dreifingu	   raforku	   samt	   sem	   áður	   undir	   þeim	   tekjumörkum	   sem	  

Orkustofnun	   hafði	   sett.	   Undanfarin	   ár	   hefur	   kostnaður	   við	   dreifingu	   hækkað	   meira	  

heldur	  en	  raforkuverð.	  Þar	  af	  leiðandi	  er	  mögulegt	  að	  tekjumörkin	  hafi	  ekki	  náð	  að	  veita	  

dreifiveitum	  hvata	  til	  hagræðingar	  og	  aðhald	  (Iðnaðarráðuneytið,	  2010).	  	  

3.5 Verðþróun	  hjá	  Rarik	  
Tekin	   var	   saman	   verðþróun	   fyrir	   dreifingu	   hjá	   Rarik	   og	   raforkuverð	   hjá	   Orkusölunni.	  

Skoðað	  var	  verð	  í	  þéttbýli	  fyrir	  árin	  2005	  til	  2010	  og	  var	  vísitala	  neysluverðs	  notuð	  til	  að	  

færa	   verðlag	   til	   ársins	   2010.	   Fengin	   voru	   raforkuverð	   frá	   Orkusölunni	   og	   skoðaðar	  

verðskrár	   fyrir	   dreifingu	   hjá	   Rarik	   (2010a;	   2009a;	   2008a;	   2007a;	   2006a;	   2005a).	  Mun	  

þetta	   gefa	   einhverja	  mynd	   af	   þróun	   verðs	   á	   Íslandi	  miðað	   við	   samanburðarríkin	   þrátt	  

fyrir	   að	   samanburðartölurnar	   séu	   vissulega	   ólíkar.	   Þessar	   tölur	   gefa	   okkur	   því	   aðeins	  

hugmynd	   um	   hvernig	   verðið	   og	   verðþróun	   hefur	   verið	   hér	   á	   landi	   miðað	   við	  

samanburðarlönd.	  	  

Á	  mynd	  26	  má	   greina	   áhrif	   af	   samkeppni	   á	   raforkumarkaðinn	   en	  miklar	   breytingar	  

urðu	   á	   raforkuverði	   árið	   2005.	   Raforkuverð	   á	   KWh	   lækkaði	   og	   var	   mánaðarlegt	  

fastagjald	  einnig	  afnumið	  til	  að	  auka	  samkeppnishæfni	  fyrirtækja.	  	  
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Mynd	  26.	  Verð	  á	   raforku	  hjá	  Rarik	  á	  árunum	  2005	  til	  2010	   (Rarik	  2010a;	  2009a;	  2008a;	  2007a;	  2006a;	  
2005a)	  

Á	  mynd	  27	  má	  sjá	  heildar	   raforkuverð	   til	  heimila	   sem	   inniheldur	  bæði	  orkuverð	  og	  

dreifingu.	   Þegar	   heildarverð	   er	   skoðað	  má	   sjá	   að	   það	   fór	   lækkandi	   til	   ársins	   2008	   en	  

hefur	  síðan	  þá	  hækkað	  aftur	  en	  er	  þó	  enn	  lægra	  en	  í	  upphaf	  mælinga	  2005.	  

	  

Mynd	  27.	  Raforkuverð	  og	  dreifing	  hjá	  Rarik	  frá	  2005	  til	  2010	  (Rarik,	  2010a;	  2009a;	  2008a;	  2007a;	  2006a;	  
2005a)	  

3.6 Verðsamanburður	  fyrir	  neytendur	  
Komið	   hefur	   verið	   upp	   vefsíðu	   þar	   sem	   hægt	   er	   að	   bera	   saman	   raforkuverð	   milli	  

raforkufyrirtækja	  en	  heimasíðan	  ber	  saman	  mögulega	  samninga	  á	   raforkumarkaðnum.	  
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Vefsíðan	   http://www.os.is/raforkuverd/	   auðveldar	   neytendum	   að	   gera	   sér	   grein	   fyrir	  

hvernig	   hægt	   sé	   að	   hagræða	  með	   því	   að	   skipta	   um	   raforkusala.	   Viðskiptavinur	   á	   því	  

auðveldara	  með	  að	  taka	  ákvarðanir	  um	  raforkusala	  og	  fer	  valið	  ekki	  eftir	  hæfni	  hans	  við	  

að	  meta	  hagkvæmasta	  kostinn	  (Lárus	  Ólafsson	  o.fl.,	  2011).	  	  
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4 Stefna	  íslenska	  ríkisins	  

Segja	  má	  að	  síðastliðna	  áratugi	  hafi	  deilur	  um	  orkumál	  og	  orkunýtingu	  verið	  algengar	  á	  

Íslandi	   og	   óvíst	   að	   fullkomin	   sátt	   náist	   nokkur	   tíman	   um	   málefnið.	   Fyrir	   þróun	  

samkeppnismarkaðar	  á	   Íslandi	  er	  mikilvægt	  að	  það	  sé	  heildstæð	  sýn	  á	   stefnu	   Íslands	   í	  

orkumálum.	  Stefnan	  verður	  einnig	  að	  vera	  skýr	  sem	  hefur	  ekki	  verið	  raunin	  hingað	  til.	  	  

4.1 Stóriðjustefna	  Íslands	  
Á	  fyrri	  hluta	  síðustu	  aldar,	  þegar	  rafvæðing	  landsins	  stóð	  sem	  hæst,	  jókst	  raforkunotkun	  

landsmanna	   hratt	   (Orkuspárnefnd,	   2010a).	   Stóriðjustefnu	   landsins	   má	   rekja	   til	   7.	  

áratugarins	   þegar	   orkuauðlindir	   landsins	   voru	   nýttar	   til	   rafmagnsframleiðslu	   fyrir	  

fyrirtæki	  í	  stóriðju	  (Alþingi,	  2007;	  Iðnaðarráðuneytið	  og	  Orkustofnun,	  2006).	  	  

Stóriðjustefnan	  markaði	   upphaf	   að	   nýrri	   atvinnustefnu	   í	   landinu.	   Um	   áratugaskeið	  

höfðu	  menn	   rætt	   um	   nauðsyn	   þess	   að	   auka	   fjölbreytni	   í	   framleiðslu	   til	   útflutnings	   á	  

Íslandi	  sem	  byggðist	  einkum	  á	  fiski	  og	  fiskiafurðum	  en	  höfðu	  orðið	  lítið	  ágengt.	  Farið	  var	  

að	  horfa	   til	   þeirra	  náttúruauðlinda	   sem	   landið	  hafði	  upp	  á	  að	  bjóða.	  Áliðnaður	  var	  þá	  

vaxandi	  grein	  í	  heiminum	  og	  þótti	  áhugaverður	  kostur.	  Orkufrek	  stóriðja	  var	  svar	  ríkisins	  

til	   að	   brjótast	   úr	   einhæfni,	   skjóta	   nýjum	   stoðum	   undir	   gjaldeyrisöflun	   og	   draga	   úr	  

sveiflum	  frá	  sjávarútvegi.	  Stóriðjustefnan	  hófst	  með	  byggingu	  Búrfellsvirkjunar	  og	  ÍSAL	  í	  

Straumsvík	  árið	  1966	  (Birgir	   Ísleifur	  Gunnarsson,	  1981).	  Áföllin	   í	  sjávarútvegi	  á	  árunum	  

1967	   til	   1968	  hertu	  menn	  enn	   frekar	   í	   trú	   sinni	   á	   stóriðju.	  Á	  næstu	  árum	  var	   Íslenska	  

Járnblendifélagið	   stofnað	   sem	   og	   Kísiliðjan	   við	   Mývatn.	   Allt	   krafðist	   þetta	  

rafmagnsframleiðslu	  af	  áður	  óþekktri	   stærðargráðu.	  Til	   að	  mæta	   raforkuþörf	  þurfti	   að	  

virkja	  orku	  landsins	  í	  enn	  meiri	  mæli	  (Guðmundur	  Jónsson,	  2011).	  	  

Mikill	   ágreiningur	   var	   um	   þessa	   iðnþróunarleið	   en	   þegar	   komið	   var	   fram	   á	   níunda	  

áratuginn	   færði	   hnignun	   þorsksstofnsins	  mönnum	   trú	   á	   að	   nauðsynlegt	   væri	   að	   finna	  

nýjar	  framleiðsluvörur	  til	  útflutnings	  til	  að	  hægt	  væri	  að	  halda	  uppi	  lífskjörum.	  Ekki	  bætti	  

úr	   skák	   að	   iðnaður	   átti	   í	   vök	   að	   verjast	   vegna	   aukinnar	   erlendrar	   samkeppni	   og	  

óhagstæðs	  efnahagsumhverfis.	  Sú	  stefna	  varð	  ofan	  á	  að	  halda	  áfram	  að	  efla	  orkufreka	  

stóriðju	   („Stóriðjustefna	   eða“,	   1987).	   Í	   tíð	   ríkisstjórnar	   Gunnars	   Thoroddsen	   var	   sýnt	  

fram	   á	   stórfellt	   misferli	   stóriðju	   fyrirtækisins	   Alusuisse.	   Vildi	   ríkisstjórn	   Gunnars	  

Thoroddsen	   fara	   í	   lögsókn	   gegn	   fyrirtækinu	   en	   á	   endanum	   lauk	   málinu	   með	  
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samkomulagi	   (Hjörleifur	   Guttormsson,	   1985).	   Undir	   lok	   stjórnartímabils	   ríkisstjórnar	  

Gunnars	  Thoroddsen	  var	  ríkisstjórnin	  sökuð	  um	  að	  hafa	  drepið	  allt	  niður	  í	  orkumálum	  og	  

farið	  of	  hægt	  í	  sakirnar	  („Orkusölustefna	  eða“,	  1985).	  Á	  níunda	  áratugnum	  fóru	  fulltrúar	  

ríkistjórnar	   á	  milli	   heimshluta	   og	   reyndu	   að	   selja	   útlendum	  auðhringjum	  niðurgreidda	  

raforku	   til	   notkunar	   við	   stóriðju	   á	   Íslandi.	   Ferðirnar	   báru	   þó	   engan	   árangur	  

(„Stóriðjustefna	  eða“,	  1987).	  

Með	   byggingu	   Kárahnjúkavirkjunar	   og	   álvers	   á	   Reyðarfirði	   á	   árunum	   2003	   til	   2007	  

náði	  stóriðjustefnan	  nýjum	  hæðum.	  Margir	  höfðu	  efasemdir	  og	  óttuðust	  að	  stóriðja	  yrði	  

gerð	  að	  meginstoð	  atvinnulífsins.	  Þar	  með	  væri	  farið	  úr	  einni	  hráefnaútgerð	  í	  aðra	  með	  

þeirri	   einhæfni	   og	   sveiflum	   sem	   slíkri	   hagþróun	   fylgdi.	   Álframleiðsla	   væri	   enn	   síður	   til	  

þess	   fallin	   en	   sjávarútvegur	   að	   örva	   hagþróun	   og	   geta	   af	   sér	   ný	   störf.	   Valkosturinn	   í	  

hugum	   margra	   var	   efling	   annarskonar	   iðnaðarútflutnings	   enda	   gaf	   hagþróun	   tíunda	  

áratugarins	   fyrirheit	   um	   vaxtarmöguleika	   hans	   (Guðmundur	   Jónsson,	   2011;	  

Orkustofnun,	  2006;	  Orkumál,	  2007;	  Jón	  Hákon	  Halldórsson,	  2011).	  

Ofangreind	  atburðarrás	  sýnir	  að	  síðastliðin	  15	  ár	  hefur	  stóriðjustefnan	  verið	  hröð	  á	  

Íslandi.	  Virkjun	  orkuauðlinda	  hefur	  því	  þurft	  að	  fylgja	  uppbyggingu	  orkufreks	  iðnaðar.	  

4.2 Stefna	  og	  markmið	  raforkulaganna	  
Stefna	   Evrópusambandsins	   hefur	  mikil	   áhrif	   á	   stefnu	   íslenskra	   stjórnvalda	   fyrir	   tilstilli	  

EES	  samningsins.	  Evrópusambandið	  gaf	  út	   tilskipun	  árið	  1996	  um	  að	  opnað	  skyldi	   fyrir	  

samkeppni	   á	   sviði	   raforkuframleiðslu	   og	   raforkusölu	   á	   Evrópska	   Efnahagssvæðinu.	   Í	  

samræmi	  við	  þá	  áætlun	  hafa	  Íslendingar	  einsett	  sér	  að	  koma	  á	  samkeppni	  og	  frjálsræði	  á	  

raforkumarkaðnum	  (Þórður	  Friðjónsson,	  2002).	  Samkvæmt	  fyrstu	  grein	  raforkulaganna	  

er	   markmið	   þeirra	   að	   efla	   hagkerfið	   með	   því	   að	   stuðla	   að	   þjóðhagslega	   hagkvæmu	  

raforkukerfi	  (Raforkulög	  nr.	  65/2003).	  

Samkeppni	  var	  sett	  á	  í	  áföngum	  á	  íslenska	  raforkumarkaðnum.	  Notendur	  sem	  þurftu	  

meira	  en	  100	  GWh	  af	  raforku	  á	  ári	  gátu	  valið	  á	  milli	  seljanda	  frá	  og	  með	  1.	  janúar	  2004.	  

Ári	   seinna	   voru	  þessi	  mörk	   lækkuð	   í	   100	  KWh	  og	   loks	   gátu	   allir	   notendur	   valið	   á	  milli	  

seljenda	  frá	  og	  með	  1.	  janúar	  2007	  (Raforkulög	  nr.	  65/2003).	  	  

Tilkoma	   raforkulaga	  nr.	  65/2003	  sem	  byggist	  á	   tilskipun	  96/92/EB	  um	   innri	  markað	  

raforku,	   breytti	   skipulagi	   íslenska	   raforkumarkaðarins	   og	   skipan	   raforkumála	   á	   Íslandi.	  

Lögin	  taka	  til	  vinnslu,	  flutnings,	  dreifingu	  og	  sölu	  raforku	  á	  Íslandi	  án	  tillits	  til	  orkugjafa	  
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(Alþingi,	   2005;	   Alþingi,	   2007).	   Setning	   raforkulaga	   2003	   hafði	   í	   för	   með	   sér	  

heildarendurskoðun	  laga	  og	  stefnu	  raforkumarkaðarins.	  

4.3 Ný	  stefna	  í	  raforkumálum	  
Iðnaðarráðherra	   skipaði	   stýrihóp	   árið	   2010	   til	   þess	   að	   mynda	   heildstæða	   orkustefnu	  

fyrir	   Ísland.	   Skilað	   hún	   drögum	   af	   skýrslunni	   í	   byrjun	   árs	   2011.	   Í	   þeim	   drögum	   virðist	  

verið	   að	  hverfa	   frá	   þeirri	   stóriðjustefnu	   sem	  hefur	   verið	   við	   lýði.	   Áherslur	   skýrslunnar	  

benda	  til	  þess	  að	  ekki	  verði	  byggt	  álver	  hér	  á	  landi	  af	  þeirri	  stærðargráðu	  sem	  áður	  hefur	  

þekkst	   (Iðnaðarráðuneytið,	   2011).	   Þrátt	   fyrir	   þessar	   áherslur	   er	   líklegt	   að	   álver	   verði	  

byggð	  hér	  í	  framtíðinni	  þar	  sem	  við	  höfum	  reynslu	  í	  álframleiðslu.	  Einnig	  gefa	  fréttir	  af	  

viðræðum	  um	  Bakka	  tilefni	  til	  að	  efast	  um	  þessar	  áherslu	  („Alcoa	  ræðir“,	  2011)	  

Skýrslan	   fjallar	   um	   að	   ábyrgð	   hins	   opinbera	   vegna	   fjármögnunar	   virkjana	   verði	  

afnumin.	  Hafa	  þarf	   í	   huga	  hvaða	  áhrif	   þetta	   getur	  haft	   á	   lánveitingar.	  Orkuverð	  þarf	   í	  

framhaldi	   að	   vera	   hærra	   til	   að	   standa	   undir	   auknum	   kostnaði	   við	   lántöku	   vegna	  

virkjanna.	  Þetta	  getur	  gert	  það	  að	  verkum	  að	  stóriðja	  sem	  þrífst	  á	  lágu	  raforkuverði,	  líkt	  

og	  álverin,	  eigi	  erfiðara	  uppdráttar.	  Skýrslan	  gefur	  til	  kynna	  að	  raforkuverð	  verði	  að	  vera	  

hærra	   og	   arðbærara	   til	   þess	   að	   hægt	   sé	   að	   hafa	   fleiri	   og	   minni	   raforkukaupendur.	  

Skýrsluhöfundar	   telja	   nauðsynlegt	   að	   afnema	   tengingar	   raforkuverðs	   við	  

heimsmarkaðsverð	  á	  áli,	  líkt	  og	  raunin	  hefur	  verið	  hingað	  til	  og	  minnka	  þar	  með	  áhættu	  

orkufyrirtækja	  (Iðnaðarráðuneytið,	  2011).	  	  

Skýrslan	  leggur	  áherslu	  á	  meiri	  fjölbreytni	  og	  minni	  einingar	  í	  orkusölu.	  Minnka	  þurfi	  

einhæfni	  í	  raforkusölu	  hér	  á	  landi	  þar	  sem	  um	  80%	  af	  raforkusölu	  fari	  til	  stóriðju	  og	  þar	  

af	   tekur	   álbræðslan	   langstærstan	   hlut.	   Telja	   þeir	   að	   aukin	   fjölbreytni	   myndi	   bæta	  

atvinnulífið	  og	  bjóða	  ætti	  orku	  til	  smærri	  verkefna	  sem	  hafa	  styttri	  fyrirvara	  og	  eru	  með	  

einfaldari	   og	   fyrirsjáanlegri	   afhendingarferla	   en	   tíðkast	   hefur.	   Þörf	   er	   á	   minni	   og	  

sveigjanlegri	   orkukaupendum	   sem	   eru	   tilbúnir	   að	   borga	   verð	   sem	   er	   sambærilegt	   því	  

sem	  gerist	  innan	  OECD	  ríkjanna.	  Arðsemi	  orkufyrirtækja	  væri	  þannig	  aukin	  með	  hækkun	  

raforkuverðs	   til	   stóriðju	   til	   samræmis	   við	   hækkandi	   raforkuverð	   í	   Evrópu	   og	   víðar	   um	  

heim	  (Iðnaðarráðuneytið,	  2011).	  

Orkuauðlindir	   í	   eigu	   ríkis	   og	   sveitafélaga	   eru	   talin	   eiga	   vera	   áfram	   í	   opinberri	   eigu.	  

Lagt	  er	   til	   að	   sérstakur	   sjóður	  eða	  stofnun	  haldi	  utan	  um	  auðlindirnar	  og	  nýtingarleyfi	  

verði	  til	  hóflegs	  tíma,	  til	  að	  mynda	  25	  til	  30	  ára	  í	  senn.	  Í	  dag	  er	  nýtingarleyfið	  hins	  vegar	  
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allt	  að	  65	  ár	  og	  möguleiki	  er	  á	  framlengingu	  til	  allt	  að	  65	  ára	  í	  senn.	  Engar	  takmarkanir	  

eru	  á	  því	  hversu	  oft	  hægt	  er	  að	  framlengja	  leyfinu.	  Stýrihópurinn	  leggur	  til	  að	  þeir	  sem	  

nýta	   orkuauðlindir	   landsins	   greiði	   grunngjald	   og	   auðlindarentu	   ef	   verkefni	   skilar	  

umframarði.	   Grunngjaldið	   á	   að	   vera	   að	   lágmarki	   jafnt	   fórnarkostnaði	   vegna	   glataðra	  

náttúruverðmæta	   og	   annars	   umhverfiskostnaðar	   sem	   til	   fellur	   af	   hálfu	   hins	   opinbera	  

(Iðnaðarráðuneytið,	  2011).	  	  

Mun	   það	   skipta	   miklu	   máli	   fyrir	   íslenska	   raforkumarkaðinn	   ef	   ákveðið	   verður	   að	  

leggja	   rafstreng	   til	   Evrópu,	   líkt	   og	   stýrihópurinn	   leggur	   til.	   Tenging	   við	   evrópska	  

raforkukerfið	  mun	   að	   öllum	   líkindum	  minnka	   verðbil	   á	  milli	   Íslands	   og	   Evrópu.	   Áhrifa	  

mætti	   sjá	   á	   verði	   raforku	   sem	   seld	   væri	   úr	   landi	   með	   sæstreng	   sem	   og	   í	   orkusölu	  

innanlands.	  Samningsstaða	  innlendra	  orkufyrirtækja	  mun	  því	  batna	  verulega.	  Hægt	  væri	  

að	  auka	  hagkvæmni	  og	  arðsemi	  orkufyrirtækja	  með	  þeim	  aðgerðum.	  Sæstrengur	  verður	  

að	  vera	  valkostur,	  sérstaklega	  ef	  ekki	  verður	  hægt	  að	  ná	  fram	  hærra	  raforkuverði	  hér	  á	  

landi	  á	  eðlilegan	  máta	  (Iðnaðarráðuneytið,	  2011;	  Gamma,	  2011).	  
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5 Markmið	  rannsóknar	  og	  rannsóknarspurningar	  

Starfsemi	   og	   stefnumótun	   raforkufyrirtækja	   á	   Íslandi	   hefur	   hingað	   til	   verið	   pólitísk	   og	  

umdeild.	  Samkeppni	  á	  raforkumarkaði	  getur	  gefið	  fyrirtækjum	  svigrúm	  til	  hagræðingar,	  

auka	  hagnað	  og	  reka	  fyrirtæki	  í	  arðsemisskyni.	  Samkvæmt	  nýju	  raforkulögum,	  sem	  tóku	  

gildi	  2003,	  eru	  þetta	  orðin	  raunhæf	  markmið.	  	  

Meginmarkmið	   rannsóknarinnar	   er	   að	   kanna	   hvort	   raunveruleg	   samkeppni	   sé	   á	  

markaðinum	  og	  hvort	  hún	  hafi	  skilað	  breytingum	  á	  arðsemi	  raforkufyrirtækja,	  skilvirkni	  

og	  markaðshlutdeild.	   Rannsóknin	   var	   því	  meðal	   annars	   gerð	   í	   þeim	   tilgangi	   að	   skoða	  

hvort	   markmiðum	   raforkulaganna	   hafi	   verið	   náð	   og	   hvort	   lagabreytingar	   sem	   eiga	  

uppruna	   sinn	   í	   Evrópusambandinu,	  hafi	   tiláætluð	  áhrif	   á	   íslenskan	   raforkumarkað.	  Þar	  

sem	   Íslenski	   raforkumarkaðurinn	   er	   ólíkur	   hinum	   Evrópska	   vegna	   einangrunar	  

markaðarins.	   Raforkuna	   er	   því	   einungis	   hægt	   að	   selja	   á	   innlendum	  markaði	   ólíkt	   því	  

raforkumörkuðum	   innan	   Evrópusambandsins.	   Raforkufyrirtækin	   eru	   einnig	   að	   mestu	  

leyti	   í	   eigu	   ríkis	   eða	   sveitarfélaga	   og	   mun	   verðsamkeppni	   leiða	   til	   lægri	   arðsemi	  

raforkufyrirtækja	  nema	  ef	  lækkun	  á	  verði	  sé	  tilkomin	  vegna	  hagræðingar.	  Áhugavert	  er	  

því	  að	  skoða	  hvort	  hægt	  sé	  að	  sjá	  áhrif	  breytinga	  á	  ársreikningum	  raforkufyrirtækjanna	  

og	   hvaða	   áhrifa	   má	   greina	   af	   samkeppnisvæðingu	   markaðarins.	   Leitað	   var	   svara	   við	  

eftirfarandi	  spurningum:	  

 Hefur	   afkoma	   íslenskra	   raforkufyrirtækja	   breyst	   eftir	   að	   samkeppni	   var	   gefin	  
frjáls?	  

 Hefur	  frelsi	  í	  samkeppni	  breytt	  markaðshlutdeild	  íslenskra	  raforkufyrirtækja?	  

 Hefur	  frelsi	  í	  samkeppni	  breytt	  verði	  á	  raforkumarkaðnum?	  

 Er	  samkeppni	  á	  íslenskum	  raforkumarkaði?	  

	  

Hagnýtt	   gildi	   þessa	   verkefnis	   er	   einkum	   vitneskjan	   fyrir	   fyrirtæki	   og	   stofnanir	   sem	  

vinna	   að	   raforkumálum.	   Mikilvægt	   er	   fyrir	   fyrirtæki	   í	   samkeppni	   að	   fylgjast	   með	  

samkeppnisaðilum	  sínum	  og	  getur	  þessi	  vitneskja	  því	  verið	  mikilvæg	  fyrir	  fyrirtækin	  í	  að	  

marka	  stefnu	  sína.	  Verkefnið	  getur	  einnig	  nýst	  ríkisstjórn	   Íslands	  til	  að	  meta	  hver	  áhrif	  

raforkulaganna	  hafa	  verið	  á	   raforkumarkaðinn	  og	  hvort	   tiláætluðum	  árangri	  hafi	   verið	  

náð.	   Ríkistjórnin	   gæti	   því	   aðlagað	   reglugerðir,	   endurskoðað	   eignarhlut	   og	   aðkomu	   að	  
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raforkufyrirtækjum	   ef	   niðurstaðan	   sýnir	   að	   raforkumarkaðurinn	   hafi	   lítið	   breyst	   eftir	  

setningu	  laganna.	  	  	  

5.1 Veikleikar	  
Veikleikar	  rannsóknarinnar	  eru	  einkum	  á	  sviði	  greiningar	  á	  afkomu	  raforkufyrirtækjanna	  

eftir	   að	   samkeppni	   var	   gefin	   frjáls.	   Miklar	   sveiflur	   voru	   á	   skuldum	   og	   tekjum	   flestra	  

raforkufyrirtækja	   vegna	   gengisfellingar	   krónuna	   árið	   2008.	   Var	   það	   einkum	   vegna	  

erlendrar	   skuldastöðu	   þeirra,	   tekjum	   tengdar	   erlendum	   myntum,	   afleiðusamningum,	  

erfiðleikum	  við	  lántöku	  og	  	  efnahaglegra	  aðstæðna.	  Einnig	  er	  hugsanlegt	  að	  afleiðingar	  

hrunsins	  séu	  ekki	  að	   fullu	  komnar	   í	   ljós.	  Erfiðara	  er	  því	  að	  greina	   frá	  áhrifum	  aukinnar	  

samkeppni	   á	   raforkufyrirtækin	   og	   ársreikninga	   þeirra	   vegna	   áhrifa	   hrunsins.	  

Raforkufyrirtækin	   eru	   einnig	   með	   mis	   mikla	   gjaldeyrisáhættu	   sem	   gerir	   samanburð	  

fyrirtækja	  erfiðari	  og	  getur	  gefið	  skakka	  mynd	  af	  stöðu	  þeirra.	  	  

Annar	   veikleiki	   rannsóknarinnar	   er	   að	   íslensk	   raforkufyrirtæki	   starfa	   á	   mörgum	  

sviðum	  innan	  raforkumarkaðarins	  og	  því	  getur	  verið	  erfitt	  að	  greina	  hvar	  tekjur	  og	  gjöld	  

myndast.	   Raforkufyrirtæki	   sem	   starfar	   aðallega	   í	   framleiðslu	   og	   fjárfestir	   því	   einkum	   í	  

virkjunum	   hefur	   aðra	   fjárhagsuppbyggingu	   en	   raforkufyrirtæki	   sem	   kaupir	   nánast	   alla	  

sína	  raforku	  frá	  raforkuframleiðanda	  og	  selur	  í	  smásölu.	  Þegar	  þessi	  fyrirtæki	  eru	  borin	  

saman	   er	   því	   ekki	   verið	   að	   bera	   saman	   samskonar	   fyrirtæki,	   þó	   þau	   starfi	   á	   sama	  

markaði	  og	  getur	  samanburður	  því	  gefið	  ranga	  mynd	  af	  stöðu	  þeirra.	  	  
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6 Virðiskerfi	  íslenska	  raforkumarkaðarins	  

Mynd	  28	  sýnir	  virðiskerfi	  raforkumarkaðarins	  og	  þar	  með	  flæði	  raforku	  allt	  frá	  uppruna	  

til	   neytenda.	   Framleiðsla	   raforku	   er	   á	   samkeppnismarkaði	   og	   starfa	   fjögur	  

framleiðslufyrirtæki	   á	   þeim	   markaði.	   Framleidd	   raforka	   fer	   síðan	   í	   gegnum	   flutnings-‐

kerfi	  Landsnets.	  Landsnet	   flytur	  síðan	  raforku	  til	  dreifiveita	  eða	  stóriðju	  sem	  eru	  búnir	  

að	  kaupa	  raforkuna	  af	  framleiðendum.	  Dreifing	  á	  raforku	  fer	  síðan	  annaðhvort	  beint	  til	  

stóriðju	   eða	   áfram	   til	   orkusölufyrirtækja	   sem	   selja	   almennum	   notendum	   raforkuna	  

(Orkustofnun,	  2010a).	  	  

 

Mynd	  28.	  Virðiskerfi	  raforkumarkaðarins	  (Orkustofnun,	  2010a;	  Landsnet,	  e.d.;	  Porter,	  1998)	  
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6.1 Frá	  einokun	  yfir	  í	  samkeppni	  
Lengi	   vel	   var	   talið	   að	   samkeppni	   gæti	   ekki	   þrifist	   á	   raforkumarkaði	   þar	   sem	  

stærðarhagkvæmni	  skiptir	  sköpum.	  Talið	  var	  að	  raforkukerfið	   í	  heild	   lyti	   lögmálum	  um	  

náttúrulega	  einokun.	  Þar	  sem	  eitt	  fyrirtæki	  getur	  séð	  öllum	  neytendum	  á	  markaði	  fyrir	  

þeirri	  vöru	  sem	  þeir	  óska,	  á	  betra	  verði	  en	  ef	  tvö	  eða	  fleiri	  fyrirtæki	  væru	  á	  markaðnum	  

(Mankiw	  og	  Taylor,	  2006;	  Þórður	  Friðjónsson,	  2002).	  

Viðhorf	   til	   samkeppni	   á	   raforkumarkaði	   og	   náttúrulegrar	   einokunar	   hefur	   síðan	  

breyst.	   Nú	   er	   talið	   að	   raforkumarkaðir	   í	   heild	   lúti	   ekki	   lögmálum	   um	   náttúrulega	  

einokun.	   Samkeppni	   er	   hins	   vegar	   talin	   geta	   haft	   jákvæð	   áhrif	   á	   framleiðslu	   og	   sölu.	  

Aukin	  samkeppni	  á	  markaðnum	  er	  talin	  geta	  skilað	  aukinni	  hagkvæmni	  og	  skilvirkni,	  með	  

lágmörkun	   kostnaðar,	   til	   þess	   að	   öðlast	   samkeppnisforskot.	   Aukin	   hagkvæmni	   getur	  

skilað	   lægra	   verði	   til	   neytenda	   eða	   auknum	   hagnaði	   raforkufyrirtækja.	   Samkvæmt	  

núverandi	   eignarhaldi	   fer	   hagnaður	   í	   flestum	   tilfellum	   til	   ríkis	   eða	   sveitarfélaga.	  

Náttúrleg	   einokun	   gildir	   þó	   fyrir	   flutning	   og	   dreifingu	   á	   raforku.	   Markaðsvæðing	  

raforkumarkaða	  hefur	  því	  aukist	   jafnt	  og	  þétt	  síðustu	  ár	  vegna	  breytinga	  á	  viðhorfi	  um	  

eðli	   raforkukerfisins	   sem	   og	   aukins	   áhuga	   á	   markaðsvæðingu	   (Þórður	   Friðjónsson,	  

2002).	  	  

Orkunefnd	   (1996)	   taldi	   í	   skýrslu	   til	   ráðherra	   að	   virk	   samkeppni	   í	   vinnslu	   og	   sölu	  

raforku	  myndi	  leiða	  til	  þess	  að	  eigendur	  fjármagns	  myndu	  hafa	  hagnaðarvon	  að	  leiðar-‐

ljósi.	   Arðsemi	   fjárfestinga	   í	   raforkuvinnslu	   yrði	   því	   að	   vera	   jafn	  mikil	   eða	  meiri	   en	   af	  

öðrum	   fjárfestingarkostum	  með	   svipaða	   áhættu	   og	   fjárfestinum	  bjóðast,	   eigi	   hann	   að	  

setja	  fé	  sitt	  í	  greinina.	  Arðgreiðslukröfur	  verða	  því	  væntanlega	  meiri	  en	  áður	  hafa	  tíðkast	  

í	   raforkugeiranum.	   Er	   þetta	   mikil	   breyting	   þar	   sem	   hingað	   til	   hafa	   eigendur	  

orkufyrirtækja	   sjaldan	   gert	   miklar	   arðgreiðslukröfur.	   Þar	   sem	   rafvæðing	   landsins	   var	  

lengi	  vel	  talin	  forgangsmál.	  

6.2 Sérleyfi	  og	  samkeppni	  á	  raforkumarkaðnum	  
Samkeppni	   á	   raforkumarkaði	   getur	   aðeins	   þrifist	   ef	   aðskildir	   eru	   þeir	   þættir	   sem	   lúta	  

lögmáli	  um	  náttúrulega	  einokun.	   Flutningur	  og	  dreifing	   raforku	   falla	  undir	  náttúrulega	  

einokun	   og	   eru	   því	   sérleyfisþættir	   raforkukerfisins	   (Orkunefnd,	   1996).	   Til	   að	   starfa	   á	  

sérleyfismarkaði	   þarf	   að	   fá	   heimild	   fyrir	   starfseminni	   sem	   er	   gefið	   út	   af	   Iðnaðar-‐

ráðuneytinu,	  að	  því	  gefnu	  að	  ákveðnum	  skilyrðum	  sé	  uppfyllt.	  Raforkulögin	  kveða	  á	  um	  
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að	   sveitafélög,	   ríki	   eða	   fyrirtæki	   sem	   eru	   alfarið	   í	   þeirra	   eigu,	   sjái	   um	   flutning	   og	  

dreifingu	  raforku.	  Markmið	  laganna	  er	  að	  tryggja	  að	  jarða-‐	  og	  vatnshitaréttindi	  sem	  nú	  

eru	  í	  eigu	  sveitarfélaga	  eða	  ríkis	  haldist	  áfram	  í	  þeirra	  eigu,	  annaðhvort	  beint	  eða	  óbeint.	  

Kemur	   þetta	   í	   veg	   fyrir	   að	   einkaaðilar	   geti	   verið	   meirihlutaeigendur	   sérleyfisþátta	  

raforkukerfisins	  (Alþingi,	  2008a;	  Orkuspánefnd,	  2010a).	  

Líkt	   og	   greint	   var	   frá	   í	   kafla	   5.1	   þá	   fylgir	   náttúruleg	   einokun	   flutningi	   og	   dreifingu	  

raforku.	  Lögmál	  markaðarins	   fylgir	  því	  ekki	  þeim	  mörkuðum.	  Öllum	  framleiðendum	  og	  

seljendum	  raforku	  þarf	  að	  vera	  tryggður	  aðgangur	  að	  dreifiveitum	  og	  flutningskerfum	  til	  

að	  samkeppni	  geti	  þrifist,	  líkt	  og	  raforkulögin	  kveða	  á	  um.	  Synjun	  verður	  að	  vera	  byggð	  á	  

takmörkunum	   kerfanna	   sjálfra.	   Til	   að	  mynda	   takmarkanna	   í	   flutningsgetu,	   öryggi	   eða	  

gæðum	  kerfisins	  (Raforkulög	  nr.	  65/2003).	  

6.2.1 Lagasetning	  um	  samkeppnis-‐	  og	  sérleyfisstarfsemi	  

Markmið	   raforkulaganna	  er	  að	   tryggja	  að	  samkeppni	   sé	  stunduð	  þar	   sem	  henni	  er	  við	  

komið.	  Rauði	  þráðurinn	  er	  því	  aðskilnaður	  samkeppnis-‐	  og	  sérleyfisstarfsemi.	  Hver	  sem	  

er	   getur	   því	   starfað	   á	   samkeppnismarkaðinum	   sem	   tekur	   til	   framleiðslu	   og	   sölu	   á	  

raforku.	  Lágmarksskilyrðum	  þarf	  þó	  að	  vera	  fullnægt	  samkvæmt	  raforkulögum.	  Krafa	  er	  

gerð	  um	  aðskilnað	  fyrirtækja	  sem	  starfa	  bæði	  á	  samkeppnis-‐	  og	  sérleyfismarkaði.	  Einnig	  

þarf	  að	  vera	  stjórnunarlegur	  aðskilnaður	  frá	  flutningskerfi	  og	  bókhaldslegur	  aðskilnaður	  

frá	   dreifingu,	   sölu	   og	   vinnslu	   á	   raforku.	   Niðurgreiðsla	   á	   samkeppnisstarfsemi	   með	  

sérleyfisstarfsemi	   er	   óheimil.	   Hver	   eining	   þarf	   því	   að	   vera	   sjálfstæð	   (Raforkulög	   nr.	  

65/2003).	   Flest	   raforkufyrirtækin	   eru	   með	   starfsemi	   á	   fleiri	   en	   einu	   sviði	   á	   íslenska	  

raforkumarkaðnum.	  Orkuveita	  Reykjavíkur	  stundar	  til	  að	  mynda	  starfsemi	  á	  flest	  öllum	  

sviðum	  raforkumarkaðsins,	  að	  undanskildum	  flutningi	  en	  Landsnet	  sér	  um	  allan	  flutning	  

á	   raforku	   og	   hefur	   einkaleyfi	   á	   því	   sviði.	   Orkuveita	   Reykjavíkur	   er	   hins	   vegar	   einn	   af	  

eigendum	  Landsnets	  (Orkustofnun,	  2010a;	  Landsnet,	  e.d.).	  	  

Reynt	   hefur	   verið	   að	   skapa	   forsendur	   fyrir	   samkeppni	   í	   vinnslu	   og	   sölu	   raforku	   í	  

kjölfar	   setningar	   laganna.	   Náttúrleg	   einokun	   ríkir	   hins	   vegar	   í	   rafmagnsflutningi	   og	  

dreifingu	  þar	  sem	  stuðlað	  hefur	  verið	  að	  hagkvæmni	  og	  skilvirkni.	  Takmarkanir	  eru	  hins	  

vegar	   á	   þeim	   mörkuðum	   vegna	   öryggis	   raforkuafhendingar	   og	   annarra	   almanna-‐

hagsmuna	  (Raforkulög	  nr.	  65/2003).	  	  
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Vegna	  þeirrar	  náttúrulegu	  einokunar	  sem	  fylgir	  flutningi	  og	  dreifingu	  þarf	  starfsemi,	  

skyldur	  og	  lagasetningar	  fyrir	  þá	  markaði	  að	  vera	  meiri	  heldur	  en	  á	  mörkuðum	  þar	  sem	  

samkeppni	  ríkir.	  Af	  þeim	  sökum	  eru	  ítarlegar	  reglur	  settar	  um	  dreifingu	  og	  flutning	  til	  að	  

tryggja	   hagsmuni	   neytenda	   annars	   vegar	   og	   jafnrétti	   þeirra	   fyrirtækja	   sem	   starfa	   við	  

flutning	  og	  dreifingu	  hins	  vegar.	  Opinbert	  eftirlit	  með	  raforkumarkaðnum	  er	  hins	  vegar	  í	  

höndum	  Orkustofnunnar	  (Raforkulög	  nr.	  65/2003).	  	  

6.2.2 Ádeila	  á	  samkeppni	  á	  raforkumarkaðnum	  

Samkeppni	  getur	  ekki	  þrifist	  á	  raforkumarkaðnum	  nema	  ef	  aðilar	  á	  markaðinum	  hafi	  trú	  

á	   samkeppni	   og	   skýra	   samkeppnisstefnu	   undir	   handleiðslu	   ríkisins	   (Sioshansi	   og	  

Pfaffenberger,	  2006).	  

Þeir	  sem	  hafa	  trú	  á	  hinum	  fullkomna	  markaði	  hafa	  þó	  ekki	  allir	  trú	  á	  samkeppni	  milli	  

fyrirtækja	   á	   raforkumarkaði.	   Efasemdarmenn	   telja	   að	   raforkumarkaðurinn	   sé	   of	   ólíkur	  

öðrum	  mörkuðum	  til	  að	  geta	  starfað	  sem	  samkeppnismarkaður.	  Telja	  þeir	  að	  munurinn	  

liggi	  einkum	  í	  því	  að	  tryggja	  þurfi	  öryggi	  á	  framboði	  raforku	  og	  vegna	  þeirrar	  mengunar	  

sem	  raforkuframleiðsla	  getur	  skapað	  (Sioshansi	  og	  Pfaffenberger,	  2006).	  	  

Samkeppnisvæðing	   raforkumarkaðarins	   er	   orðin	   að	   raunveruleika	   í	   Evrópu.	  

Markaðurinn	   ýtir	   nú	   undir	   samkeppni,	   einkavæðingu,	   frjálst	   eignarhald	   og	   dreifingu	  

raforku.	   Áframhaldandi	   eftirfylgni	   Evrópska	   Efnahagssvæðisins	   er	   því	   nauðsynleg	   fyrir	  

framvindu	   þessa	   verkefnis.	   Samkeppnisvæðing	   raforkumarkaðarins	   í	   Evrópu	   hefur	  

hingað	   til	   einkennst	   af	   hækkandi	   verði	   til	   neytenda	   sem	   og	   auknum	   markaðsstyrk	  

raforkufyrirtækja	   vegna	   samþjöppunar.	   Samkeppnisvæðingin	   hefur	   því	   verið	   gagnrýnd	  

af	   mörgum	   neytendum	   innan	   Evrópusambandsins	   sem	   telja	   að	   samkeppnisvæðingin	  

hafi	   leitt	   til	   hækkunar	   á	   raforkuverði	   undanfarin	   ár.	   Þessi	   þróun	   hefur	   einkum	   verið	  

sýnileg	   í	  Frakklandi	  þar	  sem	  raforkuverð	  var	   lágt	   fyrir	  samkeppnisvæðingu	  en	  hækkaði	  

mikið	  eftir	  hana.	  Þegar	  verðhækkanir	  á	  raforku	  eru	  skoðaðar	  nánar	  má	  hins	  vegar	  sjá	  að	  

verð	  á	  olíu,	  gasi	  og	  kolum	  hefur	  einnig	  hækkað,	  sem	  geta	  verið	  staðkvæmdarvörur	  fyrir	  

raforku.	  Eins	  er	  hægt	  að	  leiða	  hugann	  að	  því	  hvort	  verðhækkanir	  séu	  afleiðing	  af	  sterkari	  

markaðstöðu	   fyrirtækja.	   Sameiningar	   og	   yfirtökur	   hafa	   haldist	   hönd	   í	   hönd	   með	  

sameiningum	  raforkumarkaða	  í	  Evrópu.	  Stærri	  fyrirtæki	  ná	  að	  nýta	  stærðarhagræðingu	  

og	  sameiginlegt	  framboð	  fyrir	  neytendur	  í	  Evrópu	  sér	  í	  vil.	  	  Þróunin	  á	  raforkumarkaðnum	  

í	  Evrópu	  gerir	  það	  að	  verkum	  að	  þeir	  eiga	  auðveldara	  með	  að	  verja	  sig	  gegn	  fjandsömum	  
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yfirtökum,	   þar	   sem	   stærðin	   spilar	   mikilvægt	   hlutverk	   (Percebois,	   2008;	   Sioshansi	   og	  

Pfaffenberger,	  2006).	  

Samkeppnisvæðing	   í	   Evrópska	   efnahagssvæðinu	   hefur	   verið	   tengd	   við	   mikla	  

einkavæðingu,	   sameiningar	   og	   yfirtökur	   á	   Evrópskum	   raforkufyrirtækjum.	   Margir	  

neytendur	   óttast	   að	   meiri	   samþjöppun	  muni	   eiga	   sér	   stað.	   Getur	   sú	   einokun	   leitt	   til	  

aukinna	   verðhækkana	   vegna	   ráðandi	   markaðsstöðu	   fyrirtækis.	   Hins	   vegar	   ætti	  

samkeppni	   að	   aukast	   ef	   takmark	   Evrópska	   Efnahagssvæðisins	   verður	   að	   veruleika	   um	  

einn	  sameiginlegan	  raforkumarkað	  fyrir	  þau	  lönd	  sem	  eru	  aðilar.	  Verð	  til	  neytenda	  ætti	  

því	  einnig	  að	  verða	  samkeppnishæfara.	  Þessi	  tenging	  er	  hins	  vegar	  oft	  á	  tíðum	  ekki	  næg	  

til	  þess	  að	  minnka	  markaðshlutdeild	  framleiðanda.	  Gæti	  hún	  jafnvel	  leitt	  til	  enn	  sterkari	  

stöðu	  hjá	  framleiðendum	  þar	  sem	  þeim	  gefst	  möguleiki	  á	  að	  færa	  starfsemi	  sína	  á	  önnur	  

markaðssvæði.	   Þessi	   samkeppnisvæðing	   skilur	   því	   eftir	   margar	   spurningar	   um	  

raforkuverð	  og	  endurskipulagningu	   raforku-‐iðnaðarins	   sem	  Evrópa	  er	   að	   takast	   á	   við	   í	  

dag	  (Percebois,	  2008).	  	  

Mikilvægt	   er	   að	   aðilar	   innan	   Evrópusambandsins	   séu	   vakandi	   fyrir	   því	   að	   aðilar	   á	  

markaðinum	   taki	   ekki	   upp	   stefnumiðaða	   hegðun	   sem	   einkennist	   af	   verðhækkunum.	  

Evrópusambandið	   hefur	   ekki	   getað	   sýnt	   fram	   á	   að	   sú	   stefna	   hafi	   viðgengist	   í	  

raforkufyrirtækjum	   eftir	   lagabreytingar	   þrátt	   fyrir	   að	   ýmislegt	   bendi	   til	   þess.	  

Evrópusambandið	  hefur	  viljað	  skipta	  upp	  eignarhaldi	  á	  raforkufyrirtækjum	  til	  að	  koma	  í	  

veg	   fyrir	   að	   fyrirtæki	   taki	   upp	   þá	   stefnu.	   Hefur	   þar	   með	   verið	   reynt	   að	   draga	   úr	  

markaðsstyrk	   stærstu	   raforkufyrirtækjanna	  og	  þá	   sérstaklega	   í	  þeirra	  heimalandi.	  Hins	  

vegar	   verður	   að	   hafa	   í	   huga	   og	   reyna	   að	   koma	   í	   veg	   fyrir	   að	   evrópskir	  

raforkuframleiðendur	  verði	  ekki	  berskjaldaðir	  fyrir	  samkeppni	  utan	  Evrópusambandsins.	  

Fyrir	   tilstilli	   laga	  um	  opin	   raforkumarkað	  geta	  aðilar	   sem	  búa	  yfir	  einokunarstöðu	   fyrir	  

utan	  Evrópusambandið	  komið	  sér	  fyrir	  á	  evrópskum	  raforkumarkaði	  (Percebois,	  2008).	  	  	  

6.3 Raforkuframleiðsla	  
Þrátt	  fyrir	  breytingu	  á	  raforkulögum	  nr.	  65/2003	  um	  frelsi	  á	  markaði	  til	  vinnslu	  rafmagns	  

hefur	   það	   ekki	   leitt	   til	   fjölgunar	   fyrirtækja	   á	   íslenskum	   raforkumarkaði	   og	   sitja	   sömu	  

fyrirtækin	   að	   markaðinum	   líkt	   og	   áður	   (Eftirlitsstofnun	   EFTA,	   2007).	   Landsvirkjun	  

framleiðir	   meiri	   hluta	   raforkunnar	   eins	   og	   sjá	   má	   á	   mynd	   29	   eða	   72,9%	   markaðs-‐

hlutdeild.	   Önnur	   fyrirtæki	   sem	   framleiða	   teljandi	   raforku	   eru	   Orkuveita	   Reykjavíkur,	  
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Hitaveita	   Suðurnesja	   og	  Orkusalan	   (Orkuspárnefnd,	   2010a;	   Þórður	   Friðjónsson,	   2002).	  

Hlutdeild	   Landsvirkjunar	   fór	   minnkandi	   fyrir	   tilkomu	   Kárahnjúkavirkjunar,	   sér	   í	   lagi	  

vegna	   virkjunar	   Orkuveitu	   Reykjavíkur	   á	   Hellisheiði.	   Hitaveita	   Suðurnesja	   hefur	   einnig	  

aukið	  hlutdeild	  sína	  með	  tilkomu	  Reykjanesvirkjunar.	  Landsvirkjun	  situr	  því	  ekki	   lengur	  

eitt	   að	   stóriðjumarkaðnum	   eftir	   tilkomu	   þessara	   virkjana	   (Orkustofnun,	   2006;	  

Orkustofnun,	  2010a;	  Orkuspárnefnd,	  2010a;	  Orkumál,	  2007).	  Raforkufyrirtæki	  á	   Íslandi	  

eru	   að	   mestum	   hluta	   stað-‐	   eða	   svæðisbundin.	   Raforkuframleiðsla	   fer	   að	   mestu	   leyti	  

fram	   á	   8	   til	   10	   stöðvum	   sem	   í	   alþjóðlegum	   samanburði	   þykja	   tiltölulega	   fáar	   (Þórður	  

Friðjónsson,	  2002).	  	  

Íslenska	   raforkukerfið	   byggist	   að	   verulegu	   leyti	   á	   vatnsorku.	   Vatnsaflsvirkjanir	  

framleiða	  meginhluta	   raforku	  eða	  um	  75,5%	  og	   jarðhitavirkjanir	   framleiða	   tæp	  24,5%.	  

Raforkuframleiðsla	  með	   jarðhita	  hefur	   aukist	   undanfarin	   ár	   eða	  úr	   6%	  árið	  1995	   í	   um	  

það	  bil	  24,5%	  árið	  2009	  (Alþingi,	  2007;	  Alþingi,	  2003;	  Orkustofnun,	  2010a).	  	  

	  

 

Mynd	  29.	  Skipting	  raforkuvinnslu	  2009	  eftir	  fyrirtækjum	  (Orkuspárnefnd,	  2010a)	  

Heildsölumarkaður	   einkennist	   af	   einokun	   þar	   sem	   þrjú	   stærstu	   raforkufyrirtækin	  

framleiða	  97%	  af	  raforku	  landsins.	  Fáir	  stórir	  kaupendur	  ráða	  eftirspurn	  á	  markaðinum	  

en	  þrír	  stærstu	  kaupendurnir	  nota	  79%	  af	  raforkunni	  (Lárus	  Ólafsson,	  Ívar	  Þorsteinsson,	  

Harpa	  Þ.	  Pétursdóttir	  og	  Haukur	  Eggertsson,	  2011).	  
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Þegar	   raforkuvinnsla	  er	   skoðuð	  eftir	   fyrirtækjum	  á	  mynd	  30	  má	  sjá	  að	  Landsvirkjun	  

hefur	  mikla	  yfirburði.	   Fyrirtækið	  hefur	  aukið	   raforkuvinnslu	   frá	  7.236	  GWh	  árið	  2005	   í	  

12.277	  GWh	  árið	  2009.	  Orkuveita	  Reykjavíkur	  hefur	  einnig	  aukið	   raforkuframleiðslu	   til	  

muna	   þrátt	   fyrir	   að	   framleiða	   aðeins	   lítinn	   hluta	   heildar	   raforkuframleiðslu	   landsins.	  

Framleiðsla	   Landsvirkjunar	   hefur	   farið	   úr	   818	  GWh	   árið	   2005	   í	   2.701	  GWh	   árið	   2009.	  

Framleiðsla	  hefur	  einnig	  aukist	  hjá	  HS	  Orku	  en	  ekki	  í	  jafn	  miklu	  mæli.	  	  

 

Mynd	  30.	  Skipting	  raforkuvinnslu	  eftir	  fyrirtækjum	  GWh	  (Orkustofnun,	  2011;	  Orkustofnun,	  2010a;	  
Orkustofnun,	  2009;	  Orkustofnun,	  2007;	  Orkustofnun,	  2006;	  Orkustofnun,	  2005;	  Árni	  Ragnars-‐
son,	  2005a;	  Árni	  Ragnarsson,	  2005b;	  Árni	  Ragnarsson,	  2005c)	  

Þrátt	   fyrir	   að	   Landsvirkjun	   hafi	   yfirburði	   í	   framleiðslu	   á	   raforku	   hefur	   hlutur	  

Landsvirkjunar	   í	   heildarframleiðslu	   raforku	   farið	   lækkandi,	   líkt	   og	   sést	   á	   mynd	   31.	  

Orkuveita	   Reykjavíkur	   og	   HS	   Orka	   hafa	   hins	   vegar	   verið	   að	   auka	   hlutdeild	   sína	  

undanfarin	  ár.	  Kemur	  þetta	  aðallega	  til	  vegna	  aukinnar	  sölu	  til	  stóriðju	  og	  sameiningar	  

við	  önnur	  veitufyrirtæki.	  	  
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Mynd	  31.	  Markaðsskipting	  raforkuframleiðslu	  eftir	  fyrirtækjum	  (Orkustofnun,	  2011;	  Orkustofnun,	  
2010a;	  Orkustofnun,	  2009;	  Orkustofnun,	  2007;	  Orkustofnun,	  2006;	  Orkustofnun,	  2005;	  Árni	  
Ragnars-‐son,	  2005a;	  Árni	  Ragnarsson,	  2005b;	  Árni	  Ragnarsson,	  2005c)	  

Ríkið	  og	  sveitarfélög	  eru	  stórir	  eignaraðilar	  í	  öllum	  raforkufyrirtækjum	  landsins	  að	  HS	  

Orku	   undarskilinni,	   sem	   er	   í	   eigu	   einkaaðila.	   Þetta	   fyrirkomulag	   getur	   valdið	  

hagsmunaárekstrum	   þar	   sem	   sami	   aðili	   er	   með	   ráðandi	   eignarhlut	   í	   fleiri	   en	   einu	  

fyrirtæki.	   Ríkið	   er	   til	   að	   mynda	   einn	   eiganda	   Landsvirkjunar,	   Orkubús	   Vestfjarða	   og	  

Rarik.	   Þessi	   uppbygging	   á	   raforkumarkaðnum	   gæti	   dregið	   úr	   samkeppni	   þar	   sem	   að	  

einokun	   er	   mikil	   og	   þá	   sérstaklega	   hjá	   framleiðslufyrirtækjum	   (Landsvirkjun,	   2011;	  

Orkubú	  Vestfjarða,	  2011;	  HS	  Veitur,	  2011;	  HS	  Orka,	  2011;	  Orkuveita	  Reykjavíkur,	  2011;	  

Rarik,	  2011).	  

Íslenski	   raforkumarkaðurinn	   býr	   hvorki	   yfir	   stundarmarkaði	   né	   sérstöku	   kerfi	   fyrir	  

heildsölu	   á	   markaðinum.	   Allir	   helstu	   raforkuframleiðendur	   semja	   með	   tvíhliða	  

samningum	   við	   fyrirtæki	   í	   orkufrekum	   iðnaði	   og	   orkusölufyrirtæki	   sem	   starfa	   á	  

smásölumarkaði.	  Landsvirkjun	  semur	  við	  smásölufyrirtæki	  til	  að	  dreifa	  til	  almennings	  en	  

starfar	   ekki	   á	   smásölumarkaði.	   Orkufrekur	   iðnaður	   er	   með	   langtíma	   samninga	   um	  

raforkukaup.	   Eru	   þeir	   nauðsynlegir	   fyrir	   stöðuleika	   raforkufyrirtækja	   þar	   sem	   íslenska	  

raforkukerfið	  er	  einangrað	  kerfi	  án	  nokkurrar	  tengingar	  við	  önnur	   lönd	  (Lárus	  Ólafsson	  

o.fl.,	  2011).	  
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Raforkusamningar	   fyrir	   orkufrekan	   iðnað	   eru	   yfirleitt	   með	   samningstíma	   til	   20	   ára	  

eða	  lengur.	  Möguleiki	  er	  á	  að	  framlengja	  samningana	  um	  20	  til	  40	  ár	  að	  samningstíma	  

loknum.	  Samningar	  geta	  einnig	  verið	  með	  innbyggðar	  afleiður,	  þar	  sem	  samningsverð	  er	  

tengt	  ákveðinni	  breytu	  svo	  sem	  mynt	  eða	  verði	  þeirrar	  vöru	  sem	  fyrirtækið	  framleiðir.	  

Álverssamningar	   eru	   því	   oft	   á	   tíðum	   tengdir	   heimsmarkaðsverði	   á	   áli.	   Flestir	  

raforkusamningar	  kveða	  á	  um	  að	  aðeins	  sé	  greitt	   fyrir	  þá	   raforku	  sem	  er	  notuð.	  Tekið	  

skal	  fram	  að	  orkuverð	  fyrir	  orkufrekan	  iðnað	  er	  ekki	  aðgengilegt.	  Allir	  raforkusamningar	  

við	   fyrirtæki	   sem	   starfa	   í	   orkufrekum	   iðnaði	   hafa	   hins	   vegar	   verið	   tilkynntir	   til	  

Eftirlitsstofnunar	   EFTA.	   Hefur	   stofnunin	   ályktað	   að	   samningarnir	   séu	   í	   samræmi	   við	  

lögmál	  fjárfestinga	  á	  markaði	  og	  innihalda	  ekki	  ríkisaðstoð	  (Lárus	  Ólafsson	  o.fl.,	  2011).	  	  

Þessi	   uppbygging	   á	   raforkumarkaðinum	   sérstaklega	   þegar	   kemur	   að	   framleiðslu	   á	  

raforku	  dregur	  úr	  samkeppni.	  Nokkur	  atriði	  benda	  hins	  vegar	  til	  þess	  að	  samkeppni	  sé	  á	  

raforkumarkaðinum	  líkt	  og	  auglýsingar	  raforkufyrirtækja	  benda	  til	   (Lárus	  Ólafsson	  o.fl.,	  

2011).	  	  

6.4 Flutningskerfið	  
Flutningskerfið	   er	   á	   sérleyfismarkaði.	   Raforkulögin	   kveða	   á	   um	   að	   eitt	   fyrirtæki	   skuli	  

annast	   flutning	   raforku	   og	   kerfisstjórnun.	   Fyrirtækið	   á	   að	   vera	   hlutafélag	   sem	   er	   í	  

meirihlutaeigu	  ríkis,	  sveitarfélaga	  eða	  fyrirtækja	  sem	  eru	  alfarið	  í	  þeirra	  eigu.	  Lögin	  gera	  

ráð	   fyrir	   að	   stofnað	   yrði	   sérstakt	   flutningsfyrirtæki	   sem	   annaðist	   raforkuflutning	   og	  

kerfisstjórnun.	  	  

Landsnet	  var	  því	  stofnað	  og	  er	  allur	  flutningur	  og	  kerfisstjórnun	  í	  þeirra	  höndum	  en	  

Landsnet	  er	  opinbert	  fyrirtæki.	  Fyrirtækið	  er	  með	  einkaleyfi	  á	  flutningsmarkaði	  og	  því	  í	  

einokunarstöðu.	  Eignarhald	  Landsnets	  skiptist	  þannig	  að	  Landsvirkjun	  á	  stærsta	  hlutinn	  

eða	  64,73%.	  Aðrir	  eigendur	  eru	  Rarik,	  22,51%,	  Orkuveita	  Reykjavíkur,	  6,78%	  og	  Orkubú	  

Vestfjarða,	   5,98%.	   Fyrirtækin	   lögðu	   flutningsvirki	   sín	   í	   fyrirtækið	   við	   stofnun	  þess	   sem	  

hlutafé.	   Allar	   aflstöðvar	   sem	   voru	   stærri	   en	   3.5	   MW	   voru	   síðan	   tengdar	   við	  

flutningskerfið	  (Raforkulög,	  65/2003;	  Þórður	  Friðjónsson,	  2002;	  Alþingi,	  2003;	  Landsnet,	  

2011).	  
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6.5 Dreifikerfi	  
Dreifing	   er	   háð	   sérleyfi	   og	   á	   að	   vera	   aðskilin	   annarri	   starfsemi.	   Einkaréttur	   felst	   í	  

dreifikerfinu	   sem	   er	   bundið	   sérleyfi	   á	   tilteknu	   dreifiveitusvæði	   sem	   og	   skyldu	   til	   að	  

dreifa	  raforku	  á	  viðkomandi	  svæði	  (Raforkulög	  65/2003).	  	  

Breytingar	   á	   raforkulögunum	   urðu	   til	   þess	   að	   veiting	   leyfa	   til	   að	   byggja	   og	   reka	  

aflstöðvar	  gegn	  ákveðnum	  skilyrðum	  hófust	   (Þórður	  Friðjónsson,	  2002).	   Leyfi	   ráðherra	  

þarf	  til	  að	  reka	  og	  reisa	  dreifikerfi	  á	  tilteknu	  dreifiveitusvæði	  og	  einnig	  þarf	  leyfi	  hans	  til	  

að	  hætta	  starfsemi.	  Einkaréttur	  sem	  og	  skylda	  til	  dreifingar	  á	  viðkomandi	  svæði	  fylgir	  því	  

leyfinu	  (Raforkulög	  65/2003).	  Lögin	  eiga	  því	  að	  tryggja	  sérstaklega	  hagsmuni	  neytenda	  

hvað	   varðar	   dreifingu	   raforku.	   Þar	   með	   getur	   dreifiveita	   með	   sérleyfi	   ekki	   neitað	  

notendum	  á	  svæðinu	  um	  tengingu	  við	  kerfið.	  Neytendur	  geta	  því	  treyst	  á	  að	  einhver	  sjái	  

um	  dreifingu	  raforku	  á	  því	  svæði	  sem	  þeir	  búa	  (Raforkulög	  nr.	  65/2003).	  Gerð	  er	  krafa	  

um	   aðskilnað	   fyrirtækja	   og	   sjálfstæði	   dreifiveita	   frá	   annarri	   starfsemi.	   Dreifiveitum	   er	  

hins	  vegar	  heimilt	  að	  stunda	  sambærilega	  starfsemi	  svo	  sem	  dreifingu	  á	  heitu	  og	  köldu	  

vatni.	   Koma	   þessar	   breytingar	   til	   vegna	   kröfu	   laganna	   um	   að	   dreifiveitur	   og	  

flutningskerfi	  séu	  ávallt	  í	  meirihlutaeign	  ríkis,	  sveitarfélaga	  eða	  fyrirtækja	  sem	  eru	  alfarið	  

í	  þeirra	  eigu	  (Alþingi,	  2008a;	  Alþingi,	  2008b).	  	  

Með	   lögum	  nr.	  58/2008	  eru	   lóðrétt	   samþætt	   raforkufyrirtæki	   sem	  starfa	  einnig	  við	  

dreifingu	  skylt	  að	  skilja	  aðrar	   rekstrareiningar	   frá	  dreifingu	   frá	  og	  með	  1.	   janúar	  2012.	  

Allir	   raforkuflytjendur	   fyrir	   utan	   Orkuveitu	   Reykjavíkur	   hafa	   þegar	   innleitt	   þessar	  

breytingar.	   Stjórn	   dreifikerfa	   þarf	   einnig	   að	   vera	   löglega	   óháð	   og	   sjálfstæð	   gagnvart	  

öðrum	  fyrirtækjum	  sem	  stunda	   flutning,	  vinnslu	  eða	  sölu	   raforku	   (Lárus	  Ólafsson	  o.fl.,	  

2001).	  

6.5.1 Skyldur	  flutningsfyrirtækja	  og	  dreifiveita	  

Skyldur	  flutningsfyrirtækja	  og	  dreifiveita	  felast	  meðal	  annars	  í	  því	  að	  tengja	  alla	  þá	  sem	  

sækjast	  eftir	  tengingu,	  að	  ákveðnum	  skilyrðum	  uppfylltum.	  Útvega	  rafmagn	  í	  stað	  þess	  

sem	  tapast	  í	  kerfinu,	  tryggja	  áreiðanleika	  í	  rekstri	  kerfisins	  og	  stilla	  saman	  raforkuvinnslu	  

og	   raforkuþörf.	   Tryggja	   örugga	   stýringu	   raforkukerfisins	   sem	   og	   öryggi	   og	   gæði	   við	  

afhendingu	  raforku	  (Reglugerð	  nr.	  1048/2004;	  Reglugerð	  nr.	  1040/2005).	  	  
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6.6 Raforkusala	  
Raforka	   til	   hins	   almenna	   notanda	   er	   seld	   af	   smásölufyrirtækjum	   sem	   kaupa	   orku	   frá	  

orkuverum.	   Smásölufyrirtækin	   framleiða	   annað	   hvort	   sína	   eigin	   raforku	   eða	   eru	  með	  

eins	  til	  tólf	  ára	  samning	  við	  Landsvirkjun	  (Lárus	  Ólafsson	  o.fl.,	  2011).	  	  

Starfandi	   eru	   sex	   smásölufyrirtæki	   á	   íslenska	   raforkumarkaðnum	   líkt	   og	   má	   sjá	   í	  

virðiskeðju	  Porters	  á	  mynd	  28,	  bls.	  60.	   Fyrirtækin	  eru	  Orkuveita	  Reykjavíkur,	  HS	  Orka,	  

Fallorka,	  Orkusalan,	  Orkubú	  Vestfjarða	  og	  Rafveita	  Reyðarfjarðar.	  Hins	  vegar	  eru	  aðeins	  

fjögur	   af	   fyrirtækjunum	   virkir	   seljendur	   fyrir	   utan	   dreifisvæði	   sín	   (Þórður	   Friðjónsson,	  

2002).	  Hin	  tvö	  fyrirtækin	  eru	  mjög	  smá	  og	  má	  segja	  að	  þau	  séu	  óvirk	  á	  markaðinum	  þar	  

sem	   þau	   þjóna	   aðeins	   sínu	   nánasta	   umhverfi.	   Raforkusalarnir	   eru	   þó	   allir	   með	   eigin	  

dreifiveitur	   (Lárus	   Ólafsson	   o.fl.,	   2011).	   Þrjú	   til	   fjögur	   af	   fyrirtækjunum	   eru	   því	   með	  

umtalsverða	   hlutdeild	   á	   almenna	   raforkumarkaðnum.	   Þau	   eru	   Orkuveita	   Reykjavíkur,	  

Hitaveita	   Suðurnesja,	   Rarik	   og	   hugsanlega	   má	   líta	   á	   Orkubú	   Vestfjarða	   sem	   stóran	  

raforkusmásala	   (Þórður	   Friðjónsson,	   2002).	   Raforkusalar	   á	   Íslandi	   eru	   hins	   vegar	  

umtalsvert	   færri	   en	   annars	   staðar	   á	   Norðurlöndum	   (Samkeppniseftirlitið	   og	  

Konkurencestyrelsen,	   2007).	   Markaðshlutdeild	   sölufyrirtækjanna	   á	   raforku	   má	   sjá	   á	  

mynd	  32.	  Sá	  aðili	  sem	  selur	  mest	  til	  almennra	  notenda	  er	  Orkuveita	  Reykjavíkur	  sem	  er	  

með	   37%	   markaðshlutdeild.	   Raforkusalinn	   sem	   kemur	   þar	   á	   eftir	   er	   Orkusalan	   með	  

markaðshlutdeild	  sem	  er	  um	  það	  bil	  33%.	  Þriðji	  stærsti	  raforkusalinn	  er	  HS	  Orka	  sem	  er	  

með	  17%	  markaðshlutdeild	  í	  heildsölu	  á	  raforku	  (Lárus	  Ólafsson	  o.fl.,	  2011).	  	  

	  

Mynd	  32.	  Markaðshlutdeild	  sölufyrirtækja	  á	  raforku	  árið	  2010	  (Orkusalan,	  2011)	  
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Þegar	  borin	  er	  saman	  markaðshlutdeild	  raforkusala	  á	  árunum	  2007	  til	  2010	  má	  sjá	  að	  

markaðshlutdeild	   raforkufyrirtækjanna	   hefur	   lítið	   sem	   ekkert	   breyst	   líkt	   og	   sjá	   má	   á	  

mynd	  33	  (Orkusalan,	  2011).	  

	  

	  

	  

	  

	  

	  

	  

	  

	  

Mynd	  33.	  Markaðsskipting	  fyrirtækja	  á	  raforkumarkaðnum	  2007	  til	  2010	  (Orkusalan,	  2011)	  

6.7 Söluaðilaskipti	  
Engar	  hindranir	  eru	  fyrir	  því	  að	  skipta	  um	  raforkusala.	  Skiptin	  verða	  hins	  vegar	  að	  eiga	  

sér	  stað	  í	  byrjun	  mánaðarins,	  biðtími	  er	  að	  lágmarki	  einn	  mánuður	  og	  í	  mesta	  lagi	  tveir	  

mánuðir.	  Ekkert	  gjald	  er	  tekið	  þegar	  skipt	  er	  um	  raforkusala	  og	  hafa	  enn	  sem	  komið	  er	  

engin	  vandamál	  komið	  upp.	  Stór	  hluti	  raforku	  sem	  keypt	  er	  af	  smásöluaðilum	  er	  keypt	  

frá	   Landsvirkjun	   sem	  er	   í	  markaðsráðandi	   stöðu.	  Vegna	  þess	  hve	   verðmunur	   er	   lítill	   á	  

smásölumarkaðinum	   er	   hægt	   að	   tala	   um	   sofandi	   markað.	   Allir	   raforkusalarnir	   hafa	  

haldið	   meirihluta	   viðskiptavina	   sinna	   frá	   því	   áður	   en	   samkeppni	   var	   gefin	   frjáls	   á	  

markaðinum	  	  (Lárus	  Ólafsson	  o.fl.,	  2011).	  	  	  

Flestar	  dreifiveitur	  kaupa	  raforku	  sína	  af	  Landsvirkjun	  sem	  er	  í	  markaðsráðandi	  stöðu	  

en	   einungis	   hafa	   0,25%	   dreifiveita	   og	   stórnotenda	   skipt	   um	   raforkusala	   eftir	   að	   sam-‐

keppni	  var	  gefin	  frjáls.	  Telur	  eftirlitsstofnun	  EFTA	  að	  samþjöppunin	  á	  markaðinum	  geti	  

haft	  hindrandi	  áhrif	  á	  samkeppni	  (Eftirlitsstofnun	  EFTA,	  2007).	  
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Með	  því	  að	  opna	  raforkumarkaðinn	  fengu	  einstaklingar	  og	  fyrirtæki	  frelsi	  til	  að	  velja	  

það	  fyrirtæki	  á	  raforkumarkaðnum	  sem	  þeir	  mundu	  vilja	  skipta	  við.	  Á	  mynd	  34	  má	  sjá	  að	  

það	  orkumagn	  sem	  skipt	  hefur	  um	  hendur	  seinustu	  ár	  hefur	  aðeins	  verið	  um	  60	  GWh.	  

Heildarraforku.	  

 

Mynd	  34.	  Heildarraforkuvinnsla	  og	  orkumagn	  sem	  skipti	  um	  söluaðila	  mælt	  í	  	  GWh	  (Netorka,	  2011;	  
Orkustofnun,	  2011;	  Orkustofnun,	  2010a;	  Orkustofnun,	  2009;	  Orkustofnun,	  2007;	  Orkustofnun,	  
2006)	  

Viðskiptavinir	   sem	   hafa	   skipt	   um	   raforkusala	   frá	   því	   að	   raforkumarkaðurinn	   var	  

opnaður	  fyrir	  samkeppni	  hafa	  verið	  frá	  0%	  og	  upp	  í	  2,3%	  af	  viðskiptavinum	  á	  hverju	  ári.	  

Aðeins	   0,2%	   af	   almennum	   notendum	   skiptu	   um	   raforkusala	   árið	   2009	   en	   hins	   vegar	  

skiptu	  2,5%	  af	  fyrirtækjum	  (Lárus	  Ólafsson	  o.fl.,	  2011).	  Þróunin	  hefur	  þó	  verið	  upp	  á	  við	  

seinustu	   tvö	  ár	  eins	  og	  sjá	  má	  á	  mynd	  35.	  Þeir	  aðilar	   sem	  skiptu	  um	  raforkusala	  2006	  

voru	  aðeins	  275	  en	  árið	  2010	  voru	  þeir	  hins	  vegar	  646	  (Netorka,	  2011).	  
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Mynd	  35.	  Fjöldi	  þeirra	  sem	  skipti	  um	  raforkusala	  á	  árunum	  2006	  til	  2010	  (Netorka,	  2011)	  

Ástæðan	  fyrir	  því	  að	  jafn	  fáir	  skipta	  um	  raforkusala	  er	  ef	  til	  vill	  sú	  að	  raforkuverð	  er	  

mjög	  svipað	  hjá	  öllum	  raforkusölum	  og	  því	   lítill	  ávinningur	  við	  skiptin.	  Hins	  vegar	  geta	  

þessar	   tölur	   verið	   villandi	   þar	   sem	   innifalið	   í	   þeim	   eru	   einnig	   upplýsingar	   um	   nýja	  

samninga	  við	  sama	  raforkusalann.	  Því	  er	  hægt	  að	  álykta	  að	  raunverulegar	  tölur	  séu	  enn	  

lægri	  (Lárus	  Ólafsson	  o.fl.,	  2011).	  	  

6.8 Eignarhald	  
Takmarkanir	  eru	  á	  því	  hver	  getur	  nýtt	  auðlindir	  Íslands	  og	  með	  hvaða	  hætti.	  Er	  það	  gert	  

með	  takmörkun	  á	  eignarhaldi	  og	  framsali	  auðlinda.	  Slíkar	  takmarkanir	  geta	  haft	  neikvæð	  

áhrif	  á	  efnahagslegt	  virði	  auðlindanna	  og	  hagkvæmni	  í	  nýtingu	  þeirra	  (Iðnaðarráðherra,	  

2006).	   Samkvæmt	   raforkulögum	   á	   einnig	   að	   tryggja	   jafnræði	   til	   aðgangs	   að	  

orkuauðlindum	   landsins	  með	  því	  að	  hafa	  eignarhald	  að	  mestu	   leyti	  hjá	  hinu	  opinbera.	  

Slíkar	   takmarkanir	   hafa	   hins	   vegar	   ýmis	   áhrif	   á	   raforkumarkaðinn,	   til	   að	   mynda	   á	  

samkeppni	  á	  markaðnum	  og	  hvata	  til	  endurfjárfestingar	  (Lög	  68/2008).	  

6.9 Eftirlit	  með	  raforkumarkaðnum	  
Verulegar	   breytingar	   urðu	   við	   setningu	   raforkulaga	   á	   stjórnsýslu	   og	   rekstrarumhverfi	  

orkufyrirtækja.	  Leyfisveitingavald	  til	  útgáfu	  virkjunarleyfa	  sem	  var	  í	  höndum	  Alþingis	  er	  

nú	  komið	  í	  hendur	  Orkustofnunnar	  (Lög	  nr.	  50/2005).	  
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Orkustofnun	   sér	   um	   að	   farið	   sé	   eftir	   lögum,	   reglugerðum,	   leyfum	   og	   samningum	  	  

(Alþingi,	   2003).	   Öryggi	   raforkukerfisins	   er	   tryggt	  með	   þeim	   skyldum	   sem	   lagðar	   eru	   á	  

flutningsfyrirtæki	  og	  dreifiveitur.	  Mikilvægt	  er	  að	  öryggi	  raforkukerfisins	  sé	  tryggt	  vegna	  

þess	   samfélagslega	   hlutverks	   sem	   raforka	   gegnir.	   Skortur	   á	   raforku	   getur	   haft	  

afdrifaríkar	  afleiðingar	  í	  för	  með	  sér	  fyrir	  samfélagið,	  fyrirtæki	  og	  einstaklinga	  (Reglugerð	  

nr.	  1048/2004;	  Reglugerð	  nr.	  1040/2005).	  	  

Neytendur	   eru	   tryggðir	   með	   öflugu	   eftirliti	   Samkeppnis-‐	   og	   Orkustofnunar.	  

Orkustofnun	   hefur	   fylgst	   með	   þróun	   raforkuverðs	   frá	   því	   að	   samkeppni	   var	   leyfð	   á	  

markaðinum.	   Markmiðið	   með	   eftirlitinu	   er	   að	   vernda	   neytendur	   gegn	   ósanngjörnu	  

verðlagi	  með	   setningu	   tekjumarka	   fyrir	   gjaldskrá	   á	   flutningi	   og	   dreifingu.	  Orkustofnun	  

þarf	   að	   samþykkja	   gjaldskrá	   fyrirtækja	   sem	   starfa	   við	   flutning	   og	   dreifingu	   raforku.	  

Raforkulögin	   mæla	   fyrir	   nokkuð	   umfangsmiklu	   eftirliti	   með	   markaðnum.	   Verður	   það	  

eftirlit	   að	   teljast	   nauðsynlegt	   vegna	   þess	   hve	   fá	   fyrirtæki	   eru	   á	  markaðnum	  og	   vegna	  

þess	  að	  lóðrétt	  samþætting	  er	  mikil	  á	  milli	  þeirra	  (Raforkulög	  nr.	  65/2003).	  	  

6.10 Breyting	  á	  hlutverki	  ríkisfyrirtækja	  
Margt	   í	  þeim	  drögum	  sem	  stýrihópur	   iðnaðarráðherra	  hefur	   lagt	   fyrir	  endurspeglar	  þá	  

stefnu	   sem	   Landsvirkjun	   hefur	   boðað.	   Til	   að	   mynda	   tillagan	   um	   lagningu	   sæstrengs,	  

afnám	   tengingar	   raforkuverðs	   við	   verð	   á	   áli	   og	   að	   auka	   sölu	   til	   fleiri	   en	   smærri	   aðila.	  

Landsvirkjun	   er	   þegar	   farin	   að	   vinna	   að	   hækkun	   raforkuverðs	   í	   nýjum	   samningum	   og	  

afnema	   verðtengingu	   við	   heimsmarkaðsverð	   á	   áli.	   Í	   nýjasta	   samningi	   fyrirtækisins	   við	  

álverið	  í	  Straumsvík,	  miðast	  raforkuverðið	  við	  gengi	  bandaríkjadals	  (Iðnaðarráðuneytið,	  

2011).	   Fyriráætlanir	   Landsvirkjunar	   um	   hærra	   raforkuverð	   og	   aukna	   raforkusölu	   geta	  

leitt	  til	  þess	  að	  tekjur	  fyrirtækisins	  fimmfaldist	  fram	  til	  ársins	  2030	  á	  meðan	  raforkusalan	  

tvöfaldast.	   Hörður	   Arnarson,	   forstjóri	   Landsvirkjunar,	   telur	   að	   arðgreiðslur	   geti	  

hugsanlega	   numið	   allt	   að	   1.300	   milljónum	   Bandaríkjadala	   eða	   sem	   jafngildir	   150	  

milljörðum	  króna.	  Í	  náinni	  framtíð	  gæti	  því	  Landsvirkjun	  farið	  að	  skila	  af	  sér	  25	  miljarða	  

króna	  í	  árlegum	  arðgreiðslum	  (FV,	  2010).	  Hins	  vegar	  eru	  þessar	  tölur	  byggðar	  á	  spám	  og	  

geta	  því	  breyst	  mikið.	  

Skylda	  Landsvirkjunar	  til	  að	  afhenda	  almenningsrafveitum	  orku	  hefur	  verið	  afnumin	  

með	   nýjum	   lögum.	   Allar	   skattaundanþágur	   orkufyrirtækja	   hafa	   einnig	   verið	   afnumdar	  

(Lög	   nr.	   50/2005).	   Samhliða	   raforkulögunum	   voru	   sett	   á	   lög	   um	   breytingu	   á	   ýmsum	  
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lögum	   á	   orkusviði.	   Markmið	   laga	   nr.	   64/2003	   var	   að	   aðlaga	   lög	   Landsvirkjunar	   að	  

breyttu	   rekstrarumhverfi	   raforkumarkaðarins.	  Tilgangi	   Landsvirkjunar	  var	  einnig	  breytt	  

með	   lögunum.	   Samkvæmt	   lögunum	   starfar	   Landsvirkjun	   á	   orkusviði	   ásamt	   annarri	  

viðskipta-‐	   og	   fjármálastarfsemi	   samkvæmt	   ákvörðun	   stjórnar.	   Markmið	   og	   stefna	  

fyrirtækisins	  er	  því	  ekki	  lengur	  bundin	  í	  lög	  heldur	  er	  ákvörðun	  stjórnar	  Landsvirkjunar.	  

6.11 Gengisáhætta	  
Ísland	   er	   lítið	   hagkerfi	   og	   því	   berskjaldað	   fyrir	   gengisþróun.	   Vegna	   smæðar	   landsins	  

hefur	   það	   engin	   áhrif	   á	   heimsmarkaðsverð.	   Gjaldeyrisáhætta	   fyrirtækja	   er	   sú	   áhætta	  

sem	  myndast	  þegar	  viðskipti	  eiga	  sér	  stað	  í	  fleiri	  en	  einni	  mynt.	  Ein	  af	  megin	  röksemdum	  

þess	  að	   íslensk	   fyrirtæki	   taka	   lán	   í	  erlendri	  mynt	  og	  þar	  með	  taka	  gjaldeyrisáhættu,	  er	  

vegna	  hagstæðs	  vaxtamunar.	  Þrátt	  fyrir	  að	  fjármagnskostnaður	  sé	  1%	  til	  3%	  lægri	  með	  

erlendri	   fjármögnun,	   er	   gengisáhættan	   þó	  meiri	   heldur	   en	   verðbólguáhættan	   og	   geta	  

gengissveiflur	   því	   haft	   afgerandi	   áhrif	   á	   efnahagsreikning	   fyrirtækja	   (Arnar	   Jónsson	  og	  

Ísak	  S.	  Hauksson,	  2001;	  Shapiro,	  2003).	  

Orkufyrirtæki	   eru	   yfirleitt	   ekki	   berskjölduð	   fyrir	   gengisáhættu	   enda	   er	   orkusalan	  

yfirleitt	  nokkuð	  staðbundin.	  Fjárfestingar	  og	   lántaka	   í	  öðrum	  myntum	  getur	  hins	  vegar	  

breytt	  gengisáhættu	  raforkufyrirtækja.	  Gengisáhætta	  orkufyrirtækja	  hér	  á	  Íslandi	  er	  þó	  

talsvert	  meiri	  þar	  sem	  orkuverð	  íslenskra	  raforkufyrirtækja	  er	  oft	  á	  tíðum	  tengt	  heims-‐

markaðsverði	  á	  áli	  eða	  gengi	  bandaríkjadals.	  Lánveitingar	  hjá	  raforkufyrirtækjunum	  eru	  

að	   miklu	   leyti	   í	   erlendri	   mynt.	   Var	   hugsunin	   sú	   að	   stýra	   áhættu	   og	   draga	   úr	  

fjármagnskostnaði,	  hins	  vegar	  eykur	  það	  flækjustig	  rekstrar	  og	  rekstraráhættu.	  Ein	   leið	  

til	  að	  minnka	  gjaldeyrisáhættu	  er	  að	  hafa	  tekjur	  og	  gjöld	  fyrirtækis	  í	  sömu	  mynt,	  kallast	  

það	  náttúruleg	  vörn	  (Shapiro,	  2003).	  

6.12 Vistvæn	  orka	  
Þrátt	   fyrir	   að	   raforkulögin	   taka	   að	   einhverju	   leyti	   tillit	   til	   umhverfissjónarmiða	   setur	  

umhverfisvernd	   raforkumarkaðnum	   ekki	   miklar	   hömlur.	   Í	   virkjunarleyfum	   verður	   að	  

tilgreina	   hvernig	   tekið	   sé	   tillit	   til	   umhverfisverndar.	   Mestar	   kröfur	   um	  

umhverfissjónarmið	   eru	   þó	   gerðar	   til	   vinnslu	   raforku.	   Þegar	   snýr	   að	   flutningi	   og	  

dreifingu	  er	  það	  hins	   vegar	  undir	   ráðherra	   komið	  hverju	   sinni	   hversu	  mikið	   eða	  hvort	  

taka	  þurfi	  tillit	  til	  umhverfissjónarmiða	  (Raforkulög	  nr.	  65/2003).	  
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Ísland	  er	  á	  heimsmælikvarða	  þegar	  kemur	  að	  nýtingu	  endurnýjanlegra	  orkugjafa	  líkt	  

og	  áður	  hefur	  komið	  fram.	  Nýting	  endurnýjanlegra	  orkugjafa	  er	  jafnframt	  eitt	  atriði	  til	  að	  

ná	  markmiðum	  raforkulaganna.	  Í	  lögunum	  er	  eitt	  af	  mögulegum	  skilyrðum	  fyrir	  veitingu	  

virkjunarleyfis	   nýting	   endurnýjanlegrar	   orku	   (Raforkulög	   nr.	   65/2003).	   Í	   reglugerð	   um	  

framkvæmd	  raforkulaga	  kveður	  einnig	  á	  um	  að	  einungis	  sé	  hægt	  að	  fá	  virkjunarleyfi	  fyrir	  

nýtingu	   á	   endurnýjanlegum	   orkulindum,	   hins	   vegar	   á	   það	   ekki	   við	   þegar	   talað	   er	   um	  

varaaflstöðvar	   og	   toppaflstöðvar.	   Því	   er	   meginstefnan	   hér	   á	   landi	   sú	   að	   nýta	   skuli	  

endurnýjanlegar	  orkulindir	  til	  raforkuframleiðslu	  (Reglugerð	  nr.	  1040/2005).	  	  

Áhersla	   á	   umhverfisvernd	   hefur	   verið	   að	   aukast.	   Eftirspurn	   eftir	   hreinni	  

endurnýjanlegri	  orku	  er	  því	  mikil	  og	  mun	  aðeins	  fara	  vaxandi.	  Vegna	  umhverfisáhrifa	  er	  

líklegt	  að	  hrein	  orka	  muni	  verða	  allsráðandi	  í	  heiminum.	  Auknir	  möguleikar	  eru	  einnig	  á	  

að	  nýta	   fallvatnsorku,	   jarðvarma,	  sólarorku,	  vetnisorku	  og	  vindorku.	  Evrópusambandið	  

leggur	   áherslu	   á	   að	   dregið	   sé	   úr	   neikvæðum	   áhrifum	   hefðbundinna	   orkugjafa	   á	  

umhverfið	   með	   aukinni	   notkun	   endurnýjanlegra	   orkugjafa.	   Innan	   flestra	   aðildarríkja	  

Evrópusambandsins	  er	  dýrara	  að	  framleiða	  rafmagn	  með	  endurnýjanlegum	  orkugjöfum	  

heldur	   en	   með	   kolum,	   gasi	   eða	   olíu.	   Styrkveitingar	   eru	   því	   algengar	   til	   að	   ýta	   undir	  

framleiðslu	   á	   rafmagni	   með	   endurnýjanlegum	   orkugjöfum	   (Landsvirkjun,	   2010).	  

Samkvæmt	  tilskipun	  Evrópusambandsins	  2001/77/EB	  ráða	  aðildarríkin	  sjálf	  með	  hvaða	  

hætti	   raforkuframleiðendur	   eru	   hvattir	   til	   að	   auka	   framleiðslu	   á	   endurnýjanlegum	  

orkugjöfum.	  	  

Lög	  númer	  30/2008	  um	  upprunaábyrgð	   raforku	  sem	   framleidd	  er	  með	  endurnýjan-‐

legum	   orkugjöfum,	   skapa	   skilyrði	   fyrir	   viðskipti	   með	   upprunaábyrgðir	   á	   raforku	   sem	  

framleidd	   er	   með	   endurnýjanlegum	   orkugjöfum.	   Tilgangur	   þessara	   laga	   er	   að	   auka	  

framleiðslu	  rafmagns	  með	  endurnýjanlegum	  orkugjöfum.	  	  
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7 Erlendir	  raforkumarkaðir	  

Áður	   en	   samkeppni	   var	   gefin	   frjáls	   á	   raforkumörkuðum	   var	   á	   flestum	  mörkuðum	   eitt	  

raforkufyrirtæki	  sem	  sá	  um	  alla	  þætti	  raforkuframboðs.	  Raforkufyrirtækin	  í	  Evrópu	  voru	  

í	  flestum	  tilfellum	  opinber	  fyrirtæki.	  Raforkufyrirtækin	  í	  Bandaríkjunum	  voru	  hins	  vegar	  

yfirleitt	  einkarekin	  og	  því	  undir	  ströngu	  eftirliti	  hins	  opinbera	  (Þórður	  Friðjónsson,	  2002).	  

Fyrir	   1990	   störfuðu	   nánast	   öll	   raforkufyrirtæki	   á	   meginlandi	   Evrópu	   einnig	   við	  

raforkuflutning	   og	   voru	   í	   ríkiseign.	   Hins	   vegar	   voru	   fyrirtæki	   með	   blandað	   eignarhald	  

einkaaðila	  og	  ríkis	  í	  Belgíu,	  Þýskalandi	  og	  Sviss.	  Einokun	  sem	  var	  lögbundin	  eftir	  svæðum	  

var	   ráðandi	  á	  markaðnum	   í	  öllum	   löndum	  á	  seinni	  hluta	  níunda	  áratugarins.	  Sú	  stefna	  

sem	   talin	   var	   skila	   mestum	   árangri	   á	   raforkumarkaðnum	   var	   að	   starfandi	   væri	   eitt	  

fyrirtæki	   í	   einokunarstöðu	   sem	   væri	   með	   lóðrétta	   samþættingu.	   Fyrirtækið	   átti	  

annaðhvort	  að	  vera	  í	  eigu	  ríkis	  eða	  fylgja	  ströngum	  lögum	  um	  verðlagningu	  (Sioshansi	  og	  

Pfaffenberger,	  2006).	  

Verð	  innan	  Evrópusambandsins	  hefur	  hækkað	  eftir	  að	  samkeppni	  var	  gefin	  frjáls	  árið	  

2003.	   Stjórn	   Evrópusambandsins	   vill	   meina	   að	   hátt	   verðlag	   stafi	   af	   breytingum	   á	  

kostnaði.	  Gerir	  stjórnin	  sér	  þó	  grein	  fyrir	  því	  að	  hækkun	  verðlags	  stafi	  að	  einhverju	  leyti	  

af	  frjálsri	  samkeppni	  á	  markaðnum.	  Stjórnin	  telur	  þó	  að	  aðildarríkin	  hafi	  ekki	  farið	  í	  einu	  

og	  öllu	  eftir	  þeim	  tilmælum	  sem	  gefin	  voru	  og	  liggi	  því	  hluti	  af	  sökinni	  hjá	  þeim	  (Spence,	  

2008).	  	  

Raforkuverði	  í	  Bandaríkjunum	  hækkaði	  eftir	  reglubreytingar	  um	  samkeppnisvæðingu	  

markaðarins.	  Sum	  fylki	  endurskipulögðu	  raforkumarkaðinn	  á	  meðan	  önnur	  kusu	  að	  hafa	  

raforkufyrirtækin	  í	  ríkiseign.	  Viðskiptavinir	  í	  endurskipulögðum	  mörkuðum	  eru	  nú	  taldir	  

borga	  meira	  fyrir	  rafmagnið	  heldur	  en	  aðrir.	  Hækkun	  raforkuverðs	  leiddi	  til	  þess	  að	  ekki	  

var	  farið	  í	  endurskipulagningu	  	  á	  raforkumarkaðnum	  í	  sumum	  fylkjum	  (Spence,	  2008).	  

Evrópusambandið	   hefur	  mikið	   verk	   fyrir	   höndum	   við	  myndun	   nýs	   raforkumarkaðs.	  

Ekki	  er	  sjálfgefið	  að	  fyrri	  uppbygging	  markaða	  muni	  hverfa	  eða	  að	  skipting	  innri	  markaða	  

eftir	  þjóðum	  muni	  hverfa.	  Þegar	  breytingar	  á	  raforkumarkaðnum	  eru	  skoðaðar	  þarf	  að	  

líta	   til	   þess	   að	   væntingar	   um	   samkeppni	   á	   opnum	   raforkumarkaði	   eru	   byggðar	   á	  

einfaldaðri	   hugmyndafræði	   um	   stefnumiðaða	   hegðun	   raforkuframleiðenda	   og	  

flutningsfyrirtækja.	  Mikilvægt	  er	  að	  huga	  að	  aðvörun	  Banks	  (1996)	  um	  að	  markaðurinn	  
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sé	  dásamlegur	  og	  ætti	  að	  vera	  nýttur	  eftir	  bestu	  getu	  en	  að	  hann	  hafi	  einnig	  sín	  takmörk	  

(Spence,	  2008).	  	  

Þrátt	   fyrir	   umfangsmikla	   markaðsvæðingu	   frá	   árinu	   1990	   í	   Evrópusambandinu	   er	  

markaðsstyrkur	  stærstu	  fyrirtækja	  í	  hverju	  landi	  enn	  mjög	  mikill.	  Þegar	  markaður	  hvers	  

lands	   er	   skoðaður	   kemur	   í	   ljós	   að	   í	   um	   helming	   tilfella	   er	   markaðshlutdeild	   stærstu	  

fyrirtækjanna	  yfir	  70%	  í	  hverju	  landi	  (Sjónarrönd,	  2009).	  	  

Raforkuvinnsla	   ríkja	   er	   misjafnlega	   samsett.	   Raforkuvinnslan	   fer	   eftir	   því	   hversu	  

auðug	   ríki	   eru	   af	   náttúruauðlindum	   og	   aðgengi	   þeirra	   að	   endurnýjanlegum	  

orkuauðlindum.	  Þetta	  er	  megin	  ástæðan	  fyrir	  muninum	  á	  framleiðslu	  af	  endurnýjanlegri	  

orku.	   	   Hins	   vegar	   nýta	   ríkin	   auðlindir	   sínar	   mis	   vel.	   Fólksfjöldi	   og	   stærð	   landa	   skiptir	  

einnig	  máli	  sem	  og	  hagur	  þeirra	  (Framkvæmdastjórn	  Evrópusambandsins,	  2007b).	  	  

Tafla	   3	   sýnir	   samanburð	   á	   raforkuframboði	   í	   nokkrum	   völdum	   löndum	   og	   má	   þar	  

glögglega	   sjá	   hversu	   lítið	   Ísland	   er	   í	   alþjóðlegum	   samanburði	   í	   raforkuvinnslu.	   Þegar	  

skoðuð	  er	  heildarvinnsla	  á	  endurnýtanlegri	  orku	  þá	  er	  raforkuframleiðslan	  lítil	  á	  Íslandi	  

miðað	  við	  samanburðarríkin.	  Það	  er	  ekki	  fyrr	  en	  skoðuð	  er	  raforkuvinnsla	  á	  hvern	  íbúa	  

sem	   Ísland	   fer	   að	   skara	   fram	   úr	   í	   alþjóðlegum	   samanburði.	   Sérstaklega	   þegar	  

endurnýtanleg	   raforkuvinnsla	   á	   hvern	   íbúa	   er	   skoðuð	   (Eftirlitsstofnun	   EFTA,	   2007;	  

Orkustofnun,	   2010a).	   Vegna	   þess	   hve	   sala	   til	   orkufreks	   iðnaðar	   er	   hátt	   hlutfall	   af	  

heildarraforkusölu	  á	  Íslandi	  er	  orkufrekur	  iðnaður	  megin	  orsök	  þess	  að	  raforkunotkun	  á	  

íbúa	  er	   jafn	  mikil	  og	   raun	  ber	  vitni	   (Orkuspárnefnd,	  2008).	  Önnur	   ríki	  eru	   langt	  á	  eftir	  

Íslandi	  í	  raforkuvinnslu	  á	  hvern	  íbúa.	  Til	  að	  mynda	  eru	  Bretland,	  Danmörk	  og	  Þýskaland	  

með	  um	  fimm	  sinnum	  minni	  raforkuvinnslu	  á	  hvern	  íbúa.	  Næst	  á	  eftir	  Íslandi	  er	  Noregur	  

sem,	   líkt	   og	   Ísland,	   vinnur	   meginhluta	   rafmagnsins	   úr	   endurnýtanlegum	   orkugjöfum	  

(Eftirlitsstofnun	   EFTA,	   2007;	   Orkustofnun,	   2010a).	   Ísland	   stendur	   því	   flestum	   ríkjum	  

framar	  í	  nýtingu	  endurnýtanlegra	  orkulinda.	  99,9%	  af	  allri	  raforku	  í	  landinu	  er	  framleidd	  

með	   endurnýtanlegum	   orkulindum	   (Iðnaðarráðherra,	   2006).	   Raforka	   er	   nærri	   því	  

eingöngu	  unnin	  úr	  endurnýjanlegum	  orkugjöfum	  á	  Íslandi	  og	  í	  Noregi.	  Bandaríkjamenn	  

og	  Bretar	  vinna	  hins	  vegar	  stærsta	  hluta	  raforku	  úr	  brennanlegu	  eldsneyti	  (Orkustofnun,	  

2010a).	  Meðaltal	  raforkuframleiðslu	  á	  endurnýjanlegum	  orkugjöfum	  innan	  ESB-‐ríkjanna	  

var	  aðeins	  13,6%	  að	  meðaltali	  árið	  2005.	  Þegar	  ríki	  ESB-‐sambandsins	  eru	  skoðuð	  nánar	  
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sést	   að	   þau	   eru	   afar	   ólík	   hvað	   varðar	   raforkuframleiðslu	   frá	   endurnýtanlegum	  

orkugjöfum	  og	  er	  hún	  allt	  frá	  0%	  yfir	  í	  um	  það	  bil	  60%	  (Framkvæmdastjórn	  ESB,	  2007a).	  	  

Land	   Raforku-‐
vinnsla	  
endurnýjan-‐
legrar	  orku	  á	  
íbúa	  
TWst/íbúa	  

Raforku-‐
vinnsla	  
á	  íbúa	  
TWst/	  
íbúa	  

Heildar-‐
vinnsla	  
endurnýjan-‐
legri	  orku	  
TWst	  

Heildar-‐
vinnsla	  
raforku	  
TWst	  

Hlutfall	  
brennanlegs	  
eldsneytis	  af	  
heildar-‐
vinnslu	  

Hlutfall	  
kjarnorku	  
af	  heildar-‐
vinnslu	  

Hlutfall	  
vatnsafls	  
af	  heildar-‐
vinnslu	  

Hlutfall	  
jarðgufu,	  
vind-‐	  og	  
sólarorku	  
af	  heildar-‐
vinnslu	  

Hlutfall	  
endur-‐
nýjanlegri
orku	  af	  
heildar-‐
vinnslu	  

Bretland	   0,21	   6,6	   12,7	   405,8	   76%	   19%	   2%	   1%	   3%	  
Þýskaland	   0,73	   7,5	   60,2	   619,8	   66%	   27%	   4%	   5%	   10%	  
Japan	   0,79	   8,7	   100,4	   1100,4	   63%	   28%	   9%	   0%	   9%	  
Danmörk	   1,11	   7,1	   6,1	   38,8	   84%	   0%	   0%	   16%	   16%	  
Bandaríkin	   1,18	   14,1	   361,5	   4318,5	   72%	   19%	   7%	   1%	   8%	  
Finnland	   2,25	   18	   11,7	   93,7	   50%	   24%	   12%	   0%	   12%	  
Svíþjóð	   6,93	   16,5	   62,7	   149,3	   9%	   45%	   41%	   1%	   42%	  
Kanada	  	   10,69	   20,7	   358	   693,5	   23%	   14%	   51%	   0%	   52%	  
Noregur	  	   25,87	   26,3	   120,5	   122,5	   1%	   0%	   98%	   1%	   98%	  
Ísland	   53,28	   53,6	   16,4	   16,5	   0%	   0%	   76%	   24%	   99%	  
	   	   	   	   	   	   	   	   	   	  

Tafla	  3.	  Samanburður	  á	  raforkuframboði	  2006	  í	  nokkrum	  völdum	  löndum	  (Orkustofnun,	  2010a)	  

	  

7.1 Áhrif	  raforkulaganna	  á	  erlenda	  markaði	  
Eftirlitsstofnunin	   EFTA	   gerði	   úttekt	   á	   raforkumörkuðum	   innan	   EES	   og	   EFTA-‐ríkja	   árið	  

2007.	   Eftirlitsstofnunin	   benti	   á	   nokkra	   þætti	   sem	   einkenna	   íslenska	   raforkumarkaðinn	  

sem	  fylgjast	  þarf	  náið	  með	  og	  getur	  haft	  hamlandi	  áhrif	  á	  samkeppni.	  Þessir	  þættir	  eru	  

samþjöppun	   í	   vinnslu	   og	   sölu.	   Sömu	   aðilar	   eru	   oft	   á	   tíðum	   eigendur	   flutnings-‐	   og	  

framleiðslufyrirtækja	  sem	  og	  að	  lóðrétt	  samþætting	  hjá	  fyrirtækjum	  sem	  sjá	  um	  sölu	  og	  

dreifingu	   er	   mikil.	   Einnig	   er	   ókostur	   að	   ekki	   sé	   til	   staðar	   stundarmarkaður	   og	   eru	  

langtímasamningar	  því	  algengir	  við	  sölu	  á	  rafmagni	  (Alþingi,	  2003).	  Samkeppni	  er	  mjög	  

lítil	   á	  markaðinum	  og	  bjóða	   fyrirtæki	   upp	  á	   áþekk	   verð.	   Eftirlitsstofnun	  EFTA	  gerir	   því	  

kröfur	  um	  frekari	  aðskilnað	  raforkufyrirtækja.	  Aðgengi	  þriðja	  aðila	  getur	  haft	  umtalsverð	  

áhrif	  á	  íslenskan	  raforkumarkað	  þar	  sem	  markaðurinn	  einkennist	  af	  skörun	  í	  eignarhaldi,	  

samþjöppun	   og	   lóðréttri	   samþættingu	   (Eftirlitsstofnun	   EFTA,	   2007;	   Alþingi,	   2008c;	  

Orkustofnun,	  2006).	  Breytingar	  á	   raforkulögunum	  þar	   sem	  gerð	  er	  krafa	  um	  aðskilnað	  

reksturs	  dreifiveita	   frá	  annarri	   starfsemi	  kemur	  til	  móts	  við	  þessa	  gagnrýni.	  Hins	  vegar	  

hvort	  það	  leiði	  síðan	  til	  aukinnar	  samkeppni	  á	  eftir	  að	  koma	  í	  ljós.	  Samkvæmt	  skýrslunni	  

er	   samþjöppun	   á	   markaði	   víðar	   vandamál	   í	   Evrópu	   og	   því	   hafa	   verið	   lagðar	   fram	  

breytingartillögur	   til	   að	   minnka	   samþjöppun	   og	   auka	   viðskipti	   með	   raforku	   yfir	  
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landamæri	   og	   auka	   fjárfestingar	   í	   flutningsvirkjunum	   (Framkvæmdastjórn	  

Evrópusambandsins,	  2008;	  Framkvæmdastjórn	  Evrópusambandsins,	  2007c).	  	  

Takmark	   Evrópusambandsins	   með	   raforkulögunum	   er	   að	   gera	   raforkumarkaði	  

Evrópusambandsins	   að	   einum	   skilvirkum	   markaði.	   Árið	   2008	   og	   í	   byrjun	   2009	   héldu	  

aðilar	   að	   markaðinum	   áfram	   að	   versla	   með	   raforku	   milli	   landamæra.	   Heildarmagn	  

útfluttrar	  og	  innfluttrar	  raforku	  hefur	  verið	  nokkuð	  stöðugt	  undanfarin	  ár.	  Árið	  2007	  var	  

magnið	  616,8	  TWst	  sem	  er	  álíka	  mikið	  magn	  og	  árið	  2006	  (615,9	  TWst),	  þessar	  tölur	  eru	  

hins	   vegar	   lægri	   heldur	   en	   árið	   2005	   þegar	   þær	   voru	   628,7	   TWst.	   Árið	   2008	   lækkaði	  

magnið	  enn	  frekar	  um	  34	  TWst	  í	  582,4	  TWst	  þar	  sem	  efnahagslegar	  aðstæður	  hafa	  leitt	  

til	  lækkunar	  á	  erlendum	  viðskiptum	  (Evrópusambandið,	  2010).	  	  

Evrópusambandið	   hefur	   stuðlað	   að	   auknu	   frjálsræði	   frá	   síðari	   hluta	   tíunda	  

áratugarins.	   Árið	   2003	   voru	   síðan	   sett	   sameiginleg	   lög	   fyrir	   innri	   raforkumarkaði.	  

Markaðir	  voru	  opnaðir	  1.	   júlí	  2004	   fyrir	   stærri	   viðskiptavini	  og	   frá	  og	  með	  1.	   júlí	  2007	  

fyrir	   alla	   raforkuneytendur.	   Lönd	   innan	   Evrópusambandsins	   voru	   mislengi	   að	   opna	  

raforkumarkaði	   sína.	   Ennþá	   eru	   verulegar	   aðgangshindranir	   á	   mörgum	  

raforkumörkuðum	  eins	  og	  sést	  best	  með	  því	  að	  skoða	  hversu	  margir	  markaðir	  eru	  ennþá	  

með	  fyrirtæki	  í	  einokunarstöðu.	  Í	  júlí	  2009	  voru	  samþykktar	  lagatillögur	  sem	  miða	  að	  því	  

að	  tryggja	  raunverulegt	  og	  skilvirkt	  val	  á	  birgjum	  og	  þar	  með	  tryggja	  hag	  neytenda.	  Telur	  

Evrópusambandið	   að	   með	   auknu	   gegnsæi	   á	   raforkuverði	   sé	   hægt	   að	   efla	   samkeppni	  

með	  því	  að	  hvetja	  neytendur	  til	  að	  velja	  á	  milli	  mismunandi	  orkugjafa	  til	  að	  mynda	  olíu,	  

kol,	   jarðgas	  og	  endurnýjanlegri	  orku	  og	  mismunandi	  birgja.	  Gegnsæi	   í	   verðlagningu	  er	  

hægt	  að	  auka	  með	  því	  að	  gefa	  út	  sem	  víðast	  verð	  og	  verðlagningu	  (Evrópusambandið,	  

2011).	  

7.2 Raforkuverð	  á	  erlendum	  raforkumörkuðum	  
Gjaldskrár	   innan	  Evrópusambandsins	  eru	  breytilegar	   frá	  einum	  birgja	   til	   annars.	  Getur	  

það	  stafað	  af	  sérsamningum	  og	  þá	  sérstaklega	  við	  stórnotendur.	  Fyrir	  smærri	  notendur	  

er	   verðskrá	   yfirleitt	   í	   samræmi	   við	   það	  magn	   raforku	   sem	   er	   keypt.	   Flestar	   gjaldskrár	  

hafa	  einnig	  eitthvers	  konar	  fastagjald.	  Því	  er	  ekki	  hlaupið	  að	  því	  að	  bera	  saman	  verð	  á	  

milli	   landa	  og	   raforkusvæða	   (Evrópusambandið,	   2011).	   Farið	   verður	   yfir	   raforkuverð	  á	  

tímabilinu	  1997	  til	  2007	  sem	  og	  2008	  til	  2010.	  Ekki	  er	  hægt	  að	  bera	  þessar	  tölur	  saman	  
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þar	  sem	  notast	  er	  við	  ólíkar	  aðferðir	  til	  að	  reikna	  út	  verð.	  Gefa	  þessar	  tölur	  þó	  ákveðna	  

mynd	  af	  hvernig	  verðþróunin	  hefur	  verið	  á	  þessum	  tíma.	  	  	  	  

Rafmagnsverð	   í	  Norður-‐Evrópu	  hefur	   hækkað	  umtalsvert	   á	   árum	   frá	   2001	   til	   2011.	  

Orkuskortur	  eftir	  2003	  í	  Evrópu	  sem	  og	  áherslan	  á	  græna	  orkuframleiðslu	  hefur	  leitt	  til	  

mikilla	   hækkana	   á	   orkuverði	   þar	   ytra.	   Til	   að	   mynda	   hefur	   raforkuverð	   á	   Nord	   Pool	  

markaðinum,	  sem	  fjallað	  verður	  um	  síðar,	  um	  það	  bil	   fjórfaldast	  á	  þessu	  tímabili.	  Fyrir	  

um	   áratug	   síðan	   stóð	   raforkuverð	   í	   um	   20	   USD/MWst	   en	   hefur	   nú	   náð	   um	   85	  

USD/MWst.	   Erlendir	   greiningaraðilar	   eru	   einróma	   um	   að	   þessi	   hækkunarleitni	   á	  

raforkuverði	  muni	  halda	  áfram	  á	  næstu	  árum	  (Gamma,	  2011).	  

Á	   árunum	   2007	   til	   fyrri	   hluta	   2009	   hefur	   verð	   á	   raforku	   hækkað	   innan	  

Evrópusambandsins.	   Nokkrar	   undantekningar	   eru	   frá	   þeirri	   reglu	   og	   eru	   það	   einkum	  

norðurlöndin,	  Frakkland	  og	  sum	  af	  þeim	  nýju	  aðildarríkjum	   innan	  Evrópusambandsins,	  

Pólland	   og	   Rúmenía,	   sem	   eru	   með	   lægra	   raforkuverð	   á	   fyrsta	   helming	   ársins	   2009	  

heldur	  en	  seinni	  hluta	  árs	  2008	  (Evrópusambandið,	  2010).	  

7.2.1 Raforkuverð	  fyrir	  heimili	  innan	  Evrópska	  Efnahagssvæðisins	  

Ef	   skoðað	   er	   raforkuverð	   með	   sköttum	   frá	   1997	   til	   2000	   innan	   Evrópska	   Efnahags-‐

svæðisins	  fyrir	  KWh	  af	  rafmagni,	  miðað	  við	  neytanda	  sem	  notar	  3500	  KWh	  á	  ári,	  þá	  var	  

verðlækkun	  á	   raforku	   fram	  til	   ársins	  1999.	  Verð	  á	   raforku	  hækkaði	   síðan	  aftur	  og	  árið	  

2002	   var	   raforkuverð	   svipað	   og	   árið	   1997.	   Frá	   2005	   hefur	   raforkuverð	   allstaðar	   fylgt	  

sömu	  bröttu	  verðhækkun.	  Raforkuverð	  án	  skatta	  var	  í	  raun	  11%	  hærra	  árið	  2007	  en	  það	  

var	   1997.	   Verðið	   inniheldur	   virðisaukaskatt	   sem	   er	   sumstaðar	   18%	   eða	   hærri.	   Bilið	   á	  

milli	   raforkuverðs	   án	   skatta	   og	   með	   sköttum	   er	   því	   orðið	   meira	   þegar	   verðþróun	   er	  

skoðuð	  er	  frá	  1999	  og	  áfram.	  Helsta	  skýringin	  er	  hækkun	  skatta	  á	  raforku	  í	  Þýskalandi,	  

Hollandi	  og	  Svíþjóð	  árið	  2000.	  Stórnotendur	  voru	  fyrstir	  til	  að	  nýta	  sér	  aukna	  samkeppni	  

á	   raforkumarkaðnum.	   Öll	   fyrirtæki	   gátu	   síðan	   valið	   sér	   raforkusala	   frá	   1.	   júlí	   2007	  

(Eurostat,	  2007).	  	  

Árið	  2007	  var	  meðalverð	  hins	  almenna	  heimilisnotanda	  hvað	  hæst	  í	  Danmörku	  líkt	  og	  

sjá	  má	  í	  töflu	  4,	  en	  Ítalía	  og	  Holland	  fylgdu	  þar	  fast	  á	  eftir.	  Greina	  má	  einkum	  hækkun	  á	  

raforkuverði	   í	   Bretlandi	   og	   Svíþjóð	   á	   árunum	   2006	   til	   2007.	   Hins	   vegar	   lækkaði	  

raforkuverð	  um	  17%	   í	   Lettland	   á	   sama	   tíma.	   Þegar	   litið	   er	   á	   verðmun	  milli	   landa	   árið	  

2007	  má	  sjá	  að	  danskir	  raforkunotendur	  borguðu	  um	  það	  bil	  fjórum	  sinnum	  hærra	  verð	  
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fyrir	   raforku	   en	   búlgarskir	   neytendur.	   Nauðsynlegt	   er	   hins	   vegar	   að	   skoða	   þennan	  

verðmun	  með	  tilliti	  til	  þess	  hvernig	  verðlag	  er	  að	  meðaltali	  í	  þessum	  löndum	  (Eurostat,	  

2007)	  	  

Tafla	  4.	  Raforkuverð	  í	  evrum	  með	  sköttum	  fyrir	  heimili	  sem	  notar	  3.500	  KWh	  á	  ári	  (Eurostat,	  2007)	  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

	  

Meðalverð	  á	  raforku	  árið	  2007	  þegar	  allir	  skattar	  eru	  meðtaldir	  er	  0,15	  evrur	  á	  KWh,	  

líkt	  og	  sjá	  má	  á	  mynd	  36.	  Raforkuverðið	  samanstendur	  af	  grunnverði	  sem	  er	  0,12	  evrur	  

og	  samsvarar	  77%	  af	  heildarverðinu	  og	  0,03	  evrur	  í	  skatta.	  Í	  Belgíu,	  Póllandi,	  Frakklandi	  

og	  Finnlandi	  er	  um	  það	  bil	  sama	  skatthlutfall	  eða	  um	  23%.	  Skatthlutfallið	  fer	  hins	  vegar	  

hæst	   í	   Danmörku,	   55%,	   Svíþjóð,	   37%	   og	   Hollandi,	   36%.	   Lægsta	   skatthlutfallið	   er	   hins	  

vegar	  um	  5%	  í	  Möltu,	  Portúgal	  og	  Bretlandi	  (Eurostat,	  2007).	  	  

Evrur	   1997	   2002	   2003	   2004	   2005	   2006	   2007	  

EU-‐27	   	   	   	   	   0,13	   0,14	   0,15	  

EU-‐15	   0,13	   0,13	   0,14	   0,14	   0,14	   0,14	   0,16	  

Danmörk	   0,15	   0,22	   0,23	   0,23	   0,23	   0,24	   0,26	  

Ítalía	   0,22	   0,19	   0,20	   0,20	   0,20	   0,21	   0,23	  

Holland	   0,12	   0,17	   0,18	   0,18	   0,20	   0,21	   0,22	  

Noregur	   0,11	   0,13	   0,21	   0,14	   0,16	   0,15	   0,19	  

Svíþjóð	   0,10	   0,11	   0,13	   0,14	   0,14	   0,14	   0,17	  

Lúxemborg	   0,11	   0,13	   0,13	   0,14	   0,15	   0,16	   0,17	  

Belgía	   	   0,14	   0,14	   0,14	   0,15	   0,14	   0,16	  

Kýpur	   	   0,09	   0,11	   0,11	   0,11	   0,14	   0,14	  

England	   0,10	   0,11	   0,10	   0,09	   0,09	   0,10	   0,13	  

Frakkland	   0,13	   0,12	   0,12	   0,12	   0,12	   0,12	   0,12	  

Pólland	   	   0,11	   0,10	   0,09	   0,11	   0,12	   0,12	  

Finnland	   0,09	   0,09	   0,10	   0,11	   0,11	   0,11	   0,12	  

Grikkland	   0,07	   0,06	   0,07	   0,07	   0,07	   0,07	   0,07	  

Lettland	   	   	   	   0,06	   0,08	   0,08	   0,07	  

Búlgaría	   	   	  	   	  	   0,06	   0,06	   0,07	   0,07	  

Ísland	   	   	   	   	   0,15	   0,12	   0,13	  
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Mynd	  36.	  Raforkuverð	  fyrir	  heimili	  með	  sköttum	  frá	  2002	  til	  2007	  (Eurostat,	  2007)	  

 

7.2.2 Raforkuverð	  fyrir	  iðnað	  innan	  Evrópska	  Efnahagssvæðisins	  

Ef	   skoðað	   er	   raforkuverð	   með	   sköttum	   frá	   1997	   til	   2000	   innan	   Evrópska	  

Efnahagssvæðisins	  hjá	  EU-‐15	  fyrir	  KWh	  af	  rafmagni,	  miðað	  við	  iðnað	  sem	  notar	  um	  2000	  

MWst	   á	   ári,	   þá	   lækkaði	   verðið	   töluvert	   eins	   og	   sjá	   má	   á	   mynd	   34.	   Árið	   2000	   var	  

raforkuverðið	  7%	   lægra	  en	  árið	  1997.	  Þessi	   verðþróun	  er	  merkileg	  þegar	  hún	  er	  borin	  

saman	  við	  þróun	  á	  raforkuverði	  heimilanna.	  Árið	  2000	  greiddi	  heimilisnotandi	  aðeins	  1%	  

lægra	  verð	  fyrir	  raforku	  miðað	  við	  árið	  1997.	  Á	  tímabilinu	  frá	  2000	  til	  2004	  er	  ekki	  jafn	  

stöðug	   þróun	   á	   verði.	   Munurinn	   milli	   raforkuverðs	   án	   skatta	   og	   raforkuverðs	   með	  

sköttum	  jókst	  vegna	  aukinnar	  skattlagningu	  á	  rafmagn.	  Raforkuverð	  hækkaði	  stöðugt	  frá	  

2004	  til	  ársins	  2007	  þrátt	  fyrir	  að	  skattlagning	  héldist	  nokkuð	  stöðug	  (Eurostat,	  2007).	  

Verðlag	  varð	  síðan	  allt	  að	  30%	  hærra	  en	  á	  fyrri	  áratug.	  Grunnverð,	  þ.e.	  verð	  án	  skatta	  

og	   annarra	   gjalda,	   fyrir	   orkunotkun	   í	   iðnaði	   jókst	   um	   24%	   á	   þessu	   tímabili.	   Verð	   sem	  

greitt	   var	   fyrir	   raforku	   í	   iðnaði	   var	   verulega	   lægra	   en	   það	   raforkuverð	   sem	   heimilin	  

greiddu,	   þar	   sem	   virðisaukaskattur	   er	   frádráttarbær.	   Mynd	   37	   horfir	   til	   þróunar	   á	  

raforkuverði	   fyrir	   iðnað.	   Raforkuverð	   er	   gefið	   upp	   í	   evrum	   og	   inniheldur	   öll	   gjöld	   og	  

skatta,	  fyrir	  utan	  virðisaukaskatt,	  sem	  kunna	  að	  gilda	  í	  einstaka	  löndum	  (Eurostat,	  2007).	  	  
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Mynd	  37.	  Iðnaður	  án	  virðisaukaskatts	  í	  EUR	  sem	  notar	  2000	  MWh	  á	  ári	  (Eurostat,	  2007)	  

Verðhækkun	  hjá	  iðnaði	  á	  einni	  kílóvattsstund	  á	  árunum	  1997	  til	  2007	  var	  hvað	  mest	  í	  

Hollandi,	   líkt	   og	   greina	   má	   í	   töflu	   5,	   en	   raforkuverð	   hækkaði	   þar	   í	   landi	   um	   82%.	  

Frakkland	  greindi	  hins	  vegar	  frá	  minniháttar	  verðlækkun	  á	  raforku	  um	  0,3%	  á	  þessu	  tíu	  

ára	  tímabili.	  Verðlækkunin	  átti	  sér	  einkum	  stað	  á	  seinni	  hluta	  tíunda	  áratugarins	  þar	  sem	  

verðið	  hélst	  nokkuð	  stöðugt	  seinustu	  fimm	  árin.	  Ef	  aðeins	  eru	  skoðuð	  árin	  2006	  og	  2007	  

má	  sjá	  að	  mesta	  verðhækkunin	  var	  um	  31,1%	   í	  Noregi	  en	   raforkuverð	  hefur	  þar	  verið	  

tiltölulega	   lágt.	   Raforkuverð	   hækkaði	   einnig	   í	   Möltu,	   26,2%	   og	   Slóvakíu,	   20,6%.	  

Raforkuverð	   í	  Danmörku	  hefur	  hins	  vegar	   lækkað	  á	  sama	  tímabili	  um	  11,9%	  (Eurostat,	  

2007).	  	  

Dreifni	   í	   raforkuverði	   fyrir	   iðnað	  hjá	  aðildarríkjum	  Evrópusambandsins	   spannar	  ekki	  

jafn	   breytt	   svið	   líkt	   og	   raforkuverð	   fyrir	   heimili	   gerir.	   Þrátt	   fyrir	   það	   er	   verð	   á	   bilinu	  

0,0443	   evrur	   á	   KWh	   án	   virðisaukaskatts	   í	   Lettlandi	   en	   0,1387	   evrur	   í	   Ítalíu	   (Eurostat,	  

2007).	  	  
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Tafla	  5.	  Raforkuverð	  fyrir	  iðnað	  sem	  inniheldur	  ekki	  skatta	  og	  notar	  2000	  MWst	  á	  ári	  (Eurostat,	  2007)	  

Evrur	   1997	   2002	   2003	   2004	   2005	   2006	   2007	  
EU-‐27	   	   	  	   	  	   	  	   0,08	   0,08	   0,09	  
EU-‐15	   0,05	   0,07	   0,07	   0,07	   0,08	   0,09	   0,09	  
Ítalía	   0,07	   0,10	   0,11	   0,10	   0,11	   0,12	   0,14	  
Kýpur	   	   0,09	   0,10	   0,08	   0,08	   0,11	   0,11	  
Holland	   0,04	   	  	   	   	   0,09	   0,10	   0,10	  
Lúxemborg	   0,05	   0,07	   0,07	   0,08	   0,09	   0,09	   0,10	  
England	   0,04	   0,06	   0,06	   0,05	   0,06	   0,08	   0,10	  
Belgía	   0,05	   0,08	   0,08	   0,08	   0,08	   0,10	   0,10	  
Slóvakía	   	   	   	   0,07	   0,07	   0,08	   0,09	  
Malta	   0,04	   0,07	   0,06	   0,06	   0,07	   0,07	   0,09	  
Noregur	   0,02	   0,04	   0,06	   0,05	   0,06	   0,06	   0,08	  
Danmörk	   0,04	   0,07	   0,08	   0,07	   0,07	   0,08	   0,07	  
Grikkland	   0,04	   0,06	   0,06	   0,06	   0,06	   0,07	   0,07	  
Svíþjóð	   0,03	   0,03	   0,07	   0,05	   0,05	   0,06	   0,06	  
Pólland	   	   0,06	   0,06	   0,05	   0,06	   0,06	   0,06	  
Frakkland	   0,04	   0,06	   0,06	   0,06	   0,06	   0,06	   0,06	  
Finnland	   0,03	   0,04	   0,06	   0,06	   0,06	   0,06	   0,06	  
Búlgaría	   	   	  	   	   0,04	   0,04	   0,05	   0,05	  
Lettland	   	   	  	   	  	   0,04	   0,04	   0,04	   0,04	  

 

Vegna	   breytinga	   á	   aðferðarfræðinni	   sem	   notuð	   er	   til	   að	   reikna	   raforkuverð	   innan	  

Evrópusambandsins	  frá	  og	  með	  2007,	  einungis	  er	  hægt	  að	  skoða	  tiltölulega	  stutt	  tímabil.	  

Engu	  að	  síður	  sýnir	  þessi	  stutti	  tími	  umtalsverðar	  sveiflur	  á	  verði.	  Gegnsæi	  orkuverðs	  er	  

nú	   tryggt	   innan	   ESB	   þar	   sem	   lönd	   innan	   sambandsins	   eru	   skyldug	   til	   að	   senda	   inn	  

upplýsingar	  um	  markaðshlutdeild,	  skilyrði	  fyrir	  sölu	  og	  verðlagningu.	  

Verðið	   sem	   sýnt	   er	   inniheldur	   verð	   á	   raforku,	   flutning,	   dreifingu	   sem	   og	   aðra	  

þjónustu	   vegna	   raforkukaupa.	   Verðið	   á	  mynd	   38	   inniheldur	   einnig	   skatta	   og	   sýnir	   því	  

lokaverð	  til	  neytenda	  á	  raforkumarkaði.	  Þar	  sem	  fyrirtæki	  og	  iðnaður	  geta	  yfirleitt	  fengið	  

virðisaukaskatt	   endurgreiddan	   eru	   verð	   fyrir	   fyrirtæki	   sýnd	   án	   virðisauka.	   Verð	   og	  

áreiðanleiki	   orkugjafans	   eru	   mikilvægir	   þættir	   í	   orkustefnu	   ríkja.	   Verð	   á	   raforku	   er	  

mikilvægt	  fyrir	  alþjóðlega	  samkeppnishæfni.	  Þar	  sem	  raforka	  felur	  í	  sér	  verulegan	  hluta	  

heildarkostnaðar	   orku	   til	   iðnaðar	   og	   þjónustufyrirtækja.	   Verðmyndun	   á	   raforku	   er	   að	  

einhverju	   leiti	   undir	   áhrifum	   frá	   öðrum	   orkugjöfum,	   nú	   nýlega	   hefur	   verð	   á	  

losunarvottorðum	  fyrir	  koltvísýring	  haft	  áhrif	  á	  raforkuverð	  (Evrópusambandið,	  2011).	  	  
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Mynd	  38.	  Raforkuverð	  fyrir	  heimili	  með	  árlega	  notkun	  sem	  er	  á	  milli	  2.900	  KWh	  og	  5.000	  KWh	  
(Eurostat,	  2011)	  

Verð	   til	   iðnaðar	  hefur	   í	   flestum	  tilfellum	  hækkað	  á	   tímabilinu	   frá	  2008	  og	   til	  2010	   í	  

þeim	  löndum	  sem	  borin	  eru	  saman	  á	  mynd	  39.	  Hækkunin	  var	  hvað	  mest	  2009	  og	  hefur	  í	  

sumum	  tilfellum	  verðið	  lækkað	  aftur	  lítilega	  frá	  2009	  til	  2010.	  	  
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Mynd	  39.	  Raforkuverð	  til	  iðnaðar	  2010	  til	  2008	  sem	  notar	  á	  milli	  900	  MWst	  og	  2.000	  MWst	  án	  skatta	  
(Eurostat,	  2011)	  

Þökk	   sé	   hagstæðum	   náttúruaðstæðum	   á	   Íslandi	   er	   meðalkostnaður	   við	  

orkuframleiðslu	   lægri	  en	  almennt	  þekkist	   í	  Evrópu.	  Hins	  vegar	  gerir	  einangrun	   íslenska	  

markaðarins	   og	   fjarlægðin	   frá	   öðrum	   raforkumörkuðum	   það	   að	   verkum	   að	   söluverð	  

raforku	   getur	   ekki	   verið	   hið	   sama.	   Lagning	   sæstrengs	   gæti	   því	   leitt	   til	   umtalsverðrar	  

hækkunar	   á	   raforkuverði	   til	   stóriðju	   þrátt	   fyrir	   flutningskostnað	   og	   þann	   afslátt	   sem	  

gefin	   væri	   af	   raforkuverði	   í	   Evrópu.	   Við	   hækkandi	   raforkuverð	   á	   Íslandi	   myndi	   fjöldi	  

hagkvæmra	   virkjunarkosta	   aukast	   í	   samræmi	   við	   hærra	   raforkuverð.	   Framboð	   raforku	  

væri	  því	  meira	  og	  arðsemi	  raforkufyrirtækja	  myndi	  batna	  verulega.	  Leggjast	  myndi	  af	  sú	  

stefna	   sem	   hefur	   verið	   ríkjandi	   á	   Íslandi	   að	   selja	   raforku	   nærri	   kostnaðarverði.	  
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Endurspeglast	   sú	   stefna	  meðal	   annars	   í	   sögulega	   lágum	  arðsemistölum	  Landsvirkjunar	  

sem	  hafa	  verið	  á	  bilinu	  3%	  til	  6%	  að	  meðaltali	  (Páll	  Harðarsson,	  1998;	  Sjónarrönd,	  2009;	  

Gamma,	  2011).	  

7.2.3 Stundarmarkaðir	  

Nord	   Pool	   markaðurinn	   hóf	   starfsemi	   sína	   1993	   og	   var	   þá	   Noregur	   eina	   svæðið	   á	  

markaðinum.	   Svíþjóð	  bættist	   við	   í	   Janúar	  1996	  og	  Finnland	  var	   tekið	   inn	   í	  mars	  1999.	  

Vestur-‐Danmörk	  varð	  að	  sér	  verðsvæði	  innan	  markaðarins	  í	  júlí	  1999.	  Millilandatollar	  á	  

milli	  Noregs	  og	  Svíþjóðar	  minnka	  verslun	  á	  milli	  landamæra.	  En	  án	  flutnings-‐takmarkana	  

myndi	  verðið	  vera	  það	  sama	  í	  Finnlandi,	  Noregi	  og	  Svíþjóð	  en	  hærra	  í	  Danmörku.	  Ekki	  er	  

skylda	   að	   taka	   þátt	   í	   stundarmarkaði	   en	   aðeins	   um	   25%	   af	   allri	   raforku	   sem	   er	   seld	   í	  

Noregi	  og	  Svíþjóð	  fara	  í	  gegnum	  Nord	  Pool,	  restin	  er	  seld	  með	  tvíhliða	  samningum.	  Samt	  

sem	  áður	  gegnir	  markaðurinn	  mikilvægu	  hlutverki	  þar	  sem	  að	  stundarverð	  á	  raforku	  er	  

mikilvægt	   viðmið	   þegar	   verið	   er	   að	   semja	   um	   tvíhliða	   samninga.	   Nord	   Pool	   sendir	  

upplýsingar	  til	  allra	  þátttakanda	  varðandi	  hvaða	  svæði	  er	  verið	  að	  bjóða	  í	  næstkomandi	  

viku	  út	  frá	  upplýsingum	  frá	  kerfisstjóra	  í	  Noregi.	  Þátttakendur	  senda	  inn	  boð	  sín	  til	  Nord	  

Pool	  sem	  sýnir	  hversu	  mikið	  þeir	  eru	  tilbúnir	  að	  kaupa	  og	  selja	  á	  mismunandi	  verðum	  og	  

á	  hvaða	  svæðum.	  Þátttakendur	  vita	  því	  ekki	  á	  hvaða	  verði	  þeir	  munu	  eiga	  viðskipti	  á	  fyrr	  

en	  allir	  þátttakendur	  hafa	  sent	   inn	  sín	  boð	  og	   jafnvægisverð	  hefur	  verið	   fundið.	  Þegar	  

verðið	   er	   reiknað	  út,	   fær	  hver	   aðili	  magngengi	   sem	  er	   í	   samræmi	   við	  þeirra	  boð	   (Erik	  

Hjalmarsson,	  2000).	  	  

Eignarhald	   orkufyrirtækja	   í	   Noregi	   1998	   er	   að	   mestu	   leyti	   í	   höndum	   sveitarfélaga,	  	  

53%,	  og	  ríkiseign,	  39%,	  en	  einkaaðilar	  eiga	  aðeins	  lítinn	  hluta	  eða	  um	  8%.	  Þrátt	  fyrir	  að	  

eignarhald	  sé	  hjá	  sveitarfélögum	  og	  ríki	  er	  margt	  sem	  bendir	  til	  þess	  að	  samkeppni	  hafi	  

farið	   vaxandi	   á	   norskum	   orkumarkaði.	   Mikil	   fjölgun	   hefur	   til	   að	   mynda	   orðið	   á	  

fyrirtækjum	   sem	   selja	   orku	   út	   fyrir	   sitt	   eigið	   dreifisvæði.	   Jafnframt	   hefur	   bilið	   á	   milli	  

heildsöluverðs	   og	   verðs	   til	   neytenda	   minnkað	   sem	   og	   verðmunur	   milli	   landshluta	  

(Johansen,	  2000).	  
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8 Virðismat	  fyrirtækja	  

8.1 Kennitölugreining	  
Ársreikningar	   eru	   mikilvægir	   þegar	   kemur	   að	   greiningu	   fyrirtækis.	   Til	   að	   greina	  

ársreikninga	   verða	   notaðar	   kennitölur	   sem	   eru	   unnar	   upp	   úr	   ársreikningum.	  

Kennitölurnar	   eru	   notaðar	   til	   að	   fylgjast	   með	   árangri	   í	   fjármálum	   fyrirtækja	   og	   bera	  

stærðirnar	  saman	  við	  önnur	  fyrirtæki.	  Kennitala	  hefur	  hins	  vegar	  takmakaða	  þýðingu	  ein	  

og	   sér.	   Samanburður	   (e.benchmark)	   við	   önnur	   fyrirtæki	   og	   þá	   sérstaklega	   fyrirtæki	   í	  

sömu	  atvinnugrein	  gefur	  gleggri	  mynd	  af	  stöðu	  fyrirtækja.	  Farið	  verður	  því	  í	  láréttan	  og	  

lóðréttan	  samanburð	  á	  raforkufyrirtækjunum.	  Láréttur	  samanburður	  er	  þegar	  borin	  eru	  

saman	   nokkur	   ár	   hjá	   ákveðnu	   fyrirtæki.	   Lóðréttur	   samanburður	   er	   hins	   vegar	   þegar	  

fyrirtæki	  í	  sömu	  starfsgrein	  eru	  borin	  saman	  (Koller,	  2005).	  	  

Kennitölur	  koma	  að	  notum	  við	  að	  velja	  markmið	  og	   leiðir	  við	  áhættustjórnun.	  Með	  

notkun	  kennitalna	  fáum	  við	   ítarlegri	  mynd	  af	  stöðu	  fyrirtækja	  og	  getur	  það	  gefið	  góða	  

nálgun	   á	   virði	   fyrirtækis	   sem	  ekki	   hefur	   opinbert	  markaðsvirði.	   Erfitt	   getur	   hins	   vegar	  

reynst	  að	  bera	  saman	  einstakar	  kennitölur	  fyrirtækja	  í	  ólíkum	  atvinnugreinum.	  Þar	  sem	  

kennitölur	  geta	  haft	  takmarkanir	  vegna	  ólíkra	  reiknisskilaaðferða,	  rekstrarumhverfis	  sem	  

og	  þar	  sem	  þetta	  eru	  oft	  matskenndar	  stærðir	  (Koller,	  2005).	  

Þær	  kennitölur	  sem	  best	  er	  að	  nota	  eru	  þær	  sem	  byggja	  á	  heildarvirði	   fyrirtækis	  og	  

fjármagnsskipan	   breytir	   ekki	  matinu.	   Hagnaður	   og	   bókfært	   eigið	   fé	   eru	   því	   ekki	   góðir	  

mælikvarðar	   nema	   verið	   sé	   að	  meta	   fyrirtæki	  með	  mjög	   líka	   fjármagnsskipan	   (Koller,	  

2005).	  	  

8.2 Greiðsluhæfi	  
Segir	   til	   um	   getu	   fyrirtækisins	   til	   að	   greiða	   skammtímaskuldir	   en	   þeir	   sem	   skoða	  

greiðsluhæfi	  fyrirtækis	  eru	  lánadrottnar.	  Mikilvægt	  er	  að	  greiðsluhæfi	  fyrirtækis	  sé	  gott	  

til	  að	  ná	  betri	  kjörum	  í	  viðskiptum.	  Fyrirtæki	  þurfa	  að	  skoða	  fjármagn	  til	  langs	  tíma	  þar	  

sem	  lán	  til	  skamms	  tíma	  eru	  ekki	  lausn.	  Fyrirtæki	  getur	  því	  lent	  í	  vanskilum	  ef	  það	  hefur	  

ekki	  nógu	  sterka	  lausafjárstöðu	  (Árni	  Vilhjálmsson,	  1990).	  

8.2.1 Lausafjárhlutfall	  

Lausafjárhlutfall	   (e.	   quick	   ratio)	   sýnir	   getu	   fyrirtækis	   til	   að	   inna	   af	   hendi	   nauðsynlegar	  

greiðslur	   næstu	   tólf	   mánuði	   með	   veltufjármunum.	   Útreikningur	   lausafjárhlutfalls	   er	  



 76 

sveigjanlegur.	  Birgðir	  eru	  yfirleitt	  dregnar	  frá,	  enda	  eru	  þær	  ekki	  alltaf	  auðseljanlegar	  og	  

hreyfast	   jafnvel	   lítið.	   Fyrirframgreiddur	   kostnaður	   getur	   einnig	   verið	   dreginn	   frá.	   Hins	  

vegar	  getur	  verið	  að	  ekkert	  sé	  dregið	  frá,	  ef	  heimildir	  eru	  fyrir	  því	  að	  hægt	  sé	  að	  breyta	  

birgðunum	  hratt	  og	  örugglega	  í	  lausafé	  (Damodaran,	  2002;	  Arion,	  e.d.).	  
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Við	  útreikning	  á	  lausafjárhlutfalli	  síðar	  í	  ritgerðinni	  verða	  einungis	  birgðir	  dregnar	  frá	  

veltufjármunum.	  	  

8.3 Skuldsetning	  
Kennitölur	   fyrir	   skuldsetningu	   meta	   getu	   fyrirtækisins	   til	   að	   takast	   á	   við	   rekstrartap	  

vegna	  veðlækkunar	  á	  fjármunum	  eða	  samdráttar	   í	  eftirspurn.	  Einnig	  er	  hægt	  að	  greina	  

vöxt	   fyrirtækisins	   út	   frá	   þessum	   kennitölum	   þegar	   skoðað	   er	   langt	   tímabil	   (Árni	  

Vilhjálmsson,	  1990).	  	  

8.3.1 Eiginfjárhlutfall	  

Eiginfjárhlutfallið	  (e.	  equity	  ratio)	  sýnir	  fjárhagslegan	  styrk	  fyrirtækis.	  Kennitalan	  gefur	  til	  

kynna	   hversu	   vel	   fyrirtæki	   er	   í	   stakk	   búið	   til	   að	  mæta	  mótbyr	   án	   þess	   að	   skerðingar	  

skuldbindinga	   sé	   nauðsynleg.	   Hún	   sýnir	   hversu	   hátt	   eigið	   fé	   er	   í	   hlutfalli	   við	  

heildarfjármagn	  fyrirtækis.	  Því	  hærra	  sem	  eiginfjárhlutfallið	  er	  því	  meiri	  er	  fjárhagslegur	  

styrkur	   fyrirtækis	   talinn	   vera.	   Skuldarhlutfall	   fyrirtækis	   er	   hægt	   að	   greina	   með	  

eiginfjárhlutfalli	   þar	   sem	   summan	   af	   eiginfjárhlutfalli	   og	   skuldarhlutfalli	   er	   jafnt	   og	   1	  

(Arion,	  e.d.;	  Árni	  Vilhjálmsso,	  1990).	  	  
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8.3.2 Skuldarþekja	  

Skuldarþekja	  (e.	  cash	  debt	  coverage	  ratio)	  segir	  til	  um	  hversu	  mörg	  ár	  EBITDA	  ársins	  er	  

að	  greiða	  upp	  langtímaskuldir	  fyrirtækis	  án	  þess	  að	  tekið	  sé	  tillit	  til	  vaxtagreiðslna	  sem	  

kunna	   að	   falla	   á	   þær.	   Þegar	   skuldarþekja	   er	   reiknuð	   þá	   eru	   langtímaskuldir	   einungis	  

teknar	  með	   í	   reikninginn.	  Er	  þetta	  vegna	  þess	  að	  gert	  er	  ráð	  fyrir	  að	  allar	  skammtíma-‐

skuldir	  fyrirtækis	  séu	  rekstrartengdar.	  	  
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Skuldarþekja	   fyrirtækja	   hækkar	   yfirleitt	   töluvert	   við	   yfirtökur	   á	   öðrum	   fyrirtækjum,	  

sérstaklega	   þegar	   þær	   eiga	   sér	   stað	   þegar	   vel	   er	   liðið	   á	   árið.	   Þetta	   er	   meðal	   annars	  

vegna	   þess	   að	   þá	   er	   EBITDA	   hins	   yfirtekna	   fyrirtækis	   ekki	   tekin	   að	   fullu	  með	   í	   rekstri	  

fyrirtækisins	  það	  árið.	  Skuldir	  eru	  hins	  vegar	  jafn	  miklar	  og	  ef	  yfirtakan	  hefði	  átt	  sér	  stað	  

í	  ársbyrjun	  (Brigham	  og	  Houston,	  2007;	  Bodie	  o.fl.,	  2009).	  

8.4 Nýting	  fjármagns	  
Mikilvægt	  er	   fyrir	   stjórnendur	  að	   sjá	  hvernig	   fyrirtækið	  nýtir	  eignir	   sínar	  og	   til	   þess	  er	  

hægt	  að	  nota	  kennitölur	  um	  fjárnýtingu	  fyrirtækis.	  Kostnaður	  líkt	  og	  vaxtagjöld	  af	  lánsfé	  

og	  krafa	  eiganda	  um	  ávöxtun	  fylgir	  nýtingu	  fjármagns	  fyrirtækis.	  Ef	  eignir	  eru	  of	  margar,	  

þýðir	   það	   að	   fjármagnskostnaður	   verður	   hár	   og	   hagnaður	   því	   lægri.	   Hins	   vegar	   ef	  

heildareignir	   eru	   lágar	   þá	   verður	   fyrirtækið	   af	   arðbærri	   sölu	   (Brigham	   og	   Houston,	  

2007).	  

8.4.1 Veltuhraði	  eigna	  

Víðtækasta	  kennitalan	  um	  nýtingu	  fjármagns	  er	  veltihraði	  eigna	  (e.	  asset	  turnover	  ratio).	  

Sýnir	   hún	   hversu	   vel	   tekist	   hefur	   að	   nýta	   eignir	   sínar	   við	   öflun	   rekstrartekna	   (Árni	  

Vilhjálmsson,	  1990).	  
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Kennitalan	   sýnir	   hvað	   fjárfesting	   í	   eignum	   gefur	   af	   sér	   í	   tekjum.	   Notað	   er	   til	   þess	  

meðaltal	  heildareigna	  (Brigham	  og	  Houston,	  2007).	  Gott	  er	  að	  nota	  þessa	  kennitölu	  til	  

samanburðar	   við	   félög	   í	   sömu	   atvinnugrein	   (Deloitte,	   e.d.).	   Tilhneigingin	   er	   sú	   að	  

fyrirtæki	  með	  lága	  hagnaðarprósentu	  hafa	  háan	  veltuhraða	  eigna	  og	  öfugt,	  að	  öllu	  jöfnu	  

er	  betra	  að	  hafa	  hærri	  veltuhraða.	  Þessi	  kennitala	  er	  gagnleg	  til	  að	  kanna	  hvort	  fyrirtæki	  

í	  vexti	  fái	  í	  raun	  vaxandi	  tekjur	  í	  hlutfalli	  við	  sölu	  (Investopedia,	  e.d.).	  	  

8.4.2 EBITDA	  framlegð	  

EBITDA	   framlegð	   er	   einnig	   kallað	   framlegðarhlutfall	   rekstrar	   (e.	   contribution	   ratio).	  

Kennitalan	   þykir	   gefa	   vel	   til	   kynna	   hverju	   reksturinn	   skilar.	   Hún	   sýnir	   hlutfallslegan	  
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rekstrarkostnað	   sem	   fylgir	   rekstri	   fyrirtækis	   og	   hversu	   skilvirkt	   fyrirtækið	   er.	   Þessi	  

kennitala	   segir	   til	   um	   hversu	   hátt	   hlutfalli	   rekstrartekna	   fyrirtækið	   þarf	   að	   skila	   til	   að	  

standa	  undir	  fjármagnskostnaði,	  sköttum	  og	  hagnaði	  til	  eigenda.	  EBITDA	  framlegð	  getur	  

því	  verið	  þægileg	  kennitala	  til	  að	  bera	  saman	  mismunandi	  fyrirtæki	  í	  sama	  atvinnuvegi.	  

Fyrirtæki	  með	  litla	  fjárfestingu	  eru	  yfirleitt	  með	  lægri	  EBITDA	  framlegð	  en	  fyrirtæki	  með	  

mikla	  fjárfestingu.	  Að	  lokum	  getur	  framlegð	  EBITDA	  gefið	  mynd	  af	  vexti	  fyrirtækis	  þegar	  

nokkur	   ár	   eru	   skoðuð	   hjá	   sama	   fyrirtæki	   (Deloitte,	   e.d.;	   Brigham	   og	   Houston,	   2007;	  

Íslandsbanki,	  2003).	  
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8.5 Arðsemi	  
Mikilvæg	   vísbending	   um	   hagkvæmni	   fyrirtækja	   er	   arðsemi	   fjármagns	   í	   rekstri	   þeirra.	  

Sterk	  vísbending	  um	  samkeppnishæfni	  þeirra	  má	  síðan	  sjá	  með	  samanburði	  á	  arðsemi	  

fyrirtækja	   í	   sömu	   grein	   (Sjónarrönd,	   2009).	   Til	   að	   mæla	   arðsemi	   fyrirtækja	   þá	   eru	  

notaðar	  kennitölurnar	  arðsemi	  heildareigna	  og	  arðsemi	  eiginfjár.	  	  

Þegar	  arðsemi	  opinberra	  fyrirtækja	  er	  metin	  þarf	  að	  skoða	  hvort	  áhrif	  starfseminnar	  

skapi	   arð	   fyrir	   eigandann,	  þjóðfélagið	  eða	   sveitafélagið	  á	   annan	  hátt.	   Eðlilegt	   gæti	  því	  

þótt	  að	  arðsemiskrafan	  mundi	  lúta	  öðrum	  lögmálum	  en	  að	  hámarka	  arðsemi	  fyrirtækis.	  

Markmiðið	  væri	  því	  að	  hámarka	  arð	  eigandans	  þegar	  skoðuð	  er	  heildarmyndin.	  Áhrifin	  

gætu	   til	   að	  mynda	  birst	   í	   auknum	  skatttekjum	  og	  annars	   konar	  þjóðhagslegum	  ábata,	  

vegna	  aukinna	  lífsgæða	  sem	  þjónustan	  hefur	  í	  för	  með	  sér.	  Fyrirtækin	  sem	  um	  ræðir	  eru	  

til	   dæmis	   skólar,	   heilsustofnanir,	   fyrirtæki	   í	   vegagerð	   og	   rafmagnsveitur	   (Fjárlaga	   og	  

hagsýslustofnun,	  1986).	  

8.5.1 Arðsemi	  heildareigna	  (ROA)	  

Kennitalan	  arðsemi	  heildareigna	  (e.	  return	  on	  total	  assets)	  er	  sú	  kennitala	  sem	  mest	  er	  

notuð	   til	   að	   mæla	   arðsemi	   fyrirtækja.	   Kennitalan	   mælir	   almenna	   arðsemi	   og	   hver	  

ávöxtun	  heildarfjárfestingar	  er	   í	   fyrirtækinu.	  Segir	  hún	   til	  um	  hvernig	   fyrirtækinu	   tekst	  

að	   ávaxta	   þá	   fjármuni	   sem	  eru	   bundnir	   í	   því,	   án	   tillits	   til	   hvernig	   þau	   eru	   fjármögnuð	  

(Barney	  og	  Hesterly,	  2008).	  
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Meðaltal	  heildareigna	   fyrirtækis	  yfir	  árið	  er	  oftast	  notað	   í	  nefnara	  þegar	   reiknuð	  er	  

arðsemi	  heildareigna.	  Verður	  sá	  útreikningur	  einnig	  notaður	  í	  næsta	  kafla.	  	  	  

8.5.2 Arðsemi	  eiginfjár	  (ROE)	  	  

Önnur	   aðferð	   við	   mat	   á	   arðsemi	   er	   arðsemi	   eiginfjár	   (e.	   return	   on	   equity).	   Segir	  

kennitalan	  til	  um	  hversu	  vel	   fyrirtæki	  tekst	  að	  ávaxta	  það	  fjármagn	  sem	  eigendur	  hafa	  

bundið	   í	   því.	   Arðsemi	   eiginfjár	   ræðst	   einkum	  af	   tveimur	  hlutum.	  Annars	   vegar	   hversu	  

stór	  hlutur	  fjármögnunar	  fyrirtækis	  er	  í	  formi	  eiginfjár.	  Hins	  vegar	  hversu	  vel	  fyrirtækið	  

nýtir	  þá	   fjármuni	  sem	  í	  því	  eru	  bundnir.	  Þessi	  aðferð	  tekur	  ekki	   tillit	   til	   skuldarhlutfalls	  

fyrirtækis	  og	  þarf	  því	  að	  vera	  vandlega	  túlkuð	  (Bodie	  o.fl.,	  2009;	  Damodaran,	  2002).	  
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Líkt	  og	  í	  arðsemi	  heildareignar	  er	  nefnarinn	  meðaltal	  yfir	  ákveðið	  tímabil,	  yfirleitt	  ár.	  	  

8.5.3 Hagnaðarhlutfall	  

Hagnaðarhlutfall	  (e.	  profit	  margin	  on	  sales	  ratio)	  segir	  til	  um	  hve	  arðsamur	  reksturinn	  er	  

og	  gefur	  vísbendingu	  um	  hæfni	  fyrirtækis	  til	  að	  stunda	  starfsemi	  sína.	  	  
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Ef	   útkoman	   er	   lág	   samanborið	   við	   viðmiðunarfyrirtæki	   þá	   gæti	   það	   stafað	   af	   lágri	  

álagningu	  eða	  of	  háum	  kostnaði	  miðað	  við	  sambærileg	  fyrirtæki.	  Aukin	  vaxtagjöld	  vegna	  

hærri	   skulda	   getur	   lækkað	   hagnaðarprósentuna	   þar	   sem	   vaxtagjöld	   lækka	   hagnað	   en	  

salan	  breytist	  ekki.	  Lág	  hagnaðarprósenta	  þarf	  hins	  vegar	  ekki	  að	  stafa	  af	  erfiðleikum	  í	  

rekstri	  (Brigham	  og	  Houston,	  2007;	  Arion	  e.d.).	  
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9 Greining	  ársreikninga	  raforkufyrirtækja	  

Í	  þessum	  kafla	  eru	  ársreikningar	  sex	  raforkufyrirtækja	  skoðaðir	  frá	  árinu	  2000	  til	  2010.	  

Þessi	   fyrirtæki	   eru	   Rarik,	   Landsvirkjun,	   Orkuveita	   Reykjavíkur,	   HS	   Orka,	   Orkubú	  

Vestfjarða	  og	  HS	  Veitur.	  Fyrirtækin	  voru	  valin	  þar	  sem	  þau	  eru	  lóðrétt	  samþætt	  fyrirtæki	  	  

og	  rekstrarsvið	  þeirra	  spannar	  því	  fleira	  en	  eitt	  svið	  raforkumarkaðarins.	  	  

Þegar	  ársreikningarnir	  eru	   skoðaðir	  þarf	  að	   taka	   tillit	   til	   efnahagshrunsins	   í	  október	  

2008	   sem	   setur	  mark	   sitt	   á	   ársreikningana	  það	   ár	   og	   næstu	   ár	   þar	   á	   eftir.	   Áhrifin	  má	  

helst	  sjá	  í	  aukinni	  skuldsetningu	  og	  í	  sumum	  tilfellum	  ófullnægjandi	  arðsemi.	  	  

Starfrækslugjaldmiðill	   Landsvirkjunar	   hefur	   verið	   í	   dollurum	   frá	   og	   með	   ársbyrjun	  

2008.	  Við	  þessa	  greiningu	  hefur	  uppgjörið	  verið	   fært	  yfir	   í	  krónur	  til	  að	  auðvelda	  allan	  

samanburð	  og	  til	  þess	  var	  notað	  meðalgengi	  dollara	  fyrir	  hvert	  uppgjörsár.	  	  

Mikið	  var	  um	  sameiningar	   raforkufyrirtækja	  upp	  úr	  aldamótunum.	   Í	  kjölfari	  þessara	  

sameininga	   lá	   fyrir	   að	   skilja	   þurfi	   samkeppnishluta	   starfsemi	   raforkufyrirtækja	   frá	  

einkaleyfishluta.	  Rarik	  gerði	  það	  með	  stofnun	  Orkusölunnar	  í	  ársbyrjun	  2008.	  Hitaveitu	  

Suðurnesja	   var	   einnig	   skipt	   upp	   í	   HS	   Orku	   og	   HS	   Veitur	   í	   ársbyrjun	   2008.	   Öll	  

raforkufyrirtækin	   hafa	   því	   lokið	   við	   að	   skipta	   fyrirtækjunum	   upp	   fyrir	   utan	   Orkuveitu	  

Reykjavíkur.	  	  	  

Til	   að	  meta	   stöðu	   raforkufyrirtækjanna	  er	   hér	   farið	   yfir	   helstu	   tölur	   úr	   rekstrar-‐	   og	  

efnahagsreikningum	   þeirra.	   Kennitölur	   eru	   notaðar	   til	   að	   skoða	   hver	   þróun	  

fyrirtækjanna	  hefur	  verið.	  Einnig	  eru	  þær	  notaðar	   til	  að	  bera	   raforkufyrirtækin	  saman.	  

Ályktanir	   verða	   síðan	  dregnar	  út	   frá	  þessum	  upplýsingum.	  Hafa	  ber	   í	  huga	  við	   skoðun	  

rekstrarreikninga	   að	   uppgjör	   byggist	   á	   hlutlægum	   gögnum	  um	   viðskipti	   liðins	   tíma	   og	  

reglum	  um	  bókun	  þeirra.	  	  

Breyting	  varð	  á	  ársreikningum	  frá	  2008,	  en	  þær	  breytingar	  voru	  ekki	  teknar	  með	  þar	  

sem	  markmiðið	  með	  rannsókninni	  var	  að	  bera	  saman	  samskonar	  tölur	  á	  árunum	  200	  til	  

2010.	  Gefur	  það	  skýrari	  mynd	  af	  breytingum	  á	  rekstri	  og	  þróun	  fyrirtækjanna.	  	  

9.1 Helstu	  tölur	  úr	  ársreikningum	  raforkufyrirtækjanna	  

9.1.1 Rekstrartekjur	  

Rekstrartekjur	   raforkufyrirtækjanna	   voru	   færðar	   til	   verðlags	   árs	   2010	   miðað	   við	  

meðaltal	   vísitölu	   neysluverð	   líkt	   og	   sjá	   má	   á	   mynd	   40.	   Landsvirkjun	   er	   með	   mestu	  
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tekjurnar	  og	  hafa	  þær	  aukist	  jafnt	  og	  þétt	  frá	  árinu	  2007.	  Þegar	  tekjur	  á	  tímabilinu	  2000	  

til	  2010	  eru	  skoðaðar	  má	  sjá	  að	  þær	  hafa	  aukist	  verulega	  hjá	  Landsvirkjun	  og	  Orkuveitu	  

Reykjavíkur.	  Ástæða	  þessarar	  miklu	  aukningar	  er	  meðal	  annars	  vegna	  nýrra	  virkjana	  sem	  

fyrirtækin	  hafa	  tekið	  í	  notkun.	  Samanlagðar	  tekjur	  HS	  Orku	  og	  HS	  Veitu	  eru	  þó	  hærri	  en	  

tekjur	  HS	  Orku	  voru	  fyrir	  skiptingu	  fyrirtækisins	  árið	  2008.	  	  

 

Mynd	  40.	  Tekjur	  raforkufyrirtækja	  á	  verðlagi	  ársins	  2010	  (Landsvirkjun,	  2001-‐2011;	  Orkubú	  Vestfjarða,	  
2001-‐2011;	  HS	  Veitur,	  2001-‐2011;	  HS	  Orka,	  2001-‐2011;	  Orkuveita	  Reykjavíkur,	  2001-‐2011;	  Rarik,	  
2001-‐2011)	  

Raforkufyrirtækin	   hafa	   öll	   meirihluta	   tekna	   sinna	   af	   raforkusölu.	   Hefur	   þetta	   verið	  

raunin	  bæði	  fyrir	  og	  eftir	  að	  samkeppnin	  var	  gefin	  frjáls.	  Sala	  á	  heitu	  vatni	  er	  hins	  vegar	  

einnig	  hátt	  hlutfall	   tekna	  hjá	  Orkuveitu	  Reykjavíkur,	  HS	  Veitum	  og	  Orkubúi	  Vestfjarða.	  

Líkt	  og	  sjá	  á	  mynd	  41,	  af	  samanburði	  á	  tekjum	  fyrirtækja	  2002	  og	  2010,	  eru	  fyrirtækin	  í	  

auknum	  mæli	  farin	  að	  skipta	  þeim	  eftir	  uppruna	  í	  ársskýrslum	  sínum.	  Hins	  vegar	  á	  það	  

ekki	   við	   um	   öll	   fyrirtækin	   líkt	   og	   greina	   má	   hjá	   Orkubúi	   Vestfjarða	   og	   Orkuveitu	  

Reykjavíkur.	  	  
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Mynd	  41.	  Samsetning	  tekna	  raforkufyrirtækjanna	  árin	  2002	  og	  2010	  (Landsvirkjun,	  2011;	  Orkubú	  
Vestfjarða,	  2011;	  HS	  Veitur,	  2011;	  HS	  Orka,	  2011;	  Orkuveita	  Reykjavíkur,	  2011;	  Rarik,	  2011;	  
Lands-‐virkjun,	  2003;	  Orkubú	  Vestfjarða,	  2003;	  HS	  Veitur,	  2003;	  HS	  Orka,	  2003;	  Orkuveita	  Reykja-‐
víkur,	  2003;	  Rarik,	  2003)	  

Heildartekjuaukning	  allra	  raforkufyrirtækja	  sem	  skoðuð	  eru	  hefur	  margfaldast	  um	  3,3	  

á	  árunum	  2000	  til	  2010.	  Vísitala	  neysluverðs	  hefur	  hins	  vegar	  aðeins	  hækkað	  um	  0,83%	  

á	  sama	  tímabili.	  Tekjuaukningin	  var	  mest	  um	  33,9%	  frá	  árunum	  2007	  til	  2008	  og	  má	  að	  

miklu	  leyti	  skýra	  aukninguna	  af	  aukinni	  framleiðslu	  sem	  seld	  hefur	  verið	  stóriðju.	  Aukin	  

sala	  til	  stóriðju,	  sameiningar	  fyrirtækja	  og	  gjaldskrárhækkanir	  eru	  að	  öllum	  líkindum	  þeir	  

þættir	  sem	  hafa	  aukið	  heildartekjur	  raforkufyrirtækjanna	  á	  árunum	  frá	  2000	  til	  2010.	  	  

Tekjur	  af	  raforkusölu	  og	  dreifingu	  sem	  hlutfall	  af	  heildartekjum	  raforkufyrirtækjanna	  

eru	   sýndar	   á	  mynd	   42.	   Hefur	   hlutfallið	   ýmist	   haldist	   í	   stað	   eða	  minnkað.	   Hægt	   er	   að	  

útskýra	  hluta	  af	  minnkuninni	  með	  því	  að	  áður	  fyrr	  var	  tekjum	  ekki	  skipt	  eftir	  uppruna,	  

líkt	   og	   enn	   er	   raunin	   hjá	   Orkuveitu	   Reykjavíkur.	   Breytingarnar	   á	   lagaumhverfi	  

raforkufyrirtækjanna	  hafa	  því	  orðið	   til	  þess	  að	  auka	  gegnsæi	   í	   tekjuöflun	   í	  ársskýrslum	  

raforkufyrirtækjanna.	  	  	  
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Mynd	  42.	  Raforkusala	  og	  dreifing	  sem	  hlutfall	  af	  heildartekjum	  raforkufyrirtækjanna	  (Landsvirkjun,	  
2001-‐2011;	  Orkubú	  Vestfjarða,	  2001-‐2011;	  HS	  Veitur,	  2001-‐2011;	  HS	  Orka,	  2001-‐2011;	  Orkuveita	  
Reykjavíkur,	  2001-‐2011;	  Rarik,	  2001-‐2011)	  

9.1.2 Tekjuaukning	  milli	  ára	  

Mesta	  aukning	  á	  heildartekjum	  er	  hjá	  Landsvirkjun	  árið	  2010	  líkt	  og	  sjá	  má	  á	  mynd	  43,	  

þar	   sem	   tekjuaukningin	   er	   26%	   í	   stað	   um	   7%	   samdráttar	   ári	   áður.	   Hækkunin	   hjá	  

Landsvirkjun	   skýrist	   einkum	   af	   hærra	   raforkuverði	   til	   álfyrirtækja	   vegna	   hækkunar	   á	  

heimsmarkaðsverði	  á	  áli.	  	  

 

Mynd	  43.	  Tekjuaukning	  milli	  ára	  í	  prósentum	  (Landsvirkjun,	  2001-‐2011;	  Orkubú	  Vestfjarða,	  2001-‐2011;	  
HS	  Veitur,	  2001-‐2011;	  HS	  Orka,	  2001-‐2011;	  Orkuveita	  Reykjavíkur,	  2001-‐2011;	  Rarik,	  2001-‐2011)	  
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Aukin	   raforkuvinnsla	   skýrir	   tekjuaukninguna	   hjá	   HS	   Orku	   2001	   og	   2002.	   Miklar	  

sveiflur	   voru	  einnig	   árið	  2008	  en	  þá	   voru	   veitur	   fyrirtækisins	   fluttar	   í	   sér	   fyrirtæki,	  HS	  

Veitur.	   Miklar	   breytingar	   voru	   á	   því	   hversu	  mikið	   tekjurnar	   jukust	   hjá	   Landsvirkjun	   á	  

árunum	  2009	  og	  2010	  en	  gengisbreytingar	  höfðu	  þar	  mikil	  áhrif.	  Þessar	  breytingar	  eru	  

að	   öllum	   líkindum	   vegna	   sveiflna	   á	   álverði,	   gengi	   og	   uppreiknuðu	   verði	   á	   afleiðum.	  

Aukning	   var	   einnig	   hjá	   Landsvirkjun	   árið	   2008	   um	   74%	   sem	   má	   rekja	   til	  

Kárahnjúkavirkjunar.	   Mikill	   munur	   var	   á	   tekjuaukningu	   árið	   2006	   hjá	   Rarik	   en	   þá	   var	  

verið	   að	   breyta	   fyrirtækinu	   úr	   ríkisfyrirtæki	   yfir	   í	   opinbert	   hlutafélag.	   Samanburður	  

verður	  því	  ávallt	  erfiður	  fyrir	  Rarik	  yfir	  þann	  tíma.	  	  

9.1.3 Hagnaður	  

Þegar	  hagnaður	  raforkufyrirtækja	  er	  skoðaður	  í	  töflu	  6	  má	  sjá	  að	  þau	  skiluðu	  öll	  hagnaði	  

árið	  2010	  fyrir	  utan	  Orkuveitu	  Reykjavíkur.	  Bætt	  afkoma	  Rarik	  seinustu	  ár	  skýrist	  einkum	  

af	   lægri	   fjármagnskostnaði.	   Afkoma	  HS	  Orku	   var	   hins	   vegar	   neikvæð	   árið	   2010	  meðal	  

annars	  vegna	  lækkunar	  á	  afleiðusamningum.	  Afkoma	  Landsvirkjunar	  2010	  var	  hins	  vegar	  

verri	   en	   2009	   sem	   skýrist	   af	   breytingum	   á	   fjármagnsliðum	   og	   þá	   sér	   í	   lagi	   vegna	  

breytinga	   á	   innbyggðum	   afleiðum	   í	   orkusölusamningum.	   Hafa	   þarf	   í	   huga	   við	   mat	   á	  

afkomu	  fyrirtækja	  að	  gengistap	  og	  breytingar	  á	  afleiðum	  eru	  að	  mestu	  óinnleystar.	  	  

Tafla	  6.	  Hagnaður/tap	  raforkufyrirtækja	  í	  miljónum	  króna	  á	  verðlagi	  ársins	  2010	  (Landsvirkjun,	  2001-‐
2011;	  Orkubú	  Vestfjarða,	  2001-‐2011;	  HS	  Veitur,	  2001-‐2011;	  HS	  Orka,	  2001-‐2011;	  Orkuveita	  
Reykjavíkur,	  2001-‐2011;	  Rarik,	  2001-‐2011)	  	  

 

Raforkufyrirtækin	   skiluðu	   öll	   tapi	   árið	   2008	   nema	  HS	   Veitur	   og	   Orkubú	   Vestfjarða.	  

Þetta	  tap	  skýrist	  af	  gengishruni	  í	  október	  það	  ár	  sem	  veldur	  miklu	  tapi	  hjá	  skuldsettum	  

fyrirtækjum.	  Þar	  sem	  Orkubú	  Vestfjarða	  hefur	  litlar	  skuldir	  hefur	  gengishrunið	  ekki	  haft	  

	  	   2000	   2001	   2002	   2003	   2004	   2005	   2006	   2007	   2008	   2009	   2010	  

Orkuveita	  
Reykjavíkur	  

710	   -‐911	   5	   2	   6	   6	   -‐807	   9	   -‐86	   -‐3	   14	  

Orkubú	  
Vestfjarða	  

-‐151	   -‐193	   -‐147	   -‐137	   -‐28	   104	   309	   49	   68	   247	   208	  

Rarik	   -‐383	   -‐650	   179	   -‐182	   731	   982	   -‐157	   -‐1	   -‐10	   -‐437	   1	  

Landsvirkjun	   -‐2	   -‐3	   9	   3	   11	   9	   5	   31	   -‐36	   25	   9	  
HS	  Orka	   622	   1.048	   1.317	   1.160	   1.362	   2	   3	   3	   -‐15	   6	   -‐124	  
HS	  Veitur	   	  	   	  	   	  	   	  	   	  	   	  	   	  	   	  	   191	   -‐269	   321	  
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mikil	   áhrif	   á	   fyrirtækið,	   þar	   sem	   raforkunotkun	   er	   nokkuð	   óteygin	   vara	   og	   eftirspurn	  

hefur	  því	  að	  öllum	  líkindum	  haldist	  nokkuð	  stöðug.	  	  

Líkt	  og	  sjá	  má	  af	  hagnaðartölum	  fyrirtækja	  á	  mynd	  44	  er	  niðurstaðan	  fyrir	  árin	  2010	  

og	  2009	  mun	  betri	  en	  fyrir	  2008,	  þar	  sem	  fyrirtækin	  skiluðu	  flest	  miklu	  tapi.	  Hins	  vegar	  

ber	   að	   nefna	   að	   ef	   gengið	   verður	   áfram	   lágt	   og	   vextir	   háir	   mun	   aukinn	  

fjármagnskostnaður	   vera	   viðvarandi.	   Fyrirtækin	   hafa	   verið	   að	   reisa	   sig	   við	   eftir	  

gengisfallið.	  	  

 

Mynd	  44.	  Hagnaður/tap	  	  hjá	  raforkufyrirtækjunum	  á	  verðlagi	  ársins	  2010	  (Landsvirkjun,	  2001-‐2011;	  
Orkubú	  Vestfjarða,	  2001-‐2011;	  HS	  Veitur,	  2001-‐2011;	  HS	  Orka,	  2001-‐2011;	  Orkuveita	  Reykja-‐
víkur,	  2001-‐2011;	  Rarik,	  2001-‐2011)	  

Þó	  sveiflast	  hagnaður	  hjá	  flestum	  raforkufyrirtækjum	  mikið	  milli	  ára	  seinustu	  ár,	   líkt	  

og	   sjá	   má	   á	   mynd	   44,	   vegna	   aukinna	   skulda	   í	   erlendri	   mynnt,	   auknu	   vægi	  

afleiðusamninga	  og	  tengingu	  raforkusamninga	  við	  dollar	  eða	  heimsmarkaðsverð	  á	  áli.	  

9.1.4 EBITDA	  	  

Hagnaður	   veitir	   upplýsingar	   um	   árangur	   í	   rekstri.	   Þó	   sveiflast	   hagnaður	   hjá	   flestum	  

raforkufyrirtækjum	  mikið	  milli	  ára	  líkt	  og	  greint	  var	  frá	  í	  kafla	  8.1.5.	  Betra	  getur	  því	  verið	  

að	   skoða	   EBITDA,	   sem	   er	   rekstrarhagnaður	   fyrir	   virðisrýrnun,	   afskriftir,	   skatta	   og	  

fjármagnsliði,	   til	   að	  meta	   stöðu	   raforkufyrirtækjanna.	   EBITDA	   er	   gjarnan	   notuð	   til	   að	  

skoða	   hvað	   reksturinn	   er	   að	   skila	   óháð	   fjármögnun	   fyrirtækis	   (Iðnaðarráðuneytið,	  

2011a).	  	  
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EBITDA	   raforkufyrirtækjanna	   hefur	   farið	   hækkandi	   undanfarin	   ár	   hjá	   flestum	  

fyrirtækjum	  líkt	  og	  mynd	  45	  sýnir.	  EBITDA	  er	  almennt	  hærri	  2010	  en	  árið	  2000	  þó	  að	  HS	  

Veitur	   séu	  með	   sambærilega	   EBITDA	  árið	   2010	  og	   2000.	  Hægt	   er	   að	   skýra	  það	   vegna	  

skiptingar	   fyrirtækisins	   í	  HS	  Veitur	  og	  HS	  Orku.	  Hækkunin	  sem	  var	   fyrir	  2010	  kemur	  til	  

vegna	   hækkana	   á	   gjaldskrá	   og	   hagræðingar	   í	   rekstri.	   Afskriftir	   og	   fjármagnskostnaður	  

hefur	   hins	   vegar	   einnig	   verið	   að	   hækka	   undanfarin	   ár,	   miðað	   við	   tekjur,	   vegna	   hratt	  

vaxandi	  skuldsetningar.	  Til	  að	  skila	  ásættanlegum	  hagnaði	  þurfa	   fyrirtækin	  því	  að	  skila	  

auknum	  afgangi	  fyrir	  fjármagnsliði.	  	  

	  

 

Mynd	  45.	  EBITDA	  raforkufyrirtækjanna	  á	  verðlagi	  ársins	  2010	  (Landsvirkjun,	  2001-‐2011;	  Orkubú	  
Vestfjarða,	  2001-‐2011;	  HS	  Veitur,	  2001-‐2011;	  HS	  Orka,	  2001-‐2011;	  Orkuveita	  Reykjavíkur,	  2001-‐
2011;	  Rarik,	  2001-‐2011)	  

Hægt	  er	  að	  álykkta	  út	  frá	  EBITDA	  raforkufyrirtækjanna	  að	  rekstrargrundvöllur	  þeirra	  

sé	  enn	  til	  staðar	  þó	  svo	  að	  fjármagnsliðir	  hafi	  einnig	  aukist.	  	  

9.1.5 Gjöld	  

Afskriftir	  hafa	  áhrif	  á	  afkomu	  líkt	  og	  önnur	  gjöld	  en	  valda	  því	  að	  oft	  getur	  reynst	  erfitt	  að	  

segja	   til	  um	  hver	   raunveruleg	  afkoma	   fyrirtækisins	  er.	  Misjafnt	  getur	  einnig	  verið	  milli	  

fyrirtækja	  hvað	  er	  eignfært	  og	  gjaldfært	  innan	  þeirra.	  Þegar	  litið	  er	  yfir	  tímabilið	  frá	  2000	  

til	   2010	   má	   sjá	   á	   mynd	   46	   að	   Orkuveita	   Reykjavíkur	   hefur	   yfirleitt	   hæstu	   gjöldin.	  

Rekstrargjöld	   eru	   hins	   vegar	   hæst	   hjá	   Landsvirkjun	   fyrir	   2010.	   Þegar	   litið	   er	   yfir	   allt	  
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tímabilið	  virðast	  gjöld	  raforkufyrirtækjanna	  almennt	  haldast	  nokkuð	  stöðug.	  Erfitt	  er	  að	  

sjá	   að	   um	   verulega	   aukningu	   á	   rekstrarkostnaði	   hafi	   verið	   um	   að	   ræða	   hjá	  

fyrirtækjunum	  eftir	  að	  samkeppni	  var	  gefin	  frjáls.	  

	  

Mynd	  46.	  Gjöld	  raforkufyrirtækja	  á	  verðlagi	  ársins	  2010	  (Landsvirkjun,	  2001-‐2011;	  Orkubú	  Vestfjarða,	  
2001-‐2011;	  HS	  Veitur,	  2001-‐2011;	  HS	  Orka,	  2001-‐2011;	  Orkuveita	  Reykjavíkur,	  2001-‐2011;	  Rarik,	  
2001-‐2011)	  

Afskriftir	   eru	  hátt	  hlutfall	   af	   rekstrargjöldum	  Landsvirkjunar	   líkt	  og	   sjá	  má	   í	   töflu	  7.	  

Orkuveita	  Reykjavíkur	  er	  einnig	  með	  hátt	  hlutfall	  afskrifta	  í	  rekstrargjöldum.	  Skýringin	  er	  

sú	   að	   fyrirtæki	   með	   miklar	   fjárfestingar	   í	   virkjunum	   eru	   almennt	   með	   lágan	  

rekstrarkostnað	  miðað	  við	  fjárfestingar	  og	  hlutfallslega	  hærri	  afskriftir	  en	  fyrirtæki	  sem	  

eru	  aðallega	  í	  veitustarfsemi.	  	  

Tafla	  7.	  Afskriftir	  sem	  hlutfall	  af	  heildargjöldum	  (Landsvirkjun,	  2001-‐2011;	  Orkubú	  Vestfjarða,	  2001-‐
2011;	  HS	  Veitur,	  2001-‐2011;	  HS	  Orka,	  2001-‐2011;	  Orkuveita	  Reykjavíkur,	  2001-‐2011;	  Rarik,	  2001-‐
2011)	  

	   2000	   2001	   2002	   2003	   2004	   2005	   2006	   2007	   2008	   2009	   2010	  

Orkuveita	  
Reykjavíkur	  

28%	   27%	   30%	   32%	   28%	   28%	   32%	   33%	   36%	   37%	   36%	  

Orkubú	  
Vestfjarða	  

27%	   28%	   29%	   29%	   22%	   18%	   16%	   15%	   14%	   14%	   14%	  

Rarik	   19%	   19%	   20%	   19%	   18%	   14%	   11%	   11%	   12%	   14%	   14%	  

Landsvirkjun	   54%	   56%	   54%	   54%	   53%	   45%	   45%	   29%	   51%	   62%	   57%	  
HS	  orka	   41%	   24%	   23%	   23%	   21%	   22%	   21%	   22%	   28%	   15%	   16%	  
HS	  veitur	   	   	   	   	   	   	   	   	   	   15%	   15%	  
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9.1.6 Eiginfjárstaða	  

Eiginfjárstaða	  raforkufyrirtækja	  fyrir	  árin	  2002	  og	  2010	  er	  sýnd	  á	  mynd	  47.	  Þegar	  myndin	  

er	  skoðuð	  má	  sjá	  að	  flest	  raforkufyrirtækin	  höfðu	  mun	  sterkari	  eiginfjárstöðu	  árið	  2002	  

heldur	   en	   2010.	   Fyrirtækin	   hafa	   því	   flest	   aukið	   langtímaskuldir	   sínar.	   Landsvirkjun	   og	  

Orkubú	   Vestfjarða	   hafa	   hins	   vegar	   haldið	   eiginfjárstöðu	   sinni	   að	   mestu	   óbreyttri	   en	  

Orkubú	  Vestfjarða	  er	  að	  mestu	  fjármagnað	  með	  eigið	  fé.	  Talsverð	  breyting	  hefur	  orðið	  á	  

eiginfjárhlutfalli	  Orkuveitu	  Reykjavíkur	  frá	  2002	  til	  ársins	  2010	  eða	  úr	  59%	  í	  aðeins	  18%.	  	  

 

Mynd	  47.	  Skipting	  skulda	  og	  eiginfjár	  árin	  2002	  og	  2010	  (Landsvirkjun,	  2011;	  Orkubú	  Vestfjarða,	  2011;	  HS	  
Veitur,	  2011;	  HS	  Orka,	  2011;	  Orkuveita	  Reykjavíkur,	  2011;	  Rarik,	  2011;	  Landsvirkjun,	  2003;	  
Orkubú	  Vestfjarða,	  2003;	  HS	  Veitur,	  2003;	  HS	  Orka,	  2003;	  Orkuveita	  Reykjavíkur,	  2003;	  Rarik,	  
2003)	  

Má	  einna	  helst	  skýra	  þessa	  lækkun	  á	  eiginfjárhlutfalli	  flestra	  raforkufyrirtækja	  vegna	  

aukinna	  skulda	  sökum	  gengisfalls	  íslensku	  krónunnar	  á	  árinu	  2008.	  	  	  	  

9.2 Kennitölugreining	  
Farið	  verður	  yfir	  kennitölur	  raforkufyrirtækjanna	  í	  þessum	  kafla	  en	  þær	  hjálpa	  til	  við	  að	  

greina	   stöðu	   fyrirtækjanna.	   Með	   þeim	   skýrist	   samkeppnisstaða	   þeirra	   og	   er	   þessi	  

samanburður	  mikilvægur	  til	  að	  átta	  sig	  á	  því	  hvert	  fyrirtæki	  stefna.	  

9.2.7 Greiðsluhæfi	  

Greiðsluhæfni	  fyrirtækja	  lýsir	  getu	  þeirra	  til	  að	  greiða	  niður	  skuldir.	  Í	  kaflanum	  hér	  á	  eftir	  

verður	  farið	  yfir	  lausafjárhlutfall	  raforkufyrirtækjanna.	  
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9.2.7.1 Lausafjárhlutfall	  	  

Orkubú	  Vestfjarða	  og	  HS	  Veitur	  hafa	  verið	  með	  mjög	  hátt	  lausafjárhlutfall	  líkt	  og	  sjá	  má	  

á	  mynd	  48.	  Hin	  raforkufyrirtækin	  eru	  flest	  með	  lausafjárhlutfall	  fyrir	  neðan	  einn	  og	  hefur	  

hlutfallið	  hjá	  flestum	  fyrirtækjum	  rokkað	  þar	  fyrir	  neðan.	  	  

Lausafjárhlutfall	   Rarik	   lækkaði	   á	   tímabilinu	   2006	   til	   2009	   líkt.	   Er	   það	   að	   öllum	  

líkindum	   til	   komið	   vegna	   lækkunar	   skammtímaskulda	   og	   hækkunar	   veltufjármuna.	  

Lausafjárhlutfall	  Rarik	  hefur	  farið	  lægst	  niður	  í	  0,2	  þegar	  verið	  var	  að	  breyta	  fyrirtækinu	  í	  

einkahlutafélag	  og	  gefur	  því	  ef	  til	  vill	  ekki	  rétta	  mynd	  af	  fyrirtækinu.Hátt	  lausafjárhlutfall	  

hjá	  HS	  Veitum	  er	  meðal	  annars	  vegna	  viðskiptakrafna	  á	  almenna	  orkunotendur,	  HS	  Orku	  

og	   vegna	   handbærs	   fés	   á	   móti	   lágum	   vaxtaberandi	   skuldum	   og	   viðskiptaskuldum.	  

Hlutfall	   Orkubús	   Vestfjarða	   var	   árið	   2010	   það	   lægsta	   sem	   það	   hefur	   verið	   á	   tíu	   ára	  

tímabili.	   Ástæðan	   fyrir	   þessari	   breytingu	   á	   lausafjárhlutfalli	   er	   meðal	   annars	   vegna	  

útistandandi	  orkureikninga,	  annarra	  skammtímakrafna	  og	  háu	  hlutfalli	  af	  handbæru	  fé.	  

Nauðsynlegt	   er	   fyrir	   fyrirtæki	   með	   lágt	   veltufjárhlutfall,	   líkt	   og	   Landsvirkjun,	   að	   hafa	  

aðgang	  að	  skammtímafjármögnun	  til	  að	  geta	  brugðist	  við	  sveiflum	  í	  tekjum	  og	  gjöldum.	  	  

 

Mynd	  48.	  Veltufjármunir	  að	  birgðum	  frádregnum	  sem	  hlutfall	  af	  skammtímaskuldum	  (Lands-‐virkjun,	  
2001-‐2011;	  Orkubú	  Vestfjarða,	  2001-‐2011;	  HS	  Veitur,	  2001-‐2011;	  HS	  Orka,	  2001-‐2011;	  Orkuveita	  
Reykjavíkur,	  2001-‐2011;	  Rarik,	  2001-‐2011)	  

9.2.8 Skuldsetning	  

Kennitölur	   um	   skuldsetningu	   fyrirtækis	   lýsir	   getu	   þess	   til	   að	   takast	   á	   við	   rekstrartap.	  

Einnig	  er	  mögulegt	  að	  greina	  hver	  vöxtur	  fyrirtækis	  er	  ef	  skoðað	  er	  langt	  tímabil.	  
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9.2.8.1 Eiginfjárhlutfall	  	  

Heildarfjármagn	  fyrirtækis	  er	  hægt	  að	  skipta	  niður	  í	  eigið	  fé	  og	  skuldir.	  Eiginfjárhlutfallið	  

gefur	   til	   kynna	   hvernig	   fyrirtæki	   er	   fjárhagslega	   statt	   til	   að	   mæta	   mótbyr,	   auknum	  

fjármagnskostnaði	   og	   taprekstri,	   án	   þess	   að	   skerða	   fjárskuldbindingar	   við	   aðra	   en	  

hluthafa.	  Kemur	  því	   fram	  tapþol	   fyrirtækis,	  það	  er	  hversu	  mikið	  fyrirtæki	  þolir	  að	  tapa	  

áður	  en	  það	  bitnar	  á	  lánardrottnum.	  Rekstrartap	  minnkar	  eignir	  fyrirtækisins	  með	  því	  að	  

skerða	  eigið	  fé.	  	  

Undanfarin	  ár	  hafa	  skuldir	  íslensku	  raforkufyrirtækjanna	  verið	  að	  aukast	  jafnt	  og	  þétt.	  

Rekja	   má	   mikinn	   hluta	   skuldaraukningar	   til	   gengishrunsins	   2008	   en	   einnig	   hækkuðu	  

skuldir	   vegna	   aukna	   fjárfestinga	   fyrirtækja.	   Efnahagur	   fyrirtækja	   hefur	   því	   einnig	  

stækkað	   vegna	   aukinna	   fjárfestinga	   og	   þá	   fyrst	   og	   fremst	   vegna	   mikilla	  

virkjunarframkvæmda.	   Einnig	   er	   að	   einhverju	   leyti	   hægt	   að	   rekja	   það	   til	   yfirtöku	   og	  

sameiningar	  við	  önnur	  fyrirtæki.	  Með	  auknum	  erlendum	  lántökum	  hefur	  gengisáhætta	  

einnig	   aukist	   þar	   sem	   tekjur	   og	   gjöld	   eru	   ekki	   nema	   að	   hluta	   til	   í	   sömu	  mynt.	   Aukin	  

skuldsetning	   hefur	   lækkað	   eiginfjárhlutfall	   raforkufyrirtækjanna.	   Fyrirtækin	   eru	  

viðkvæmari	  fyrir	  gengisbreytingum	  vegna	  skulda	  í	  erlendri	  mynt	  sem	  og	  stærri	  efnahags.	  

Sveiflur	   í	   vöxtum	   og	   verðbólgum	   hafa	   einnig	  meiri	   áhrif	   vegna	   lægra	   eiginfjárhlutfalls	  

raforkufyrirtækjanna.	  	  

Á	   árunum	  2009	   til	   2010	  hefur	   eiginfjárhlutfallið	   hækkað	   aðeins	   aftur	   eftir	   verulega	  

lækkun	  árið	  2008	  hjá	   flestum	  raforkufyrirtækjum,	   líkt	  og	   sjá	  má	  á	  mynd	  49.	   Lækkunin	  

stafaði	  aðallega	  af	  aukinni	  skuldsetningu	  fyrirtækja	  og	  gengishruninu.	  	  
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Mynd	  49.	  Eiginfjárhlutfall	  raforkufyrirtækjanna	  (Landsvirkjun,	  2001-‐2011;	  Orkubú	  Vestfjarða,	  2001-‐2011;	  
HS	  Veitur,	  2001-‐2011;	  HS	  Orka,	  2001-‐2011;	  Orkuveita	  Reykjavíkur,	  2001-‐2011;	  Rarik,	  2001-‐2011)	  

Orkubú	  Vestfjarða	  og	  Landsvirkjun	  hafa	  haldið	  sínu	  eiginfjárhlutfalli	  nokkuð	  stöðugu	  

á	  þessum	  10	  árum	  sem	  eru	  til	  skoðunar.	  Hins	  vegar	  hefur	  Landsvirkjun	  verið	  með	  frekar	  

lágt	   eiginfjárhlutfall	   miðað	   við	   önnur	   íslensk	   raforkufyrirtæki	   á	   meðan	   Orkubú	  

Vestfjarðar	   hefur	   ávalt	   verið	   með	   mjög	   hátt	   eiginfjárhlutfall.	   Eiginfjárhlutfall	   annarra	  

fyrirtækja	  hefur	  farið	  lækkandi	  eftir	  að	  samkeppni	  var	  gefin	  frjáls	  árið	  2005.	  

9.2.8.2 Skuldarþekja	  

Skuldarþekja	  Orkubús	   Vestfjarða	   er	   lægst	   líkt	   og	   við	  mátti	   búast	   enda	   er	   hátt	   hlutfall	  

fyrirtækisins	  er	  fjármagnað	  með	  eigin	  fé.	  Orkuveita	  Reykjavíkur	  er	  hins	  vegar	  með	  frekar	  

háa	  skuldarþekju	  miðað	  við	  hin	  raforkufyrirtækin	  eða	  15,	   líkt	  og	  greina	  má	  á	  mynd	  50.	  

Tæki	  það	  því	  fyrirtækið	  15	  ár	  að	  borga	  skuldir	  sínar	  upp	  miðað	  við	  núverandi	  EBITDA.	  	  
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Mynd	  50.	  Skuldarþekja	  raforkufyrirtækjanna	  (Landsvirkjun,	  2001-‐2011;	  Orkubú	  Vestfjarða,	  2001-‐2011;	  
HS	  Veitur,	  2001-‐2011;	  HS	  Orka,	  2001-‐2011;	  Orkuveita	  Reykjavíkur,	  2001-‐2011;	  Rarik,	  2001-‐2011)	  

9.2.9 Nýting	  fjármagns	  

Kennitölur	  sem	  farið	  verður	  yfir	   í	  þessum	  kafla	  sýna	  hvernig	  fyrirtæki	  nýta	  eignir	  sínar.	  

Skoðaðar	  verða	  kennitölurnar	  veltuhraði	  eigna	  og	  EBITDA	  framlegð.	  

9.2.9.1 Veltuhraði	  eigna	  

Raforkufyrirtækin	   eru	   með	   miklar	   fjárfestingar	   sem	   greiðast	   á	   löngum	   tíma	   og	   hafa	  

langan	   afskriftartíma.	   Veltuhraði	   er	   þar	   af	   leiðandi	   lágur	   og	   lækkar	   eftir	   því	   sem	  

fjárfestingin	  er	  til	  lengri	  tíma	  og	  afskriftir	  minni.	  Mestu	  breytingarnar	  á	  veltuhraða	  eigna	  

má	  greina	  hjá	  Rarik	  en	  lækkunin	  frá	  2005	  á	  mynd	  51	  má	  meðal	  annars	  rekja	  til	  aukinna	  

fjárfestinga.	   Orkubú	   Vestfjarða	   hefur	   aftur	   á	   móti	   aukið	   veltuhraða	   eigna	   hjá	  

fyrirtækinu.	  	  	  
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Mynd	  51.	  Tekjur	  sem	  hlutfall	  af	  heildar	  eignum	  raforkufyrirtækjanna	  (Landsvirkjun,	  2001-‐2011;	  Orkubú	  
Vestfjarða,	  2001-‐2011;	  HS	  Veitur,	  2001-‐2011;	  HS	  Orka,	  2001-‐2011;	  Orkuveita	  Reykjavíkur,	  2001-‐
2011;	  Rarik,	  2001-‐2011)	  

Vegna	   mikilla	   fjárfestinga	   má	   gera	   ráð	   fyrir	   að	   nýting	   fjármagns	   raforkufyrirtækja	  

verði	  svipað	  á	  næstu	  árum.	  Gjaldskrá	  raforkufyrirtækja	  mun	  að	  öllum	  líkindum	  hækka	  ef	  

veruleg	  lækkun	  rekstrarkostnaðar	  fylgist	  ekki	  að,	  til	  að	  afkoman	  haldist	  sambærileg.	  

9.2.9.2 EBITDA	  framlegð	  

EBITDA	   framlegð	   er	   EBITDA	   sem	   hlutfall	   af	   veltu.	   Því	   hærra	   hlutfall	   sem	   afskriftir	   og	  

fjármagnskostnaður	   er	   af	   gjöldum	   fyrirtækisins,	   því	   hærra	   þarf	   EBITDA	   framlegðin	   að	  

vera	  til	  að	  skila	  sambærilegri	  hagnaðarniðurstöðu.	  	  

EBITDA	  framlegð	  er	  hæst	  hjá	  Landsvirkjun,	  79,28%,	  árið	  2010	  líkt	  og	  sjá	  má	  á	  mynd	  

52.	   Miklar	   fjárfestingar	   voru	   í	   orkuverum	   það	   ár	   hjá	   fyrirtækinu	   en	   orkuver	   hafa	  

hlutfallslega	  lítinn	  rekstrarkostnað	  miðað	  við	  fjárfestingu.	  Orkuveita	  Reykjavíkur	  fjárfesti	  

einnig	  í	  orkuverum	  árið	  2010	  og	  er	  því	  með	  49,98%	  EBITDA	  framlegð	  það	  árið.	  Árið	  2010	  

er	   EBITDA	   framlegðin	   lægst	   hjá	   Rarik	   eða	   18,44%,	   en	   fyrirtæki	   með	   lága	   EBITDA	  

framlegð	  eru	  yfirleitt	  með	  litlar	  fjárfestingar.	  
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Mynd	  52.	  EBITDA	  sem	  hlutfall	  af	  veltu	  raforkufyrirtækjanna	  (Landsvirkjun,	  2001-‐2011;	  Orkubú	  
Vestfjarða,	  2001-‐2011;	  HS	  Veitur,	  2001-‐2011;	  HS	  Orka,	  2001-‐2011;	  Orkuveita	  Reykjavíkur,	  2001-‐
2011;	  Rarik,	  2001-‐2011)	  

9.2.10 Arðsemi	  

Vísbending	   um	   hagkvæmni	   fyrirtækja	   er	   arðsemi	   fjármagns	   í	   rekstri.	   Vísbendingu	   um	  

samkeppnishæfni	   þeirra	   má	   síðan	   sjá	   með	   samanburði	   á	   arðsemi	   fyrirtækja	   í	   sömu	  

grein.	   Í	   þessum	   kafla	   verður	   farið	   yfir	   kennitölurnar	   arðsemi	   heildareigna,	   arðsemi	  

eiginfjár	  og	  hagnaðarhlutfall.	  

9.2.10.1 Arðsemi	  heildareigna	  (ROA)	  	  

Arðsemi	  heildareigna	  raforkufyrirtækjanna	  er	  sýnd	  á	  mynd	  53.	  HS	  Orka	  er	  með	   lægstu	  

arðsemi	  heildareigna	  árið	  2010	  eða	  -‐	  0,8%	  en	  einnig	  hefur	  fyrirtækið	  verið	  með	  mestu	  

sveiflurnar	   í	   arðsemi.	   Orkuveita	   Reykjavíkur	   er	   hins	   vegar	  með	   hæstu	   arðsemina	   árið	  

2010	  eða	  um	  29,4%.	  
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Mynd	  53.	  Arðsemi	  heildareigna	  (Landsvirkjun,	  2001-‐2011;	  Orkubú	  Vestfjarða,	  2001-‐2011;	  HS	  Veitur,	  
2001-‐2011;	  HS	  Orka,	  2001-‐2011;	  Orkuveita	  Reykjavíkur,	  2001-‐2011;	  Rarik,	  2001-‐2011)	  

Arðsemi	  heildareigna	  sveiflaðist	  mikið	  á	  árunum	  frá	  2007	  til	  2010	  og	  leiddi	  gengisfall	  

íslensku	  krónunnar	  til	  þess	  að	  arðsemin	  var	  afar	  slæm	  árið	  2008	  hjá	  fyrirtækjunum.	  	  

9.2.10.2 Arðsemi	  eiginfjár	  (ROE)	  

Arðsemi	   eiginfjár	   var	   jákvætt	   árið	   2010	   hjá	   öllum	   orkufyrirtækjunum	   að	   HS	   Orku	  

undanskilinni	  þar	  sem	  arðsemi	  eiginfjár	  var	   -‐1%,	   líkt	  og	  sjá	  má	  á	  mynd	  54.	  Rarik	  bætti	  

hins	  vegar	  arðsemi	  sína	  og	  skilaði	  29%	  arði	  á	  eigið	  fé	  árið	  2010	  miðað	  við	  -‐6%	  árið	  áður.	  

Þessa	   breytingu	  má	  meðal	   annars	   rekja	   til	   breytinga	   á	   gengi.	   Arðsemi	   eiginfjár	   hefur	  

verið	  að	  sveiflast	  mikið	  hjá	  raforkufyrirtækjunum	  eftir	  gengishrunið	  2008.	  	  
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Mynd	  54.	  Arðsemi	  eiginfjár	  raforkufyrirtækjanna	  (Landsvirkjun,	  2001-‐2011;	  Orkubú	  Vestfjarða,	  2001-‐
2011;	  HS	  Veitur,	  2001-‐2011;	  HS	  Orka,	  2001-‐2011;	  Orkuveita	  Reykjavíkur,	  2001-‐2011;	  Rarik,	  2001-‐
2011)	  

Sveiflur	  á	  arðsemi	  heildareigna	  voru	  nokkuð	  líkar	  milli	  fyrirtækja	  áður	  en	  samkeppni	  

var	  gefin	  frjáls,	  virðist	  sem	  breyting	  hafi	  orðið	  þar	  á	  og	  sveiflurnar	  orðnar	  mun	  meiri	  en	  

áður.	   Erfitt	   er	   að	   greina	   hvort	   breytingarnar	   eftir	   gengishrunið	   séu	   til	   komnar	   vegna	  

aukinnar	  samkeppni	  eða	  séu	  aðeins	  afleiðingar	  af	  hruninu.	  Innbyggðar	  afleiður	  geta	  haft	  

mikil	  áhrif	  á	  arðsemi	  fyrirtækis	  þar	  sem	  arðsemi	  eiginfjár	  reiknast	  út	  frá	  hagnaði	  árs.	  	  

9.2.10.3 Hagnaðarhlutfall	  

Hagnaðarhlutfall	   raforkufyrirtækjanna	  má	  sjá	  á	  mynd	  55.	  Árið	  2008	  var	  mikið	   tap	  sem	  

álykta	  má	   að	   komi	   að	  miklu	   leyti	   til	   vegna	   gengisbreytinga.	   Arðsemin	   hefur	   verið	   að	  

aukast	   aftur	   eftir	   gengisfall	   krónunnar	   2008	  og	   er	   það	  meðal	   annars	   vegna	   styrkingar	  

krónunnar.	  Hefur	  hagnaðarhlutfall	  Orkuveita	  Reykjavíkur	  einkum	  tekið	  breytingum.	  	  
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Mynd	  55.	  Hagnaður	  raforkufyrirtækjanna	  sem	  hlutfall	  af	  veltu	  (Landsvirkjun,	  2001-‐2011;	  Orkubú	  
Vestfjarða,	  2001-‐2011;	  HS	  Veitur,	  2001-‐2011;	  HS	  Orka,	  2001-‐2011;	  Orkuveita	  Reykjavíkur,	  2001-‐
2011;	  Rarik,	  2001-‐2011)	  

Miklar	   breytingar	   hafa	   orðið	   á	   hagnaðarhlutfalli	   raforkufyrirtækja	   á	   milli	   ára	   en	  

hagnaður	   er	   forsenda	   fyrir	   rekstri	   til	   lengri	   tíma	   litið.	   Árið	   2007	   skiluðu	   öll	  

raforkufyrirtækin	  hagnaði	   fyrir	  utan	  Rarik	   sem	  verið	  var	  að	   færa	  yfir	   í	   einkahlutafélag.	  	  

Hagnaðarhlutfall	  Orkubús	  Vestfjarða	  hefur	  hins	  vegar	  haldist	  stöðugt	  þar	  sem	  fyrirtækið	  

er	   að	   mestu	   fjármagnað	   með	   eigin	   fé	   líkt	   og	   áður	   hefur	   komið	   fram	   og	   því	   hafa	  

breytingar	  á	  gengi	  lítil	  áhrif.	  	  
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10 Umræður	  	  

Samkvæmt	  tilskipun	  Evrópusambandsins	  voru	  raforkulög	  nr.	  65/2003	  sett	  á	  árið	  2005,	  

þar	   var	   kveðið	   á	   um	   að	   opnað	   skyldi	   fyrir	   samkeppni	   á	   raforku.	   Þessar	   breytingar	   á	  

samkeppnisumhverfi	   raforkufyrirtækjanna	   leiddu	   til	   skiptingar	   raforkumarkaðarins	   í	  

sérleyfis-‐	  og	  samkeppnismarkaði.	  Samkeppni	  var	  því	  gefin	  frjáls	  í	  framleiðslu	  og	  sölu,	  þar	  

sem	  samkeppnin	  var	  talin	  geta	  haft	  jákvæð	  áhrif	  á	  þá	  markaði.	  Þessar	  breytingar	  höfðu	  

mikil	   áhrif	   á	   raforkumarkaðinn	   hins	   vegar	   er	   erfitt	   að	   greina	   hvaða	   áhrif	   aðskilnaður	  

hafði	  á	  rekstur	  fyrirtækja	  út	  frá	  ársreikningum	  þeirra.	  Það	  sem	  gerir	  greininguna	  einkum	  

erfiða	  eru	  miklar	  sameiningar	  og	  fjárfestingar	  á	  raforkumarkaðnum.	  Breytingarnar	  hafa	  

áhrif	  á	  ársreikninga	  raforkufyrirtækjanna	  á	  svipuðum	  tíma	  og	  samkeppni	  var	  sett	  á.	  Erfitt	  

er	   því	   að	   greina	   hversu	   mikil	   áhrif	   aðskilnaðurinn	   einn	   og	   sér	   hefði	   á	   rekstur	  

raforkufyrirtækjanna.	  	  

Samkeppni	  á	   raforkumarkaðnum	  ætti	  annað	  hvort	  að	  skila	   lægra	  verði	   til	  neytenda	  

eða	  auka	  hagnað	  raforkufyrirtækja.	  Hins	  vegar	  getur	  hagnaðarvon	  fyrirtækja	  á	  markaði	  

lækkað	   ef	   samkeppni	   á	  markaði	   er	   sterk	   og	   samkeppnisaðilar	   keppa	   í	   verði	   frekar	   en	  

öðrum	  samkeppnisþáttum	  svo	  sem	  aðgreiningu.	  Samkeppni	  á	   Íslandi	  er	  einkum	  í	  verði	  

þar	  sem	  varan	  er	  einsleit	  og	  raforkan	  aðeins	  framleidd	  úr	  endurnýjanlegum	  orkugjöfum.	  

Raunverð	  á	   raforku	  virðist	  hafa	   lækkað	  á	   Íslandi	  eftir	   að	   samkeppni	  var	  gefin	   frjáls	  en	  

hagnaðurinn	  virðist	  ekki	  hafa	  lækkað.	  Samkeppnin	  virðist	  hins	  vegar	  ekki	  vera	  mjög	  sterk	  

þar	   sem	  mögulega	  hefði	  verið	  hægt	  að	  greina	   lækkun	  á	  hagnaði	   raforkufyrirtækjanna.	  

Vegna	  vandræða	  á	   fjármálamörkuðum	  og	  gengisfalls	   íslensku	  krónunnar	  2008	  er	  erfitt	  

að	   greina	   ítarlega	   þau	   fjárhagslegu	   áhrif	   sem	   aðskilnaður	   raforkufyrirtækjanna	   hefur	  

haft	   á	   ársreikninga	   þeirra.	   Þegar	   litið	   er	   yfir	   arðsemi	   raforkufyrirtækjanna	   má	   sjá	   að	  

arðsemin	  var	  ekki	  góð	  eftir	  gengisfall	  krónunnar	  2008	  	  þar	  sem	  fyrirtækin	  höfðu	  minkað	  

eiginfjárhlutfall	   fyrirtækjanna	  og	   flest	   raforkufyrirtækin	   voru	  með	  gengisáhættu	   vegna	  

erlendra	  skulda	  eða	  afleiðusamninga.	  Arðsemin	  hefur	  tekið	  aftur	  við	  sér	  eftir	  gengisfall	  

krónunnar	   og	   hefur	   verið	   ágæt	   á	   árunum	   2009	   og	   2010.	   Þegar	   ársreikningar	  

fyrirtækjanna	   eru	   skoðaðir	   fyrir	   fjármagnsliði	   virðist	   ekki	   vera	   hægt	   að	   greina	   að	  

samkeppni	  á	  raforkumarkaðnum	  hafi	  haft	  veruleg	  áhrif	  á	  rekstrarkostnað	  þeirra.	  Í	  fyrsta	  

lagi	  hafði	  efnahagshrunið	   í	   för	  með	  sér	  miklar	   sveiflur	  á	  arðsemi	   fyrirtækjanna.	   Í	  öðru	  

lagi	  þegar	  greina	  mátti	  einhverjar	  verulegar	  breytingar	  í	  tekjum	  og	  gjöldum	  var	  yfirleitt	  
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hægt	  að	  leita	  í	  aðrar	  skýringar	  líkt	  og	  aukin	  framleiðsla	  og	  sala	  fyrirtækis.	  Hins	  vegar	  er	  

vert	  að	  minnast	  þess	  að	  Orkuveita	  Reykjavíkur	  og	  HS	  Orka	  hafa	  aukið	  framleiðslu	  sína	  til	  

muna	  eftir	  að	  samkeppni	  var	  gefin	  frjáls	  og	  hugsanlega	  er	  hægt	  að	  tengja	  það	  við	  frjálsa	  

samkeppni	  í	  raforkuframleiðslu.	  

Eftir	   að	   samkeppni	   var	   gefin	   frjáls	   virðist	   sem	   raforkuverð	   hafi	   ekki	   tekið	   sömu	  

breytingum	   á	   Íslandi	   og	   nágrannalöndunum.	   Innan	   flestra	   aðildarríkja	   Evrópu-‐

sambandsins	  hefur	  samkeppnisvæðing	   leitt	   til	  hækkunar	  á	  raforkuverði.	  Raforkuverð	  á	  

Íslandi	   virðist	   samt	   sem	   áður	   vera	   lægra	   fyrir	   heimilin	   miðað	   við	   nágrannalöndin	   og	  

svigrúm	  til	  lækkunar	  raforkuverðs	  því	  ef	  til	  vill	  minna.	  Samt	  sem	  áður	  hefur	  raunverð	  á	  

raforku	  lækkað	  á	  íslenska	  raforkumarkaðnum	  eftir	  að	  samkeppni	  var	  gefin	  frjáls	   líkt	  og	  

nefnt	   var	   fyrr	   í	   þessum	   kafla.	   Mikill	   munur	   er	   hins	   vegar	   á	   verðbreytingum	   á	  

samkeppnis-‐	   og	   sérleyfismarkaðinum	   á	   Íslandi.	   Þrátt	   fyrir	   lækkun	   raforkuverðs	   er	  

raforkuverð	  einsleitt	  milli	  raforkufyrirtækja.	  Fáir	  viðskiptavinir	  sjá	  því	  hag	  sinn	  í	  að	  skipta	  

um	   raforkusala	   og	   er	   hlutfallið	   sem	   skiptir	  mun	  minna	   hér	   á	   landi	   en	   í	   öðrum	   ríkjum	  

innan	   Evrópusambandsins.	   Stórir	   raforkuframleiðendur	   skipta	   hins	   vegar	   frekar	   um	  

raforkusala	  þar	  sem	  ekki	  er	  jafn	  mikil	  einhæfni	  á	  verðum	  í	  þeim	  hóp.	  Raforkufyrirtækin	  

veita	  oft	  á	   tíðum	  einnig	  stórkaupendum	  afslátt	  af	   raforkuverði,	  sem	  minnkar	  verðmun	  

milli	  raforkufyrirtækja.	  Hins	  vegar	  hefur	  dreifing	  á	  raforku	  ýmist	  hækkað	  eða	  lækkað	  að	  

raunverði	  á	  meðan	  raunverð	  á	  raforku	  hefur	   lækkað.	  Samkeppni	  virðist	  því	  hafa	  skilað	  

tilætluðum	   árangri	   á	   raforkuverð,	   þar	   sem	   raunverð	   á	   raforku	   hefur	   lækkað	   á	  

markaðinum.	  Hins	  vegar	  þar	  sem	  verðið	  er	  einsleitt	  milli	   raforkufyrirtækja	  mætti	  segja	  

að	  markaðurinn	  sé	  sofandi.	  	  

Velta	  má	  fyrir	  sér	  hvort	   íslensku	  raforkufyrirtækin	  hafi	  ekki	  viljað	  hækka	  verð	  vegna	  

hræðslu	   við	   að	   missa	   viðskiptavini	   sína	   annað.	   Raforkufyrirtækin	   hafa	   því	   fært	  

verðhækkanir	   fyrirtækisins	   að	   einhverju	   leyti	   út	   í	   verð	   á	   dreifingu	   en	   fyrirtækin	   eru	   í	  

einokunarstöðu	  á	  sínu	  dreifisvæði.	  Raforkufyrirtækin	  geta	  því	  aukið	  tekjur	  sínar	  þar	  sem	  

sérleyfis-‐	  og	  samkeppnisstarfssemin	  er	  undir	  sama	  hatti.	  Orkustofnun	  á	  hins	  vegar	  að	  sjá	  

um	  að	  fylgst	  sé	  með	  verðbreytingum	  á	  sérleyfismarkaðinum.	  Spurning	  er	  hvort	  aðhald	  

sé	  nægilegt	  og	  hvort	  að	  tekjumörk	  dreifiveita	  séu	  of	  rúm.	  	  

Íslenski	   raforkumarkaðurinn	   býr	   yfir	   nokkrum	   eiginleikum	   sem	   geta	   haft	   hamlandi	  

áhrif	  á	  samkeppni.	  Í	  fyrsta	  lagi	  einkennist	  framboðshlið	  raforkumarkaðarins	  af	  einokun,	  
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þar	  sem	  Landsvirkjun	  er	  með	  72,9%	  af	  heildarframleiðslunni	  árið	  2009.	  Hins	  vegar	  hefur	  

hlutdeild	  fyrirtækisins	  farið	  minnkandi	  vegna	  virkjunarframkvæmda	  samkeppnisaðila	  en	  

markaðshlutdeild	  Orkuveitu	  Reykjavíkur	  og	  HS	  Orku	  hefur	  aukist	  að	  sama	  skapi.	   Í	  öðru	  

lagi	  skipta	  fjögur	  stóriðjufyrirtæki	  á	  milli	  sín	  eftirspurnarhliðinni	  og	  keyptu	  þau	  um	  81%	  

af	   heildarframleiðslunni	   árið	   2009.	   Þessi	   einokun	   á	   eftirspurnarhliðinni	   er	   afleiðing	   af	  

stóriðjustefnu	   landsins	  sem	  var	  svar	  Alþingis	  við	  einhæfum	  atvinnumarkaði	  og	  mun	  að	  

öllum	  líkindum	  halda	  áfram	  þrátt	  fyrir	  tillögur	  um	  annað.	  

Þegar	   raforkumarkaðurinn	   á	   Íslandi	   er	   borinn	   saman	   við	   markaði	   innan	  

Evrópusambandsins	  má	  sjá	  að	  við	  samanburð	  að	  heildarraforkuframleiðslan	  er	  ekki	  mikil	  

á	   Íslandi.	  Hins	   vegar	  hefur	   Ísland	   yfirburði	   í	   raforkuframleiðslu	  þegar	   verið	   er	   að	  bera	  

saman	  raforkuframleiðslu	  á	  endurnýjanlegri	  orku	  á	  íbúa.	  	  

Frá	  og	  með	  1.	   janúar	  2012	  eiga	  öll	   fyrirtæki	  að	  hafa	  aðskilið	  samkeppnishlutann	  frá	  

einkaleyfishlutanum.	   Álykta	   má	   að	   sú	   breyting	   muni	   leiða	   til	   aukinnar	   samkeppni	   á	  

raforkumarkaðnum	  þar	  sem	  Orkuveita	  Reykjavíkur,	  sem	  er	  stór	  aðili	  í	  raforkusölu,	  hefur	  

enn	   ekki	   aðskilið	   samkeppnis-‐	   og	   einkaleyfishluta	   fyrirtækisins.	   Samkeppni	   gæti	   því	  

hæglega	  aukist	  ef	   fyrirtækið	  fer	  að	  beina	  sjónum	  sínum	  í	  auknu	  mæli	  að	  raforkusölu	  á	  

smásölumarkaði.	  	  

Þegar	   áður	   nefnd	   atriði	   eru	   tekin	   saman	   og	   	   greint	   er	   hvort	   tekist	   hafi	   að	   koma	   á	  

samkeppni	   á	   raforkumarkaðnum	   er	   hægt	   að	   svara	   því	   játandi	   að	   samkeppni	   sé	   á	  

markaðinum,	   þrátt	   fyrir	   að	   vera	   ekki	   mjög	   mikil.	   Lækkun	   á	   raforkuverði,	   breyting	   á	  

markaðsstöðu	   raforkufyrirtækja	   í	   framleiðslu	  og	  einsleitni	   raforkuverðs	  gefur	   til	   kynna	  

að	   um	   samkeppni	   sé	   að	   ræða.	   Samkeppnisaðilar	   fylgjast	   því	   náið	   með	   aðilum	   á	  

markaðinum	  og	  hagi	  sér	  samkvæmt	  því.	  	  
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11 Niðurstöður	  

Markmið	   raforkulaganna	  er	  að	   tryggja	  að	  samkeppni	   sé	  stunduð	  þar	   sem	  henni	  er	  við	  

komið.	   Í	   verkefni	   þessu	   var	   stuðst	   við	   fyrirliggjandi	   rannsóknir,	   ársreikninga	   og	   önnur	  

gögn	   til	   þess	   að	   ná	   utan	   um	   og	   greina	   rekstrarafkomu	   og	   fjárhagsstöðu	  

raforkufyrirtækjanna.	   Líkt	   og	   fram	   kom	   í	   inngangi	   er	   meginmarkmið	   verkefnisins	   að	  

varpa	  ljósi	  á	  hvort	  raunveruleg	  samkeppni	  sé	  á	  markaðnum	  og	  hvort	  hún	  hafi	  skilað	  sér	  í	  

auknum	   hag	   raforkufyrirtækjanna,	   breytingu	   á	   markaðshlutdeild	   og	   raforkuverði	   til	  

neytanda.	  Markmið	  verkefnisins	   var	   að	   safna	  upplýsingum	  og	  draga	   síðan	  ályktanir	  út	  

frá	  þeim.	  

Líkt	  og	  kom	  fram	  í	  inngangi	  verkefnisins	  voru	  fjórar	  rannsóknarspurningarnar	  hafðar	  

að	  leiðarljósi	  við	  gerð	  verkefnisins.	  Þessar	  spurningar	  eru	  eftirfarandi:	  

 Hefur	  frelsi	  í	  samkeppni	  breytt	  markaðshlutdeild	  íslenskra	  raforkufyrirtækja?	  

 Hefur	  frelsi	  í	  samkeppni	  breytt	  verði	  á	  raforkumarkaðnum?	  	  

 Hefur	   afkoma	   íslenskra	   raforkufyrirtækja	   breyst	   eftir	   að	   samkeppni	   var	   gefin	  
frjáls?	  

 Er	  samkeppni	  á	  íslenskum	  raforkumarkaði?	  

Gerð	   verður	   tilraun	   til	   að	   svara	   ofangreindum	   spurningum	   á	   greinargóðan	   hátt	   en	  

byggt	  verður	  á	  þeim	  fræðigreinum,	  kenningum,	  upplýsingum	  og	  greiningum	  sem	  greint	  

hefur	  verið	  frá	  í	  ritgerðinni.	  	  

11.1 Verð	  á	  raforku	  
Samkvæmt	  kenningu	  Porters	  (1979,	  2008)	  um	  fullkomna	  samkeppni	  ætti	  raforkuverð	  að	  

lækka	  þegar	  samkeppni	  er	  gefin	   frjáls.	  Hins	  vegar	  þegar	  skoðuð	  er	  þróun	  raforkuverðs	  

innan	  Evrópusambandsins	  má	   sjá	   að	   raforkuverð	  hefur	   í	   langflestum	   tilfellum	  hækkað	  

eftir	  að	  samkeppnin	  var	  komið	  á.	  Raforkuverð	  á	  Íslenska	  markaðinum	  virðist	  hins	  vegar	  

hafa	  lækkað	  að	  raunvirði	  eftir	  að	  samkeppni	  var	  gefin	  frjáls	  sem	  kemur	  heim	  og	  saman	  

við	  kenningu	  Porters	  (1979,	  2008)	  um	  fullkomna	  samkeppni.	  	  

Dreifingarkostnaður	  á	  raforku	  hefur	  ýmist	  hækkað	  eða	  lækkað	  eftir	  að	  samkeppni	  var	  

gefin	   frjáls,	  er	  breytingin	  mis	  mikil	  á	  milli	  dreifiveita	  og	  dreifisvæða.	  Dreifing	   í	  dreifbýli	  

hefur	  til	  að	  mynda	  hækkað	  hvað	  mest	  þar	  sem	  dreifbýlisframlag	  ríkisins	  hefur	  ekki	  fylgt	  

vísitölu	  neysluverðs	  undanfarin	  ár.	  Flutningur	  hjá	  Landsnet,	  sem	  er	  innifalin	  í	  verðlagi	  á	  
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dreifingu,	   hefur	   lækkað	   að	   raunvirði.	   Því	   hefur	   raunhækkun	  dreifiveita	   við	   dreifingu	   á	  

raforku	  verið	  enn	  meiri	  en	  greint	  var	  frá.	  Hins	  vegar	  er	  raforkuverð	  orðið	  einsleitara	  milli	  

raforkufyrirtækja	   eftir	   að	   samkeppni	   var	   gefin	   frjáls.	   Ávinningur	   fyrir	   neytendur	   til	   að	  

skipta	  um	  raforkusala	  er	  því	  lítill.	  Þegar	  raforkuverð	  fyrir	  stórnotendur	  og	  iðnfyrirtæki	  er	  

skoðað	   er	   verðmunur	  milli	   raforkufyrirtækja	   meiri.	   Verðmunur	   á	   milli	   fyrirtækja	   gæti	  

hins	   vegar	   verið	   minni	   vegna	   þeirra	   afsláttakjara	   sem	   fyrirtækin	   gefa	   stærri	  

viðskiptavinum.	  	  

Miðað	   við	   þann	   litla	   verðmun	   á	   raforku	   sem	   er	   hjá	   fyrirtækjum	   virðast	   aðilar	   á	  

markaðinum	   fylgjast	   náið	  með	   verðþróun	   samkeppnisaðila	   og	   vilja	   ekki	   víkja	   langt	   frá	  

þeim	  verðum.	  

Mikill	  munur	  er	  á	  markaðsstyrk	  stæðstu	  raforkuframleiðendana	  og	  ætti	  því	   ráðandi	  

fyrirtæki	  á	  markaðinum	  að	  geta	  hagrætt	  raforkuverðinu.	  Hins	  vegar	  eru	  fyrirtækin	  háð	  

fáum	   og	   stórum	   viðskiptavinum	   og	   eru	   því	   langtímasamningar	   notaðir	   til	   að	   tryggja	  

orkusölu.	  Slíkir	  samningar	  geta	  hins	  vegar	  minnkað	  hreyfanleika	  fyrirtækis	  og	  getur	  það	  

því	  ekki	  notað	  markaðsstöðu	  sína	  til	  að	  hækka	  verð	  vegna	  styrks	  viðskiptavina.	  	  

Líkt	  og	  greint	  hefur	  verið	   frá	   í	  þessum	  kafla	  hefur	  verð	  á	   raforku	  hækkað	  minna	  en	  

verð	  á	   flutningi	  og	  dreifingu	  eftir	  að	  samkeppni	  var	  gefin	   frjáls.	  Verð	  á	   raforku	  er	  hins	  

vegar	   orðið	   afar	   svipað	   á	   milli	   raforkufyrirtækja.	   Álykta	   má	   að	   verðstefna	  

raforkufyrirtækjanna	  eigi	  rætur	  sína	  að	  rekja	  til	  þess	  að	  flest	  fyrirtækin	  starfa	  bæði	  í	  sölu	  

og	  dreifingu.	  Gefst	  þeim	  því	  kostur	  á	  að	  halda	  verðlagi	  raforku	  niðri	  með	  því	  að	  hækka	  

verð	  á	  dreifingu.	  	  

Raforka	  er	  einsleit	  vara	  og	  skiptir	  því	  ekki	  máli	  hvar	  hún	  er	  keypt.	  Skipar	  raforkuverð	  

því	   stórt	  hlutverk	   í	   samkeppni	  milli	   fyrirtækja	  og	  er	  meginsamkeppnisþáttur	  vörunnar.	  

Viðskiptavinir	   geta	   hins	   vegar	   ekki	   valið	   um	   dreifingaraðila	   nema	  með	   því	   að	   flytja	   á	  

annað	   dreifiveitusvæði.	   Raforkufyrirtækin	   munu	   því	   að	   öllum	   líkindum	   stunda	  

verðsamkeppni	  á	  raforkumarkaðnum	  en	  slík	  samkeppni	  leiðir	  að	  öllum	  líkindum	  til	  lægri	  

hagnaðar	  fyrirtækja.	  	  

11.2 Breytingar	  á	  afkomu	  raforkufyrirtækja	  
Ársreikningar	   íslenskra	   raforkufyrirtækja	   sýndu	   miklar	   sveiflur	   á	   tekjum	   og	  

fjármagnsgjöldum	  á	  árunum	  fyrir	  og	  eftir	  efnahagshrunið	  2008.	  Virðast	   fyrirtækin	  ekki	  

hafa	  náð	  vissu	   jafnvægi	   í	   rekstrar-‐	  og	  efnahagsreikningum	  sínum	  fyrr	  en	  á	  árinu	  2010.	  
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Vegna	   viðverandi	   hærra	   gengis	   krónunnar	   má	   ef	   til	   vill	   enn	   greina	   áhrifa	   frá	  

efnahagshruninu	  á	  raforkufyrirtækin.	  

Ekki	   er	   hægt	   að	   greina	   verulega	   aukningu	   á	   rekstrarkostnaði	   raforkufyrirtækjanna	  

eftir	   að	   samkeppni	   var	   gefin	   frjáls.	   Rekstrarkostnaður	   Orkuveitu	   Reykjavíkur	   og	  

Landsvirkjunar	   hefur	   þó	   aukist	   en	   að	   öllum	   líkindum	   má	   rekja	   þessar	   breytingar	   til	  

virkjunarframkvæmda	   fyrirtækjanna	   fremur	   en	   kostnaðaraukningu	   sem	   er	   tilkomið	  

vegna	   breytinga	   á	   raforkumarkaðnum.	   Þessa	   þróun	   má	   einnig	   sjá	   á	   EBITDA	  

raforkufyrirtækjanna	   þar	   sem	  mikil	   hækkun	   er	   Landsvirkjun	   og	   Orkuveitu	   Reykjavíkur	  

eftir	  2005	  en	  hins	  vegar	  sýndu	  hin	  raforkufyrirtækin	  ekki	  jafn	  miklar	  breytingu	  á	  EBITDA.	  

Trúlegt	  er	  að	  þessi	  aukning	   í	  EBITDA	  megi	   rekja	   til	   tekjuaukningar	   fyrirtækjanna	  vegna	  

virkjana.	  	  	  

Arðsemiskennitölur	  raforkufyrirtækjanna	  hafa	  sveiflast	  mikið	  á	  árunum	  fyrir	  og	  eftir	  

2008	  við	  efnahagshrunið	  vegna	  óstöðugs	  rekstrarumhverfis.	  Þegar	  áhrif	  vegna	  hrunsins	  

fara	  að	  dvína,	  virðist	  sem	  arðsemi	  fyrirtækja	  á	  raforkumarkaði	  sé	  nokkuð	  svipuð	  og	  áður	  

en	  samkeppni	  á	  raforkumarkaði	  var	  sett	  á.	  Erfitt	  er	  hins	  vegar	  að	  greina	  veruleg	  áhrif	  af	  

samkeppni	  á	  efnahag	  og	  rekstur	  raforkufyrirtækja	  vegna	  efnahagshrunsins.	  

Eiginfjárhlutfalli	   flestra	   íslenskra	   raforkufyrirtækja	   hefur	   farið	   lækkandi	   frá	   því	   að	  

samkeppni	   var	   gefin	   frjáls	   árið	   2005.	   Aukin	   skuldsetning	   fyrir	   gengishrun,	   sem	   oft	   á	  

tíðum	  var	  tengd	  við	  erlendan	  gjaldmiðil,	  gerði	  það	  að	  verkum	  að	  við	  gengishrunið	  2008	  

leiddi	  til	  þess	  að	  skuldir	  fyrirtækjanna	  jukust	  og	  eiginfjárhlutfallið	  lækkaði	  að	  sama	  skapi.	  

Gengishrunið	   hafði	   þó	   aðeins	   áhrif	   á	   eiginfjárhlutfall	   þeirra	   fyrirtækja	   þar	   sem	  

gengisáhætta	   var	   til	   staðar.	   Eiginfjárhlutfall	   Landsvirkjunar	  og	  Orkubús	  Vestfjarðar	   tók	  

því	   litlum	   breytingum,	   þar	   sem	   gengisáhætta	   var	   ekki	   jafn	  mikil.	   Landsvirkjun	   bjó	   yfir	  

vissu	   jafnvægi	   í	   skuldum	  og	   tekjum	   í	  erlendri	  mynt	   sem	  dró	  verulega	  úr	  gengisáhættu	  

fyrirtækisins.	   Orkubú	   Vestfjarða	   er	   hins	   vegar	   að	   mestu	   fjarmagnað	   með	   eiginfé	   og	  

tekjur	  í	  íslenskum	  krónum	  því	  höfðu	  gengisbreytingar	  engin	  veruleg	  áhrif	  á	  fyrirtækið.	  	  

Áhrif	   samkeppni	   á	   afkomu	   raforkufyrirtækja	   virðist	   því	   ekki	   vera	  mikil.	   Hægt	   er	   að	  

álykta	  út	   frá	  þessum	  upplýsingum	  að	  samkeppni	  á	   íslenskum	  raforkumarkaði	  hafi	  ekki	  

haft	  veruleg	  áhrif	  á	  afkomu	  raforkufyrirtækjanna	  og	  hafur	  því	  markmið	  raforkulaganna	  

um	  að	  auka	  arðsemi	  ekki	  gengið	  eftir.	  Samkeppni	  á	  íslenskum	  raforkumarkaði	  hefur	  því	  
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ekki	  haft	  veruleg	  áhrif	  á	  afkomu	  raforkufyrirtækjanna	  þrátt	  fyrir	  að	  raunverð	  á	  raforku	  í	  

smásölu	  hefur	  frá	  því	  að	  samkeppni	  var	  gefin	  frjáls.	  	  	  	  

11.3 Markaðshlutdeild	  íslenskra	  raforkufyrirtækja	  
Niðurstöður	   rannsókna	   benda	   til	   þess	   að	   aukin	   markaðshlutdeild	   sé	   ekki	   afleiðing	  

arðsemi	   fyrirtækis,	   né	   sé	   arðsemi	   afleiðing	   af	   aukinni	   markaðshlutdeild.	   Arðsemi	   og	  

markaðshlutdeild	   eru	   hins	   vegar	   afleiðingar	   af	   þriðja	   þættinum	   sem	   getur	   verið	  

samkeppnishæfni	   fyrirtækis.	   Markmið	   raforkufyrirtækja	   ætti	   því	   fyrst	   og	   fremst	   að	  

beinast	   að	   því	   að	   ná	   samkeppnisforskoti	   frekar	   en	   að	   auka	   markaðshlutdeildina.	  

Gagnlegt	   getur	   hins	   vegar	   verið	   að	   skoða	   markaðshlutdeild	   til	   að	   meta	   árangur	  

fyrirtækis	   fremur	  en	  að	  hafa	  það	  markmið.	  Gagnlegt	   getur	  því	   verið	  að	   skoða	  hvernig	  

markaðshlutdeild	   íslenskra	   raforkufyrirtækja	  hefur	  þróast	  eftir	  að	   samkeppni	  var	  gefin	  

frjáls.	   Ef	  markaðshlutdeild	   raforkufyrirtækja	   hefur	   haldist	   sú	   sama	   eftir	   að	   samkeppni	  

var	   sett	   er	   hægt	   að	   álykta	   að	   breytingarnar	   hafi	   haft	   lítil	   áhrif	   á	   raforkufyrirtækin	   og	  

samkeppnin	  sé	  ekki	  virk.	  	  

Aukning	  markaðshlutdeildar	  getur	  verið	  kostnaðarsöm	  fyrir	  fyrirtæki	  til	  skamms	  tíma	  

litið	   og	   geta	   fyrirtæki	   sjaldnast	   aukið	   markaðshlutdeild	   sína	   á	   skömmum	   tíma,	   nema	  

með	  sameiningu.	  Á	  árunum	  2002	  til	  2006	  var	  mikið	  um	  sameiningar	  raforkufyrirtækja	  og	  

dreifiveita	  sem	  skiluðu	  fyrirtækjunum	  aukinni	  markaðshlutdeild	  og	  stærðarhagræðingu.	  	  

Framleiðsla	  á	  raforku	  einkennist	  af	  einokun	  þar	  sem	  markaðshlutdeild	  Landsvirkjunar	  

var	   72,9%	  árið	  2009.	  Markaðshlutdeild	   fyrirtækja	   í	   raforkuframleiðslu	  hefur	   samt	   sem	  

áður	   tekið	   nokkrum	   breytingum	   frá	   því	   að	   samkeppni	   var	   gefin	   frjáls.	   Orkuveita	  

Reykjavíkur	   og	   HS	   Orka	   hafa	   aukið	   markaðshlutdeild	   sína	   á	   meðan	   hlutdeild	  

Landsvirkjunar	   hefur	   farið	   minnkandi,	   þrátt	   fyrir	   framleiðsluaukningu	   hjá	   fyrirtækinu.	  

Markaðshlutdeild	   annarra	   raforkufyrirtækja	   í	   framleiðslu	   á	   raforku	   hefur	   hins	   vegar	  

staðið	  í	  stað.	  	  

Orkuveita	   Reykjavíkur	   og	  HS	  Orka	   hafa	   fyrst	   og	   fremst	   bætt	  markaðshlutdeild	   sína	  

með	  aukinni	  sölu	  til	  stóriðju	  en	  einnig	  hafa	  sameiningar	  fyrirtækja	  á	  raforkumarkaðnum	  

haft	  áhrif.	  Þetta	  hefur	  að	  öllum	  líkindum	  leitt	  til	  þess	  að	  fyrirtækin	  hafa	  síður	  sótt	   í	  að	  

auka	  markaðshlutdeild	  sína	  fyrir	  utan	  stóriðju.	  Samningar	  við	  stóriðju	  eru	  til	   langs	  tíma	  

og	  byggja	  fyrirtækin	  upp	  aukningu	  á	  framleiðslu	  samhliða	  uppbyggingu	  stóriðju.	  Þar	  sem	  

ekki	  er	  mögulegt	  að	  geyma	  raforku	  geta	  raforkufyrirtækin	  ekki	  brugðist	  hratt	  við	  aukinni	  
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eftirspurn.	  Getur	  það	  því	  haft	  hindrandi	  áhrif	  á	  samkeppni	  þar	  sem	  auka	  þarf	  framleiðslu	  

áður	   en	   nýjum	   viðskipavinum	   er	   aflað.	   Raforkumarkaðurinn	   á	   Íslandi	   er	   einnig	  

einangraður	  og	  því	  ekki	  hægt	  að	  selja	  umframorku	  á	  aðra	  markaði.	  	  	  

Markaðshlutdeild	   raforkufyrirtækja	   í	   smásölu	   hefur	   ekkert	   breyst	   síðan	   samkeppni	  

var	   gefin	   frjáls,	   sem	   bendir	   til	   þess	   að	   virk	   samkeppni	   á	   markaðinum	   sé	   ekki	   mikil.	  

Aðeins	  hafa	  0,25%	  af	  neytendum	  skipt	  um	  raforkusala	  eftir	  að	  samkeppni	  var	  gefin	  frjáls	  

og	   hafa	   raforkufyrirtækin	   því	   að	   mestu	   haldið	   sínum	   viðskiptavinum.	   Fyrirtækin	   hafa	  

frekar	   skip	   um	   raforkusala	   eða	   2,5%	   fyrirtækja	   á	   árinu	   2009	   á	   meðan	   aðeins	   0,2%	  

almenna	  notenda	  gerðu	  slíkt	  hið	  sama.	  Lítill	  flutningur	  hjá	  hinum	  almenna	  notenda	  má	  

að	  öllum	  líkindum	  skýrast	  af	  því	  hversu	  einsleitt	  raforkuverð	  er	  á	  milli	  raforkufyrirtækja.	  

Ávinningur	  við	  það	  að	  skipta	  um	  raforkusala	  er	  því	  lítill	  sem	  enginn	  og	  þar	  sem	  varan	  er	  

einsleit	   skiptir	   verðið	   neytandann	   mestu	   máli.	   Verðmunur	   milli	   raforkufyrirtækja	   er	  

meiri	   fyrir	   fyrirtæki	   og	   hafa	   þau	   einnig	   möguleika	   á	   að	   semja	   um	   afslátt	   af	   verðskrá	  

raforkufyrirtækja.	  	  

Síðan	  að	  samkeppni	  var	  gefin	  frjáls	   í	  Evrópu	  hafa	  neytendur	  flutt	  sig	   í	  meira	  mæli	  á	  

milli	   raforkusala	  en	  á	   Íslandi.	  Stafar	  það	  meðal	  annars	  af	  því	  að	   raforkumarkaðurinn	  á	  

Íslandi	  er	  einsleitur,	  með	  fáa	  seljendur	  og	  fáa	  stóra	  kaupendur.	  Framleiðsla	  á	  raforku	  er	  

einnig	   fremur	  einsleit	  þar	   sem	  hún	  byggist	  aðeins	  á	  vatnsafli	  og	   jarðgufu.	  Neytendur	   í	  

Evrópu	  hafa	  hins	  vegar	  val	  um	  raforku	  sem	  byggist	  á	  fleiri	  orkugjöfum	  svo	  sem	  koli,	  gasi,	  

olíu,	  kjarnorku	  og	  vindorku.	  Neytendur	  í	  Evrópu	  hafa	  því	  fleiri	  ástæður	  til	  að	  skipta	  um	  

raforkusala	  til	  að	  mynda	  getur	  vilji	  til	  að	  kaupa	  endurnýtanlega	  raforku	  gefið	  neytanda	  

ástæðu	  til	  að	  skipta	  um	  raforkusala.	  	  

Evrópskir	  stundarmarkaðir	  ýta	  einnig	  undir	  hreyfanleika	  raforkumarkaðarins	  en	  slíkur	  

markaður	   er	   ekki	   til	   staðar	   á	   Íslandi.	   Gefa	   þeir	   kaupendum	   möguleika	   á	   að	   kaupa	  

rafmagn	   án	   þess	   að	   gera	   langtímasamning	   við	   aðeins	   einn	   raforkusala.	   Eykur	   þetta	  

hreyfanleika	  á	  mörkuðum	  og	  veldur	  því	  að	  neytendur	  færa	  sig	  frekar	  á	  milli	  raforkusala	  

en	  annars.	  Áætla	  má	  að	  ef	  tækist	  að	  koma	  upp	  virkum	  stundarmarkaði	  á	  Íslandi	  myndi	  

það	  leiða	  til	  sömu	  áhrifa	  hér	  á	  landi.	  Hins	  vegar	  vegna	  einangrunar	  raforkumarkaðarins	  

getur	  þetta	  haft	  neikvæð	  áhrif	  á	  íslensk	  raforkufyrirtæki.	  Eftirspurn	  eftir	  raforku	  verður	  

ekki	   jafn	  stöðug	  og	  fyrirsjáanleg	  þar	  sem	  langtímasamningar	  tryggja	  ekki	  eftirspurn	  líkt	  

og	   áður.	   Langtímasamningur	   um	   orkusölu	   hefur	   yfirleitt	   verið	   undanfari	  
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virkjunarframkvæmda	   sem	   með	   tilkomu	   sæstrengs	   mundi	   ekki	   vera	   nauðsynlegt.	  

Framleiðslufyrirtæki	   gætu	   því	   farið	   í	   framkvæmdir	   án	   þess	   að	   vera	   búin	   að	   tryggja	  

kaupanda	   að	   orkunni	   og	   ef	   til	   vill	   fengið	   hærra	   raforkuverð	   sem	  miðast	   að	   einhverju	  

leyti	  við	  markaðsverð	  í	  Evrópu.	  Sæstrengur	  hefur	  hins	  vegar	  í	  för	  með	  sér	  að	  fyrirtækin	  

sem	  kaupa	  raforku	  starfa	  ekki	  á	  Íslandi	  og	  ráða	  ekki	  íslendinga	  í	  vinnu.	  Verður	  þjóðin	  því	  

ef	  til	  vill	  af	  störfum	  og	  skatttekjum	  frá	  fyrirtækjum	  sem	  mundu	  ef	  til	  vill	  annars	  setjast	  að	  

á	  Íslandi.	  

11.4 Samkeppni	  á	  íslenskum	  raforkumarkaði	  
Raforkumarkaðurinn	   á	   Íslandi	   hefur	   ýmsa	   vankanta	   sem	   gerir	   raforkufyrirtækjum	  

erfiðara	  fyrir	  að	  stunda	  virka	  samkeppni.	  Landsvirkjun	  er	  í	  einokunarstöðu	  í	  framleiðslu	  

og	  fer	  sala	  til	  stórnotenda	  að	  mestu	  leiti	  fram	  hjá	  þeim.	  Seljendur	  á	  markaðinum	  eru	  því	  

fáir	  og	  hafa	  einnig	  fáir	  stórnotendur	  mikil	  áhrif	  á	  eftirspurnina.	  	  

Mikilvægt	  er	  fyrir	  stjórnvöld	  að	  hafi	  í	  huga	  að	  lagabreytingar	  og	  reglugerðir	  geta	  ekki	  

einar	  og	  sér	  tryggt	  að	  samkeppni	  verði	  að	  veruleika	  milli	  raforkufyrirtækja,	  heldur	  þurfi	  

fleiri	   þættir	   að	   spila	   inn	   í.	   Samkeppni	   er	   til	   að	   mynda	   talin	   vera	   hvað	   hörðust	   á	  

mörkuðum	   þar	   sem	   samkeppnisaðilar	   eru	   margir	   og	   jafn	   stórir.	   Samkeppnisaðilar	   á	  

íslenska	  raforkumarkaðnum	  eru	  hins	  vegar	  hvorki	  mjög	  margir	  né	  jafn	  stórir.	  	  

Þrátt	   fyrir	  annmarka	   íslenska	  markaðarins	  hefur	   raunverð	  á	   raforku	   lækkað	  eftir	  að	  

samkeppni	   var	   gefin	   frjáls.	   Raforkufyrirtæki	   sem	   voru	  með	   fastagjald	   í	   verðskrá	   sinni	  

felldu	   það	   niður	   eftir	   breytingar	   á	   markaðinum	   til	   að	   verða	   samkeppnishæfari.	  

Dreifingarkostnaður	   á	   raforku	   hefur	   hins	   vegar	   ýmist	   hækkað	   eða	   lækkað	   og	   fer	  

breytingin	  eftir	  dreifiveitum	  og	  dreifisvæðum.	  Dreifing	  er	  hins	  vegar	  bundin	  sérleyfum.	  

Í	   kjölfar	   efnahagshrunsins	   2008	   hefðu	   raforkufyrirtækin	   sem	   sáu	   fram	   á	   neikvæða	  

fjárhagsstöðu	   getað	   hækkað	   raforkuverð	   til	   að	   bæta	   fjárhagstöðu	   sína,	   þar	   sem	  

raforkuverð	  er	  að	  mestu	  leyti	  óteygið.	  Samkeppni	  hefur	  hins	  vegar	  haldið	  aftur	  af	  þeim.	  

Dreifingarkostnaður	   hefur	   hins	   vegar	   hækkað	   á	   sumum	   svæðum.	   Dreifiveiturnar	   eru	  

með	   sérleyfi	   á	   ákveðnum	   svæðum	   og	   eina	   leiðin	   fyrir	   neytendur	   til	   að	   skipta	   um	  

dreifiveitu	  er	  að	  flytja	  á	  annað	  dreifiveitusvæði.	  	  

Álykta	  má	  af	  fyrrgreindri	  atburðarrás	  að	  raforkufyrirtækin	  séu	  farin	  að	  hegða	  sér	  líkt	  

og	   þau	   starfi	   á	   samkeppnismarkaði.	   Raforkufyrirtækin	   fylgjast	   náið	   með	  
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samkeppnisaðilum	  og	  kanna	  hvað	  fyrirtækið	  geti	  gert	  til	  að	  standast	  samkeppnina,	  lýsir	  

það	  hegðun	  fyrirtækja	  sem	  stunda	  samkeppni.	  	  

Flutningur	  neytenda	  milli	  raforkufyrirtækja	  hefur	  ekki	  verið	  jafn	  mikill	  á	  Íslandi	  líkt	  og	  

hann	  hefur	  verið	  í	  nágrannalöndum	  eftir	  að	  samkeppni	  var	  sett	  á.	  Íslenskir	  raforkusalar	  

hafa	   haldið	   meirihluta	   sinna	   viðskiptavina,	   en	   aðeins	   hafa	   0,2%	   neytenda	   skipt	   um	  

raforkusala.	  Lítill	  verðmunur	  fyrir	  almenna	  neytendur	  milli	  raforkufyrirtækja	  hefur	  mikið	  

að	  segja	  um	  hvers	  vegna	  þeir	  eru	  tregari	  til	  að	  skipta	  um	  raforkusala,	  þar	  sem	  hvati	  er	  

lítill	  sem	  enginn.	  Söluaðilaskipti	  hjá	  heimilum	  í	  landinu	  er	  því	  lítil.	  Hins	  vegar	  er	  talsvert	  

meiri	  hreyfingin	  hjá	  verslun	  og	  iðnaði	  þar	  sem	  2,5%	  hafa	  skipt	  um	  raforkusala.	  Fyrirtæki	  

geta	  fengið	  hagstæðara	  raforkuverði	  þar	  sem	  meiri	  verðmunur	  er	  milli	  fyrirtækja	  og	  hafa	  

því	   verið	   duglegri	   við	   að	   skipta	   um	   raforkusala.	   Samkeppni	   á	   raforkumarkaði	   er	   því	  

virkari	  á	  fyrirtækjamarkaði	  og	  þá	  sérstaklega	  fyrir	  stórnotendur	  og	  iðnfyrirtæki.	  Afkoma	  

fyrirtækja	  batnar	  því	  sem	  nemur	  lægri	  raforkukaupum	  og	  bætir	  samkeppnisstöðu	  þeirra.	  	  

Verð	  hefur	  þá	   tilhneigingu	   til	   að	   lækka	  á	  mörkuðum	  þar	   sem	  verðmyndun	  er	   gefin	  

frjáls,	  með	  tilheyrandi	   samkeppni.	  Þó	  að	  sú	  hafi	  ekki	  verið	   raunin	  á	   raforkumörkuðum	  

innan	   Evrópusambandsins.	   Leiða	   má	   líkum	   að	   því	   að	   ef	   aukin	   samkeppni	   leiði	   til	  

verðlækkunar	   verður	   framlegð	   orkufyrirtækja	  minni	   nema	   ef	   þau	   nái	   að	   hagræða	   um	  

sem	  nemur	  verðlækkunum.	  Framlegð	  fyrirtækja	  á	  Íslandi	  virðist	  vera	  svipuð	  nú	  og	  áður	  

en	  samkeppni	  var	  gefin	   frjáls	  þrátt	   fyrir	   lægra	  verð.	  Fyrirtækin	  virðast	  því	  hafa	  náð	  að	  

halda	  tekjum	  sínum	  þrátt	  fyrir	  lægra	  verð.	  Landsvirkjun	  og	  Orkuveitu	  Reykjavíkur	  hafa	  til	  

að	  mynda	  náð	  að	  auka	  tekjur	  sínar	  með	  auknum	  fjárfestingum	  í	  virkjunum	  og	  þar	  með	  

aukinni	  framleiðslu.	  	  

11.5 Frekari	  rannsóknir	  
Raforkumarkaðurinn	  er	  mikilvægur	  fyrir	  heimili	  og	  atvinnulíf	  vegna	  sérstöðu	  hans	  og	  er	  

því	  nauðsynlegt	  að	  fylgst	  sé	  náið	  með	  breytingum	  á	  markaðinum.	  Stefna	  í	  raforkumálum	  

kemur	   frá	   ríkisstjórn	   og	   eru	   rannsóknir	   því	   mikilvægar	   til	   að	   meta	   hvort	   tilætluðum	  

markmiðum	  hafi	  verið	  náð	  með	  breytingum	  á	  lögum	  og	  reglugerðum.	  	  

Vegna	  efnahagshrunsins	  2008	  væri	  fróðlegt	  að	  gera	  svipaða	  rannsókn	  að	  einhverjum	  

tíma	  liðnum,	  til	  að	  mynda	  eftir	  5	  til	  10	  ár.	  Verður	  þá	  hægt	  að	  gera	  sér	  betur	  grein	  fyrir	  

hvaða	   áhrif	   samkeppni	   hefur	   á	   raforkufyrirtækin	   og	   hvort	   samkeppni	   hafi	   aukist	  milli	  

fyrirtækja.	  
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Áhugavert	   væri	  einnig	  að	   rannsaka	  hvort	  hægt	  væri	   að	  greina	  breytingar	  á	  afkomu	  

raforkufyrirtækja	  innan	  Evrópska	  Efnahagssvæðisins	  eftir	  að	  samkeppni	  var	  gefin	  frjáls.	  

Þar	  sem	  samkeppni	  er	   talin	   leiða	  annaðhvort	   til	   lækkunar	  á	  verði	  eða	  bættrar	  afkomu	  

fyrirtækja.	  Þar	  sem	  verð	  á	  raforkumörkuðum	  innan	  Evrópusambandsins	  hefur	  í	  flestum	  

tilfellum	   hækkað,	   væri	   fróðlegt	   að	   kanna	   hvort	   raforkufyrirtækin	   væru	   að	   skila	   betri	  

afkomu	  eftir	  að	  samkeppni	  var	  gefin	  frjáls.	  	  

Einnig	  væri	  áhugavert	  að	  skoða	  þær	  breytingar	  sem	  orðið	  hefur	  á	  Landsvirkjun	  eftir	  

að	   samkeppni	   var	   gefin	   frjáls,	   hvernig	   sú	   breytingarstjórnun	  hefur	   gengið	   og	   hvort	   sú	  

stefna	  muni	  gefa	  af	  sér	  þann	  hagnað	  sem	  vænst	  var.	  	  
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