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Útdráttur 

Ritgerð þessi getur verið framlag inn í þá upplýstu umræðu sem þarf að eiga sér stað 

um hvort og hvernig við Íslendingar viljum nýta þær orkuauðlindir sem við búum yfir.  

Slík umræða mun meðal annars fjalla um hvort leggja eigi sæstreng frá Íslandi til 

Bretlands og tengjast þannig öðrum raforkumarkaði.  

Það er mat höfundar að möguleg lagning sæstrengs til Bretlands sé líklega stærsta 

hagsmunamál sem íslenska þjóðin hefur staðið frammi fyrir. Miðað við umfang og 

mikilvægi verkefnisins hefur að mati höfundar, ekki verið nægilega mikil umræða í 

samfélaginu um þá kosti og galla sem lagning sæstrengs hefur á samfélagið og hversu 

mikil og arðbær framkvæmdin getur verið.  

Höfundur hefur í ritgerðinni tekið saman heildarframkvæmdina sem þarf til að 

sæstrengur til Bretlands verði að veruleika.  Heildarframkvæmdinni er skipt upp í fjögur 

aðskilin verkefni, sem öll þurfa þó að vinna saman sem ein heild þar sem þau hafa öll 

beinar tekjur af raforkusölunni til Bretlands. Verkefnin eru jarðvarmavirkjanir fyrir 

600MW, vatnsaflsvirkjanir fyrir 600MW, lagning 400-500kV háspennulínu frá 

Suðvesturlandi til Suðausturlands og lagning 1200MW sæstrengs og tengimannvirki milli 

Íslands og Bretlands en einnig eru settar upp sviðsmyndir miðað við 900MW sæstreng 

og 1500 MW sæstreng.  

Niðurstaða höfundar er, að miðað við þá samninga sem breska ríkið er tilbúið að gera 

um kaup á vatnsaflsorku og jarðvarmaorku um þessar mundir, eru  miklar líkur á því að 

heildarframkvæmdin sé mjög arðbær fyrir fjárfesta, orkufyrirtækin og íslenska ríkið.   

Höfundur setur það sem forsendu að fjármögnun verkefna sé með þeim hætti að þau 

standi sjálf undir sér og ekki þurfi að koma til ábyrgð íslenska ríkisins nema að litlu leyti.  

Niðurstöður höfundar benda til þess að heildarframkvæmdin við 1200 MW sæstreng 

geti kostað um 800 milljarða íslenskra króna, geti skilað ríkissjóði hundruðum milljarða 

íslenskra króna í skatttekjur og aðrar tekjur á næstu áratugum og jafnframt að arðsemi 

fjárfesta og orkuframleiðanda geti verið margföld sú arðsemi sem núverandi raforkusala 

er með á Íslandi.  Það er niðurstaða höfundar að Ísland ætti að tengjast raforkumarkaði 

Bretlands sem fyrst. 
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1  Inngangur 

Íslendingar eru fámenn þjóð sem býr yfir mjög miklum náttúruauðlindum.  Ísland eru 

stærsti framleiðandi og eigandi orkuauðlinda í heiminum á hvern íbúa.(CIA World 

Factbook) Endurnýjanleg orka er mikil á landinu, hvort sem það er jarðvarmaorka, 

vatnsfallorka, vindorka eða jafnvel orka sem beisluð yrði úr sjávarföllum.  Svo mikil orka 

hjá fámennri þjóð, þýðir að það skiptir hana miklu máli hvernig við ákveðum að nýta 

hana til að bæta samfélag okkar. Ólíkt mörgum öðrum Evrópuþjóðum virðumst við ekki 

þurfa að horfa fram á orkuskort í fyrirsjáanlegri framtíð. Hvernig við nýtum orkuna, 

hefur verið, er og verður að miklu leyti pólitísk ákvörðun og því ljóst að umræðan og 

ákvarðanir sem teknar eru hafa og munu sveiflast í takt við stjórnartaumana í landinu.  

Það hefur verið hlutverk Landsvirkjunar frá stofnun 1965 að renna stoðum undir 

atvinnuvegi og stuðla að lágu orkuverði til almennings.  Sú stefna hefur stuðlað að 

miklum stóriðjuiðnaði í landinu og lágu orkuverði til fyrirtækja og heimila en á móti 

hefur arðsemi Landsvirkjunar verið óviðunandi og mun minni en annarra atvinnuvega á 

Íslandi og minni en sambærileg fyrirtæki erlendis. Núverandi stjórnendur Landsvirkjunar 

hafa undanfarin misseri talað fyrir því að nú sé tími til kominn að tengja raforkumarkað 

og raforkuauðlindir Íslendinga við markaði erlendis um sæstreng.   

Sú umræða virðist hingað til hafa strandað á íslenskum stjórnvöldum, meðal annars 

vegna þeirrar ábyrgðar sem íslenska ríkið hefur tekið á sig við uppbyggingu íslenska 

raforkumarkaðarins og hversu mikil sú ábyrgð yrði ef ráðist yrði í nauðsynlegar 

framkvæmdir vegna sæstrengsins og uppbyggingu heilstæðs raforkukerfisins á Íslandi. 

 Það er mat höfundar að sæstrengurinn geti orðið að veruleika, þó svo að eigendur 

íslenskra orkufyrirtækja, sem eru að mestu í eigu íslenska ríkisins og sveitafélaga, taki 

ekki á sig mikla fjárhagslega ábyrgð eins og hingað til hefur verið gert við uppbyggingu 

raforkumarkaðar á Íslandi. 

Þrátt fyrir að umræðan um möguleika lagningar sæstrengs til Bretlands hafi lengi 

verið í umræðunni þá hefur hún líklegast aldrei verið eins mikil og nú um stundir.  

Ástæðan er fyrst og fremst aukin áhersla í Evrópu á nýtingu endurnýjanlegrar orku og 

hækkun orkukostnaðar frá aldamótum sem hefur knúið fram miklar fjárfestingar og 
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eftirspurn eftir endurnýjanlegri orku.  Á sama tíma hefur þessi mikla fjárfesting og 

eftispurn eftir endurnýjanlegri orku knúið fram miklar tækniframfarir á þessu sviði og 

gert kostnaðinn við að leggja sæstreng fýsilegri en áður.  Að sama skapi hefur 

orkunotkun Evrópuu stóraukist og allar líkur á að sú aukning haldi áfram á næstu 

áratugum með tilheyrandi líkum á hækkandi orkukostnaði. Einnig koma 

umhverfissjónarmið inn þar sem fýsileiki og eftirspurn eftir stöðugri hreinni orku eins og 

jarðvarma og vatnsaflsorku umfram aðra hreina orkugjafa eins og vindorku.   

Allt leggst þetta á eitt, eftirspurn eftir hreinni og stöðugri orku eykst með hverju árinu 

sem eykur líkur á lagningu sæstrengs frá Íslandi til stærri markaðssvæða sem eru tilbúin 

að kaupa orkuna á mun hærra verði en við Íslendingar höfum selt hana hingað til. 

Í þessari ritgerð verður reynt að sýna fram á hvað þarf í raun og veru að gera svo að 

sæstrengur til Bretlandseyja geti orðið að veruleika. Höfundur svarar spurningum eins 

og hvað þarf og hvað er hægt að virkja mikið í jarðvarma og vatnsafli á Íslandi? Hvaða 

uppbygging þarf að eiga sér stað í raforkuflutningskerfi okkar Íslendinga? Er eftirspurn til 

staðar í Evrópu eftir orku frá Íslandi? Hvað kostar framkvæmdin við lagningu og 

uppsetningu sæstrengsins og tengimannvirkja?  Höfundur leggur síðan áherslu á að sýna 

fram á möguleika verkefnafjármögnunar við fjármögnun og framkvæmd og hver 

væntanleg arðsemi þeirrar fjármögnunar er fyrir fjárfesta. 

Í fyrsta kafla er farið yfir helstu markmið og umfang ritgerðarinnar og gert grein fyrir 

rannsóknarspurningum þeim sem ritgerðinni er ætlað að svara.   

Í öðrum kafla gerir höfundur grein fyrir heildarumfangi og áhrifum verkefnisins við að 

tengja raforkumarkað Íslands við Evrópu og afmarkar þá þætti sem ritgerðin spannar.  

Í þriðja kafla er fjallað um raforkumarkaðinn á Íslandi og möguleika Íslands til frekari 

raforkunýtingar.  Ítarlega er farið yfir raforkuvinnslu á Íslandi í fortíð, nútíð og í framtíð. 

Í fjórða kafla er fjallað um raforkunotkun á Íslandi og eftirspurn eftir raforkunotkun á 

Íslandi í fortíð, nútíð og framtíð.   

Í fimmta kafla er lauslega fjallað um raforkusæstrengi í heiminum og reynslu þeirra. 

Sérstaklega er farið í efni sem tengist væntanlegum sæstreng til Bretlands, helstu 

fyrirmyndir og ástæðu þess að leggja sæstreng til Bretlands.  

Í sjötta kafla er fjallað um raforkumarkaðinn í Evrópu og lagt mat á væntanlega 

eftirspurn eftir stöðugri og endurnýjanlegri raforku frá Íslandi á næstu áratugum.  
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Eftirspurn frá Bretlandi er sérstaklega tekin fyrir þar sem væntanlegur sæstrengur mun 

að öllum líkindum liggja þangað.  

Í sjöunda kafla er fjallað um framkvæmd og skipulag verkefnafjármögnunar. 

Höfundur skiptir heildarverkefninu upp í fjögur mismunandi verkefni sem þó tengjast öll 

sama verkefninu, sem er sala raforku frá Íslandi til Bretlandseyja.  Verkefnin eru virkjun 

jarðvarma á Íslandi, virkjun vatnsafls á Íslandi, fjárfesting í raforkuflutningskerfi 

Landsnets og fjárfesting í lagningu sæstrengs og tengimannvirkja á Íslandi og á Bretlandi.   

Í köflum átta til ellefu er lagt er mat á fjármögnun og arðsemi hvers verkefnis fyrir sig 

og síðan í tólfta kafla er tekin saman fjármögnun og heildararðsemi allra verkefnanna 

fyrir einkafjárfesta og fjárflæði til íslenska ríksins. 

Í þrettánda kafla eru niðurstöður og lokaorð. 

 

1.1 Markmið ritgerðar 

Þótt aukin umræða hafi skapast um lagningu sæstrengs til Bretlandseyja frá Íslandi 

hefur umræðan engu að síður að mati höfundar verið lítil í samræmi við mikilvægi þessa 

verkefnis fyrir íslenskt samfélag.  Umræðan hefur fyrst og fremst verið á pólitískum 

vettvangi og líklega verið háværust hjá hagsmunaaðilum eins og breskum fjárfestum og 

Landsvirkjun.  Þrátt fyrir ýmsar skýrslur og kynningar hefur lítið efni komið fram sem 

sýnir hvað þarf í raun að framkvæma til að slíkur sæstrengur geti orðið að veruleika að 

mati höfundar. Hvað kostar slík framkvæmd, hverjir gætu borgað fyrir þá framkvæmd 

og hvernig þeir aðilar gætu fengið þá fjármuni til baka og með hvaða ávöxtun? 

Aðalmarkmið þessarar ritgerðar er fyrst og fremst að sýna fram á að sæstrengur til 

Bretlandseyja er mjög raunhæfur möguleiki nú um þessar mundir.  Markmið höfundar 

er að sýna fram á, með raunhæfum og framkvæmanlegum hætti, hvaða fjárfesting þarf 

að eiga sér stað, hvernig sé hægt að brúa þá fjármögnun og hver sé væntanleg arðsemi 

slíkrar fjárfestingar fyrir hluteigandi aðila.  Höfundur ætlar í þessari ritgerð að gera grein 

fyrir arðsemi þeirra fjárfestinga sem þarf að leggjast í, þ.e.a.s. uppbygging 

jarðvarmavirkjana á Íslandi, uppbygging vatnsaflsvirkjana, styrking núverandi 

raforkuflutningskerfis hér innanlands sem og að fjármagna sæstrenginn sjálfan og 

tengimannvirki.  
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Annað markmið höfundar er að sýna fram á að slík framkvæmd geti verið að miklu 

eða öllu leyti fjármögnuð með áhættufjármagni einkafjármagns og að hið opinbera þurfi 

ekki að taka á sig auknar ábyrgðir vegna framkvæmdanna né breyta núverandi markmiði 

sínu þar sem svo mikil ónýtt orka er enn til á Íslandi að áfram verður hægt að bjóða upp 

á niðurgreidda raforku til innanlandsnotkunar þrátt fyrir aukna framleiðslu til Evrópu.  

Þar með þarf tenging við raforkumarkað í Evrópu ekki að hafa eins mikil áhrif á 

raforkukostnað til heimila og stóriðju.  

Einnig er markmið höfundar að taka saman vænt fjárflæði sem íslenska ríkið mun 

hafa af raforkuframleiðslu ef ráðist verður í þessar framkvæmdir og ef raforkusala til 

Bretlands verður að veruleika. 

1.2 Rannsóknarspurningin 

Markmið höfundar í þessari ritgerð er að svara mörgum atriðum er varða mögulega 

lagningu sæstrengs til Bretlands.  

Í fyrsta lagi er að svara þeirri spurningu hvort á Íslandi sé næg orka til staðar sem sátt 

gæti nást um að virkja til að selja til Bretlands.   

Í öðru lagi er að greina frá því að íslensk orkufyrirtæki hafa mikla reynslu og þekkingu 

til að auka við þá raforkuvinnslu sem þarf til.  Í ljósi skuldastöðu fyrirtækjanna og 

stærðar framkvæmda, vill höfundur velta upp öðrum leiðum við fjármögnun 

verkefnanna. 

Í þriðja lagi að sýna fram á þá fjárfestingu og uppbyggingu sem þarf að eiga sér stað í 

íslenska raforkuflutningskerfinu á næstu árum til að anna núverandi og væntanlegum 

raforkuflutningum á Íslandi. 

Í fjórða lagi að greina frá mikilli eftirspurn eftir endurnýjanlegri raforku á Bretlandi og 

í Evrópu og hvernig rannsóknir benda til þess að sú eftirspurn eigi líklegast einungis eftir 

að aukast á næstu áratugum. 

Megin rannsóknarspurningin er þó sú að svara þeirri spurning hvort uppbygging 

íslenska raforkukerfisins og lagning sæstrengs til Bretlands sé raunhæfur kostur og hvort 

næg arðsemi sé af verkefninu, bæði fyrir einkafjárfesta sem og íslenska ríkið. 
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2 Umfang verkefnis og afmörkun ritgerðarinnar 

Að mati höfundar væri það erfitt verk að útskýra í einni ritgerð, ítarlega fjárfestingu, 

arðsemi og heildaráhrif allra þeirra verkþátta sem þarf að ráðast í til að íslenska 

raforkukerfið geti framleitt viðbótar raforku svo unnt sé að flytja orku um Bretlandseyja.  

Höfundur hefur því þurft að afmarka þá þætti sem hann ætlar að rannsaka og sýna fram 

á í ritgerðinni, að verkefnafjármögnunar er mögulegur og fýsilegur kostur og sýna fram á 

fjármögnun og arðsemi þeirra sem koma að verkefnunum.  Engu að síður, til þess að 

geta fjallað um framkvæmd verkefnafjármögnunar og arðsemi fjárfesta er nauðsynlegt 

að geta gert grein fyrir og lagt mat á það umfang og þær forsendur sem liggja fyrir vegna 

heildarframkvæmdarinnar. 

Í þessum kafla gerir höfundur grein fyrir og leggur mat á flesta aðra verkþætti en 

fjármögnun og arðsemi, sem koma við sögu lagningar sæstrengja til Bretlandseyja á 

næstu árum. 

Tafla 1. Helstu verkþættir þess að leggja sæstreng til Bretlandseyja  

Heimild: Iðnaðar- og viðskiptaráðuneyti. 

 

Á töflu 1 má sjá þá lykilverkþætti sem ráðgjafahópur iðnaðar- og viðskiptaráðherra 

tók saman í niðurstöðuskýrslu sinni. (Iðnaðar- og viðskiptaráðuneyti, 2013).  Í þessum 

kafla ritgerðarinnar tekur höfundur saman flesta þætti er varða félagslega vídd og 

umhverfisvídd en rannsakar svo sjálfur þætti sem varða efnahagslega vídd. 
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2.1.1 Umhverfissjónarmið og forsendur 

Höfundi er ljóst að til þess að sæstrengurinn verði að veruleika þarf að ráðast í 

viðamikið umhverfismat á verkefninu.  Raforkuflutningar á milli landa á sér ekki langa 

sögu og miklir raforkuflutningar um langa vegalengd með sæstrengjum hafa að mestu 

verið lagðir núna eftir aldamótin. Fyrirhugaður sæstrengur til Bretlandseyja yrði einnig 

lengsti raforkustrengurinn sem hefði verið lagður í sjó fram til þessa þótt lengri 

sæstrengir séu reyndar í undirbúningi (EuroAsia interconnector).  Það er því takmörkuð 

reynsla af slíkum verkefnum til og því erfitt að áætla fyrirfram umhverfisáhrifin af mikilli 

nákvæmni. (Gíslason og Stefánsdóttir, 2013) 

2.1.1.1 Umhverfisáhrif á Ísland 

Þótt stór hluti framkvæmdar við lagningu sæstrengs lendi ekki á Íslandi er ljóst að 

áhrifin af aðkomu hans til Bretlandseyja gætu orðið þau mestu vegna fjárfestingar í sögu 

Íslands. Það er því ekki nóg að taka tillit til beinna umhverfisáhrifa þegar horft er til þess 

hver áhrifin af slíkri fjárfestingu, gæti haft á íslenskt samfélag, heldur þarf einnig að líta 

til félagslegra áhrifa og hugmyndafræði um sjálfbæra þróun.  (Gíslason og Stefánsdóttir, 

2013) 

2.1.1.1.1 Bein umhverfisáhrif 

Höfundur gerir ráð fyrir að hægt verði að fjármagna og framkvæma allar þær virkjanir 

og háspennulínur sem þarf til að flytja aukna orku um sæstrenginn.  Erfitt er að meta 

líkur á að svo geti orðið en höfundur telur þær líkur töluverðar og þær framkvæmdir 

verði allar undir núverandi rammaáætlun og muni fá brautargengi þó gera megi ráð fyrir 

því að miklar deilur verði um þær í samfélaginu. 

Ljóst er að til að selja viðbótarorku inn á sæstrenginn þarf að virkja mun meira á 

Íslandi.  Höfundur setur það sem forsendu í verkefnið að hlutfall nýrra virkjana verði 

meiri í formi jarðvarmaorku en hlutfall þeirra í íslenska raforkukerfinu í dag.  

Jarðvarmavirkjanir hafa allajafnan minni sjáanleg umhverfisáhrif en vatnsaflsvirkjanir og 

tiltölulega minni deilur eru um uppsetningu þeirra.  Í núverandi rammaáætlun er til að 

mynda stór hluti nýrra virkjana í orkunýtingarflokki jarðvarmavirkjanir.   

Til að setja umfang nýrra virkjana í samhengi er vert að nefna að samanlagt afl 

núverandi raforkuvera á Íslandi er um 2.700 MW og því ljóst að ef auka þarf 
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framleiðsluna um yfir 1200 MW til að metta sæstrenginn, þarf töluvert af nýjum 

virkjunum.  Gert er ráð fyrir fjárfestingu í virkjunum sem eru á rammaáætlun og þær fái 

brautargengi þrátt fyrir fyrirsjáanleg mótmæli og umræður í þjóðfélaginu. Einnig er gert 

ráð fyrir betri nýtingu núverandi virkjana. 

Hlutverk Landsnets hf., er að annast flutninga á raforku og hafa stjórn á 

raforkukerfinu innanlands (Landsnet, 2013).  Landsnet starfar samkvæmt sérleyfi með 

eftirliti Orkustofnunar.  Höfundur gerir ráð fyrir að Landsnet muni áfram starfa 

samkvæmt þessu starfsleyfi og það verði Landsnet sem áfram muni sinna 

orkuflutningum um Ísland.  Til að flytja meiri orku um íslenska raforkukerfið þarf að 

byggja nýja rúmlega 300 km 400 kV háspennulínu frá Suðvesturhorni landsins yfir á 

Suðausturhorn landsins þar sem væntanleg tenging við sæstrenginn verður (Skúli 

Jóhannsson, 2011).  Líkur eru á töluverðum umhverfisáhrifum vegna lagningar og 

starfsemi þessarar háspennulínu og um þá línu verður líklegast mikil umræða.  Jafnframt 

gerir höfundur ráð fyrir að lagðar verði loftlínur en ekki jarðstrengir þar sem lagning 

jarðstrengja er umtalsvert dýrari framkvæmd en lagning loftlína (Landsnet, 2014).  Í 

Noregi og Danmörku hefur lagning jarðstrengja á 400 kV spennu til að mynda reynst 5-

10 sinnum dýrari en lagning hefðbundinna loftlína og leitt til gríðarlegrar hækkunar á 

raforkuverði til almennings. (Midtsian og Birkebæk, 2014) Vegna fyrirsjáanlegra 

mótmæla þarf að skoða hvort leggja þurfi háspennulínuna í jörð og fá til þess einkaaðila 

að framkvæma það. Höfundur leggur ekki mat á þá arðsemi sem gæti orðið af þeirri 

framkvæmd heldur gerði ráð fyrir að um loftlínu sé að ræða.  

 

2.1.1.2 Umhverfisáhrif á haf og strandlengju 

Til einföldunar er hægt að leggja mat á umhverfisáhrif á hafið og strandlengjuna þar 

sem strengurinn mun liggja um, annars vegar til skemmri tíma og hins vegar til lengri 

tíma. 

Á framkvæmdastigi og til skemmri tíma má gera ráð fyrir sérstaklega miklum 

umhverfisáhrifum vegna framkvæmdanna en þau geta þó að mestu verið til skamms 

tíma sé rétt að málum staðið.  Helst má nefna að aukin umferð vinnuvéla vegna 

framkvæmdanna á hafsbotni og viðkvæmum strandsvæðum munu valda töluverðu álagi 

á gróður og dýralíf.  Rannsóknir hafa sýnt fram á að ýmsar tegundir eru sérstaklega 
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viðkvæmar fyrir slíku raski en sjaldan hafa þannig framkvæmdir haft varanleg áhrif á 

tegundirnar.  Það skiptir þó töluverðu máli hvernig strengurinn verður lagður, hvort 

skammtímaáhrif eru meiri en langtímaáhrif á hafsbotni. Skiptir þá máli hvort strengurinn 

verði plægður niður í hafsbotninn eða lagður á botninn og varinn með grjóti eða blanda 

af þessu tvennu.  Annars þarf ekki að gera ráð fyrir miklum sjónrænum áhrifum vegna 

framkvæmdanna á strandríki né hafið til skemmri eða lengri tíma. (Ospar Commission, 

2009) 

Lengri tíma áhrif strengsins á hafsbotn geta verið umtalsverð og alvarleg en til þess 

þarf mun meiri rannsóknir (Gíslason og Stefánsdóttir, 2012).  Helstu áhættuþættir sem 

vert er að nefna eru þættir eins og breyting á hafsbotni getur haft áhrif á það hvaða 

tegundir dafna á því svæði.  Séstaklega er þó vert að nefna áhrif rafsegulssviðs sem 

myndast í kringum rafstrengi en slíkt getur haft margvísleg áhrif á ýmsa stofna eins og 

hákarla- og skötustofna, en einnig haft áhrif á ratvísi laxfiska.  Hitastig sjávarins gæti 

hækkað í kringum strenginn sem rannsóknir benda til þess að hafi skaðleg áhrif á ýmsa 

stofna til lengri tíma.  Skiptir þó máli hvort um riðstraumsstrengi sé að ræða eða 

háspennu-jafnstraumsstrengi og hvernig strengurinn yrði lagður niður.  Sýnt hefur verið 

fram á að hækkandi hitastig hefur haft slæm áhrif á afkomu þorskstofna í Atlantshafi, en 

höfundur ætlar að leyfa sér að telja að sæstrengurinn muni ekki hafa veruleg áhrif á 

hitastig sjávarins. (ICPC, 2009) 

Ekki liggja fyrir miklar rannsóknir á því hvaða áhrif sæstrengir sem þessir hafa á veiðar 

á svæðinu í kringum strenginn.  Hinsvegar er reynsla frá sæstrengjum í notkun góð þrátt 

fyrir að bilanir þeirra megi að stórum hluta rekja til veiða sem skemma strengina 

(Wyozak, 2009).  Þess má geta að eigendur og rekstraraðilar sæstrengja bjóða 

sjómönnum upp á töluverðar bætur svo þeir fari gætilega í kringum svæðin þar sem 

sæstrengir liggja.  Þeir eru beðnir um að klippa strax á tognetin við veiðar þegar minnsti 

grunur vaknar um að net séu flækt í sæstrengi.  Þannig minnka eigendur sæstrengja 

mögulega hættuna á bilunum vegna veiða og sjómenn fara gætilegar í kringum 

sæstrengina.  Höfundur gefur sér þá forsendu að sæstrengurinn muni ekki hafa mikil 

áhrif á veiðar og vinnslu hráefnis á svæðinu sem sæstrengurinn mun liggja. 
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2.1.1.3 Umhverfisáhrif á Bretlandseyjum 

Erfitt er að áætla umhverfisáhrifin á Bretlandseyjum. Til skemmri tíma yrðu svipuð 

áhrif á framkvæmdatíma á strandríkið þar sem strengurinn kemur upp og á Íslandi.  Til 

lengri tíma er líklegt að orka frá Íslandi geti dregið úr notkun á óendurnýjanlegum 

orkugjöfum á Bretlandi og haft þar með jákvæð lengri tíma áhrif og stuðlað að 

samdrætti í losun gróðurhúsalofttegunda á Bretlandseyjum með minni notkun á til 

dæmis kol og gasi. 

2.1.2 Þjóðhagsleg sjónarmið og forsendur 

Höfundur er í þessari ritgerð fyrst og fremst að meta og sýna fram á fjárhagslegan 

ávinning eins og hann horfir við væntanlegum fjárfestum sem koma að verkefnunum. Í 

því mati er fyrst og fremst horft til hagnaðar og kostnaðar eins og hann horfir við þeim 

en minna litið til hvaða áhrifa fjárfestingin hefur á þjóðarhag og lítið tekið tillit til 

félagslegra sjónarmiða.   

Ljóst er að fjárfesting við lagningu sæstrengs til Bretlandseyja verður mikil og líklegast 

sú stærsta í sögu Íslands. Gert er ráð fyrir að heildarfjárfesting á Íslandi verði í kring um 

147 milljarðar íslenskra króna á verðlagi ársins 2013.  Þar af er gert ráð fyrir að 

fjárfestingar í virkjunum innanlands verði um 132 milljarðar íslenskra króna 

(Hagfræðistofnun Háskóla Íslands, 2013). Að mati höfundar getur fjárfestingin á Íslandi 

orðið mun meiri. Munar þar mestu um að höfundur gerir ráð fyrir að strengurinn geti 

flutt meira magn raforku og þar af leiðandi verði virkjað meira á Íslandi. Einnig munar 

þar töluvert um að höfundur setur fjárfestingu í háspennulínu frá Suðvesturhorni 

landsins til Suðausturhorn landsins undir nauðsynlega fjárfestingu innanlands fyrir 

sæstrenginn.  Nánar er gert grein fyrir heildarkostnaðinum í kaflanum um fjárfestingar 

og arðsemi. 

Höfundur gerir ráð fyrir að áhrifin af erlendu og innlendu eignarhaldi sæstrengsins og 

virkjana og háspennukerfis sem verða framkvæmdar fyrir sæstrenginn, muni ekki hafa 

mikla þýðingu fyrir íslenskt hagkerfi fyrir utan þau eftirspurnaráhrif sem 

framkvæmdirnar sjálfar munu hafa.  
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2.1.2.1 Tímabundin þjóðhagsleg áhrif sæstrengs 

Hægt er að skipta tímabundnum áhrifum vegna lagningar sæstrengs í tvennt, það eru 

framleiðslu- og vinnumarkaðsáhrif auk ruðningsáhrifa og byggðaráhrifa 

(Hagfræðistofnun Háskóla Íslands, 2013). 

2.1.2.1.1 Framleiðslu- og vinnumarkaðsáhrif auk ruðningsáhrifa 

Þótt stór hluti fjárfestingar vegna undirbúnings og lagningar sæstrengsins þurfi ekki 

að vera á Íslandi er ljóst að fjárfestingin sem mun eiga sér stað á Íslandi verður 

hlutfallslega mjög stór fyrir íslenskt samfélag. Skipta má útgjöldum vegna 

framkvæmdanna sem munu hafa áhrif á innlent hagkerfi í þrennt. (Hagfræðistofnun 

Háskóla Íslands, 2013) 

• Nýjar virkjanir og uppfærsla eldri virkjana, 

• Uppfærsla flutningskerfis raforku á Íslandi og  

• Umbreytistöð á Íslandi. 

Almennt má gera ráð fyrir því að aðkeypt og innflutt aðföng munu ekki hafa bein 

áhrif á innlenda eftirspurn en að þau kaup muni leiða til frekari eftirspurnar eftir 

erlendum gjaldeyri sem aftur setur þrýsting á lægra gengi íslensku krónunnar.  Lægra 

gengi íslensku krónunnar getur síðan leitt til aukinnar eftirspurnar innanlands, hækkandi 

verðlags, aukinnar verðbólgu og að erlendar skuldir aukist mældar í krónum. 

(Hagfræðistofnun Háskóla Íslands, 2013) 

Greiðslan fyrir innlenda vöru og þjónustu mun leiða til aukinnar eftispurnar eftir 

innlendu vinnuafli og innlendum vörum. Slíkt mun síðan geta leitt til minna atvinnuleysis 

og jafnvel til þess að vinnuafl komi til landsins. Slíkt ætti síðan að auka velmegun heimila 

í landinu og auka eftirspurnina í samfélaginu. Afleiðingin hlýtur svo að vera aukin 

framleiðsla og aukinn hagvöxtur. (Hagfræðistofnun Háskóla Íslands, 2013) 

Hvað varðar áhrif vegna fjárfestinga innanlands í virkjunum og flutningskerfi 

raforkunnar gerir höfundur ráð fyrir að slíkar fjárfestingar verði einnig að miklu leyti 

fjármagnaðar í gegnum sömu aðila og fjármagna sæstrenginn og því þurfi áhrifin á 

íslenskt atvinnulíf ekki að vera eins mikil og ella þyrfti ef innlendir aðilar myndu sjá um 

fjármögnun og framkvæmd.  Áhrifin munu einnig vera minni en ella vegna aðstæðna í 

íslensku hagkerfi ef hægt verður að fjármagna þetta einnig með innlendum greiðslum í 
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íslenskum krónum, þar sem bæði bankakerfið sem og íslenska lífeyrissjóðakerfið hefur 

ágæta getu til að fjármagna slíkar framkvæmdir nú um stundir. Tímasetning slíkra 

fjárfestinga gæti jafnvel átt vel við á næstu árum til að losa þrýsting á öðrum 

peningalegum eignum í samfélaginu sem annars yrði ef lífeyrissjóðir og 

fjármálastofnanir ná ekki að færa útlán sín og fjárfestingar yfir í slíkar 

grunnstoðsfjárfestingar sem fjárfestingar í virkjunum og raforkukerfum eru.  Höfundur 

telur því að þótt að eftirspurn eftir lánsfjármagni innanlands aukist og aukin eftirspurn í 

hagkerfinu vegna þeirra fjárfestinga leiði til aukinnar verðbólgu, þá muni þau áhrif ekki 

vera mikil og Seðlabankinn muni ekki þurfa að hækka stýrivexti sína mikið meira en ella.  

Erfitt er að spá hversu mikil áhrifin verða en stýrivextir Seðlabankans eru einmitt 

stýritæki stjórnvalda til að hafa áhrif á hversu mikil áhrifin verða.  Í töflu 2 má sjá yfirlit 

yfir tímanbundin áhrif á innlendar hagstærðir. 

Tafla 2. Tímabundin áhrif framkvæmda á innlendar hagstæðir á framkvæmdatíma. 

Heimild: Hagfræðistofnun Háskóla Íslands 

 

2.1.2.1.2 Byggðaáhrif 

Höfundur telur byggðaáhrif vegna framkvæmda á Íslandi við undirbúning og lagningu 

strengsins, virkjana og háspennulínu, verða afar takmörkuð.  Höfundur setur það sem 

forsendu þess efnis að stór hluti nýrra virkjana verði jarðvarmavirkjanir sem þurfa ekki 

eins mikið vinnuafl og vatnsaflsvirkjanir og verði ekki unnar á stöðum þar sem gera megi 

ráð fyrir varanlegri búsetu vinnuafls og hafi þannig lítil sem engin byggðaáhrif til lengri 

tíma. 

2.1.2.2 Langtíma þjóðhagsleg áhrif sæstrengs 

Skipta má langtíma þjóðhagslegum áhrifum sæstrengs í eftirfarandi þætti; 

(Hagfræðistofnun Háskóla Íslands, 2013) 

• Framleiðsluáhrif, raforkuverðs- og ruðningsáhrif 
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• Áhrif vegna sveiflujöfnunnar og betri nýtingar auðlindar 

• Áhrif vegna notkunar náttúruauðlinda og  

• Áhrif vegna ábyrgða hins opinbera. 

2.1.2.2.1 Framleiðsluáhrif, raforkuverðs- og ruðningsáhrif 

Höfundur setur það sem forsendu í þessari ritgerð að ekki þurfi að koma til mikillar 

hækkunar á raforkuverði til íslenskra heimila og fyrirtækja, hvort sem um stórnotendur 

er um að ræða eða ekki.  Gert er ráð fyrir að reisa þurfi nýjar virkjanir sem geta framleitt 

7-8 TWst á ári.  Að mati höfundar gæti Landsvirkjun áfram selt raforku á innlendan 

markað á lægra raforkuverði en á Evrópumarkað í gegnum strenginn.  Einnig er forsenda 

hjá höfundi að fjárfestingin verði í einkaframkvæmd og strengurinn að miklu leyti í eigu 

erlendra aðila.  Þó er gert ráð fyrir að eftir ákveðinn tíma og öll lán hafa verið borguð 

upp af framkvæmdinni verði sæstrengnum og háspennulínu skilað til Landsnets.  Sala á 

raforkunni mun leiða til aukinna útflutningstekna en einnig einhverjum innflutningi á 

þjónustu þar sem greiða þarf erlendum eigendum sæstrengsins fyrir notkun.  Nettó 

áhrifin verða hinsvegar minni að mati höfundar ef strengurinn yrði að einhverju leyti í 

eigu innlendra aðila og gert verði ráð fyrir að honum yrði skila til Landsnets eftir að lán 

hafa verið greidd upp og fjárfestar fengið ákveðna arðsemi af sinni fjárfestingu.  Þar af 

leiðandi yrði ekki eins mikil áhrif á hækkandi raungengi íslensku krónunnar.  Varanleg 

áhrif framleiðslunnar gætu því orðið meiri en ella vegna þess að raungengishækkunin 

gæti orðið minni en ella og þar með drægi minna úr samkeppnishæfni innlendra 

fyrirtækja og þar með fjárfestingu og framleiðslu í þeim greinum. (Hagfræðistofnun 

Háskóla Íslands, 2013) 

2.1.2.2.2 Áhrif vegna sveiflujöfnunar og betri nýtingar auðlindar 

Gera má ráð fyrir að virkjanir í hinu lokaða íslenska raforkukerfi yrðu betur nýttar 

með því að tengjast raforkumarkði Evrópu og meiri arðsemi verði af núverandi 

virkjunum með meiri hagnaði fyrir orkufyrirtækin.  Það hefur jákvæð áhrif á rekstur og 

afkomu eigenda þeirra sem í dag eru að mestu íslenska ríkið og sveitafélög.  Stærstur 

hluti kerfisins er í dag vatnsaflsvirkjanir sem hafa mikinn sveigjanleika sem í dag er þó 

ekki hægt að nýta nægjanlega vel í lokuðu kerfi.(Landsvirkjun, 2013) 
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2.1.2.2.3 Áhrif vegna notkunar náttúruauðlinda 

Höfundur gerir ráð fyrir töluverðum áhrifum vegna aukinnar notkunar 

náttúruauðlinda.  Þó  gerir höfundur ráð fyrir að virkjanir í orkunýtingarflokki í núverandi 

rammaáætlun um vernd og nýtingu náttúrusvæða, dugi til þess að sinna mögulegum 

900-1500 MW sæstreng auk þess að uppfylla raforkunotkun innanlands til næstu tuga 

ára.  Jafnfram gerir höfundur ráð fyrir að framkvæmdir vegna lagningar háspennulínu 

muni hafa neikvæð áhrif á nýtingu náttúruauðlinda þar sem sjónmengun 440 kV 

háspennulínu ofanjarðar verður töluverð á yfir 300 km löngum kafla frá Suðvesturhluta 

landsins yfir á Suðausturhluta landsins. (Skúli Jóhannsson, 2011) 

 

2.1.2.2.4 Áhrif vegna ábyrgðar hins opinbera 

Íslensk raforkufyrirtæki hafa verið og eru að mestu leyti, í eigu opinberrra aðila eins 

og ríkis og sveitafélaga. Að sama skapi hafa flestar framkvæmdir þessara 

raforkufyrirtækja verið fjármagnaðar með ábyrgð eigenda sinna.  Það hefur síðan í 

áranna rás leitt til þess að skuldir þessara raforkufyrirtækja með ábyrgð eiganda sinna, 

hafa aukist verulega sem hefur aftur leitt til þess að þjóðhagsleg áhætta vegna ábyrgðar 

ríkis og sveitafélaga hefur vaxið gríðarlega mikið undanfarna áratugi (Ásgeir Jónsson og 

Sigurður Jóhannesson, 2011). 

Skuldastaða íslenska ríkisins og þeirra sveitafélaga sem eiga orkufyrirtækin er mikil 

um þessar mundir og háð töluverðri óvissu.  Lánshæfismat þeirra hefur einnig lækkað 

töluvert frá hruni sem gerir fjármögnun með ábyrgð eigenda orkufyrirtækjanna erfiðari 

og jafnvel ómögulega. Í því ljósi er það mat höfundar að vert sé skoða aðra kosti við 

fjármögnun í áframhaldandi uppbyggingu íslenska raforkukerfisins. Höfundur gerir það 

að forsendu í þessari ritgerð að lítill hluti af fjárfestingum þessa verkefnis verði með 

ábyrgð íslenska ríkisins eða sveitarfélaga og þar af leiðandi verði áhrif vegna ábyrgðar 

hins opinbera takmörkuð. 
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Tafla 3. Varanleg áhrif verkefnisins á innlendar hagstærðir á notkunartíma sæstrengs. 

Heimild: Hagfræðistofnun Háskóla Íslands, 2013 

   

 

2.1.3 Lagaleg umgjörð sæstrengs 

Að opna íslenska raforkukerfið og tengja við það evrópska er flókið og langt ferli. 

Ísland hefur fengið ýmsar undanþágur frá EES samningum, vegna stöðu sinnar sem 

eyland og ekki með tengingar við aðra raforkumarkaði.  Ef breyting verður á því er ljóst 

að endurkoða þarf ítarlega og uppfæra núverandi lagaramma utan um íslenska 

raforkumarkaðinn. 

2.1.3.1 Rammi Evrópusambandsins í orku- og loftlagsmálum 

Ísland er aðili að EES samningum og þó svo að orkuflutningar séu hluti af því frelsi 

innan þess samnings sem varðar frjálsa vöruflutninga hefur Ísland hingað til haft 

sérstöðu á því sviði þar sem Ísland er eyland og ekki með tengt raforkukerfi við Evrópu.  

Hingað til hafa um 60 greinar ESB á sviði orkumála verið teknar upp í EES-samningnum 

og vegna þessarar sérstöðu hefur Ísland þurft að fá undanþágu frá sumum þeirra sem 

lítið og einangrað kerfi (Atvinnuvega- og nýsköpunarráðuneytið, 2013). Gera má ráð 

fyrir að þær undanþágur þurfi margar hverjar að innleiða þegar raforkukerfi Íslands 

tengist raforkumarkaði Evrópu í gegnum sæstreng. Höfundur gefur sér þá forsendu að 

það sé ekki mikil fyrirstaða á Íslandi að innleiða þær reglur og munu Íslendingar geta 

leitað til Norðmanna sem fyrirmynd um hvernig og hvaða breytingar þurfi að gera á 

regluverkinu á Íslandi. 

Íslensk löggjöf gerir í dag ekki ráð fyrir sæstrengjum og tengingu við aðra 

raforkumarkaði og því þarf að endurskoða núgildandi lög og jafnvel setja sérstök lög ef 

farið verður í framkvæmdir en einnig þarf að skoða vel samkeppnisreglur vegna 

fyrirhugaðra framkvæmda (Atvinnuvega- og nýsköpunarráðuneytið, 2013). 
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2.1.3.2 Ríkisstuðningur  

  Vegna aðstæðna á Íslandi gæti það verið niðurstaðan að hér geti ríkisstuðningur 

verið mikilvægur og nauðsynlegur til að ná markmiðum okkar í að tengjast orkumarkaði 

Evrópu. Sérstaklega er fjallað í EES-samningnum um ríkisstuðning vegna 

endurnýjanlegrar orku. Undirbúningur vegna lagningar sæstrengsins þarfnast því 

verulegrar endurskoðunar á ríkisstyrkjareglum hér á Íslandi. 

2.1.3.3 Samvinna milli ríkja 

Evrópusambandið hefur sett markmið sem miða að því draga úr losun 

gróðurhúsalofttegunda um 20% og að auka hlutfall endurnýjanlegrar orku í orkunotkun 

Evrópu upp í 20%,  fyrir árið 2020, svokallað 20/20 markmið (European Comission, 

2012).  Til að ná fram þessum metnaðarfullu markmiðum Evrópusambandsins fyrir árið 

2020 er mælt fyrir um að samstarf geti átt sér stað milli ríkja, bæði í formi flutnings á 

endurnýjanlegri orku úr einu landi í annað en einnig með samvinnu milli ríkja á nýtingu 

endurnýjanlegrar orku. Ísland hefur ekki sett sér reglur er varðar slíka samvinnu en 

höfundur telur að slíkt þurfi ekki að vera hindrun svo sæstrengur verði að veruleika.  

Ísland hefur á síðustu árum skrifað undir viljayfirlýsingar um samstarf á sviði 

endurnýjanlegrar orku, þá sérstaklega rannsóknir og þróun jarðvarma til orkunýtingar. 

2.1.3.4 Löggjöf og stefna Bretlands í orkumálum 

Það getur skipt Íslendinga mjög miklu máli hvaða stefnu og löggjöf Bretar hafa sett 

sér í orkumálum en í upphafi árs 2014 er verið að innleiða nýja orkustefnu byggða á 

löggjöf sem var samþykkt á Breska þinginu seint á árinu 2013. Í apríl 2014 var svo 

tilkynnt um orkufjárfestingar upp á alls 12 milljarða punda í átta nýjum verkefnum sem 

eru byggð á þessari löggjöf.  Vegna fyrrgreindra 20/20 markmiða Evrópusambandsins er 

áætlað að Bretland muni koma til með að fjárfesta fyrir um 110 milljarða breskra punda 

í breska raforkukerfinu (Ketill Sigurjónsson, 2014).   

Lögin kveða á um sérstakt fyrirkomulag á stuðningi við lágkolefnaframleiðslu á orku 

og að gerðir verði langtímasamningar, til lengri en 15 ára.  Slíkir samningar eru ekki 

einungis fyrir endurnýjanlegar orkulindir heldur einnig til dæmis kjarnorku.  Löggjöfin 

sem Bretar hafa nú innleitt stuðlar að því að gerðir verði langtímasamningar á föstum 

verðum sem eiga að stuðla að fyrirsjáanlegu tekjustreymi og þar með minnka áhættu 

fjárfesta. 
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Gagnvart okkur Íslendingum þýðir þetta að mati höfundar að Bretar vilja gera 

samning um endurnýjanlega orku við Íslendinga til langs tíma á föstu verði.  Bretar og 

þeir fjárfestar sem vilja og munu fjármagna nauðsynlegar framkvæmdir til að tengja 

Ísland við orkumarkað Evrópu, munu gera það að mestu á forsendum langtímasamnings 

um fast verð.  

2.1.3.5 Mögulegar undanþágur frá Evrópulöggjöf 

Hér er mikilvægast að líta til hvernig undanþágur geta haft áhrif á samkeppnina.  

Sérstaklega getur þetta orðið flókið að meta þegar undanþágur eru veittar til lengri 

tíma, eins og samningar um kaup á orku frá Íslandi til Bretlands munu verða að mati 

höfundar. Þá er líklegt að það þurfi að fara einhvern meðalveg þar sem ávinningur á 

undanþágu er metinn í samræmi við hversu mikið hún skaðar samkeppnina.  Að mati 

höfundar mun koma til kasta Samkeppniseftirlitsins sem og Evrópusambandsins að 

meta þennan þátt þar sem um viðskipti á milli landa er að ræða.  Höfundur gefur sér þá 

forsendu að samkomulag náist um slíka samninga og undanþágur.   

2.2 Samantekt 

Í þessum kafla hefur höfundur reynt að taka saman og fjalla um flesta aðra 

verkefnaþætti en framkvæmd, fjármögnun og arðsemi verkefnanna sem er 

meginmarkmið ritgerðarinnar. Helstu niðurstöður höfundar eru að það virðist vera fátt 

sem mælir gegn því að á næstu árum verði ráðist í hið gríðarlega stóra verkefni sem 

tenging raforkumarkaðar Íslands til Bretlandseyja er.  Þrátt fyrir að búast megi við 

miklum umræðum og mótmælum á Íslandi telur höfundur að þessar framkvæmdir muni 

verða að veruleika með upplýstari umræðu á næstu árum.  Helstu umhverfisáhrifin og 

jafnvel mesta fyrirstaðan, eru líklegast lagning yfir 300 km langrar 440kV háspennulínu 

yfir hálendi Íslands en einnig vegna nýrra jarðvarma- og vatnsaflsvirkjana.  

Umhverfisáhrif vegna lagningu sæstrengsins sjálfs eru ekki eins mikil. Fjárfestingin mun 

leiða til aukinnar eftirspurnar í samfélaginu og almennt meiri hagsældar og hagvaxtar í 

samfélaginu til langs tíma. Þó eru líkur á því að þótt heildarábati samfélagsins verði 

meiri við opnun raforkumarkaðar til Evrópu,  að skipting ábata verði ójöfn þannig að 

ábatinn verði minni hjá hinum almenna notanda en þeim mun meiri hjá eigendum 

raforkuframleiðandanna.  Miðað við eignarhald orkufyrirtækjanna mun sá ávinnngur þó 

lenda hjá almenningi í gegnum eignarhaldið á orkufyrirtækjunum. Endurskoða þarf vel 
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regluverkið í kringum verkefnið en Íslendingar ættu að geta notast við innleiðingu EES 

regluverks við endurskoðun þess hér á landi. Nú um stundir er ekki gert ráð fyrir að 

íslenska raforkukerfið sé opið og gerir þar að leiðandi ekki ráð fyrir lagningu sæstrengs. 
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3 Raforkumarkaður á Íslandi 

Íslendingar eru fámenn þjóð með mikið land sem er ríkt af náttúrulegum og 

endurnýjanlegum orkulindum. Raforkuvinnsla Íslendinga byggist fyrst og fremst á 

jarðhita og vatnsafli. Ísland er nú á tímum langstærsti raforkuframleiðandi í heiminum ef 

miðað er við höfðatölu og á að auki mikla ónýtta orku. 

 

Mynd 1.  Raforkuvinnsla á hvern íbúa 2012 

Heimild: CIA World Factbook 

 

Erfitt er að áætla hversu mikla orku er hægt að nýta hér en samkvæmt rammaáætlun 

er það lauslegt mat að nýtanlegt vatnsafl sé í kringum 30-35.000 GWh (gíga-watt-

stundir) á ári og jarðhiti til raforkuvinnslu geti gefið um 30.000 GWh á ári eða samtals 
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60.000-65.000 GWh á ári.  Þessi áætlun gerir ráð fyrir afföllum vegna ásættanlegra 

umhverfissjónarmiða.  Að mati höfundar má ekki túlka þessar tölur sem raunverulega 

mögulega orkunýtingu í endurnýjanlegri orku á Íslandi sem sátt gæti verið um á næstu 

áratugum.  Raunveruleg nýtanleg orka er að öllum líkindum mun minni í landinu. Ekki 

hefur verið gerð opinber rannsókn á möguleikum til vindorku en áætlanir gera ráð fyrir 

að tvær tilrauna vindmyllur Landsvirkjunar geti framleitt um 5,4 GWh á ári sem er vel 

innan við 1% af orkunýtingu í landinu (Landsvirkjun, 2013).  Væntingar Landsvirkjunar 

gera engu að síður ráð fyrir því að vindorka geti orðið mikilvæg viðbót með vatnsafli og 

jarðvarma í framtíðinni. Ekki er tekið tillit til annarra orkugjafa í mögulegri orkuöflun á 

Íslandi í þessum samanburði.  Til samanburðar var raforkunýting á Íslandi árið 2012 um 

17.500 GWh sem þýðir að Íslendingar eru nú, þrátt fyrir mikla raforkusölu til stóriðju, 

einungis að nýta um 27% af tiltækri nýtanlegri orku á Íslandi. 

 

 

Mynd 2.  Uppsett afl í virkjunum á Íslandi eftir uppruna árið 2012 

Heimild: Orkustofnun.   

  

Nú kemur um 70% raforkunnar frá vatnsorku eða 12.337 (Orkustofnun, 2013). Þá er 

búið að nýta um 35-40% af mögulegri vatnsorku. Núverandi stjórnendateymi 

Landsvirkjunar telur að raunhæft sé að tvöfalda raforkuvinnslu vatnsorku á næstu árum 

(Landsvirkjun, 2013).  Höfundur bendir hinsvegar á að raforkuvinnsla með jarðvarma var 

einungis 5.210 GWh árið 2012 og samkvæmt rammáætlun erum við einungis að nýta 

um 17% af mögulegri raforku úr jarðvarma. 
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Mynd 3.  Hlutfall raforkunýtingar á Íslandi í jarðvarma og vatnsafli 

Heimild Orkustofnun og rammaáætlun  

 

Það er mat höfundar að tækifærin séu mikil í nýtingu jarðvarma og nú þegar eru 10 af 

14 virkjunarkostum sem eru í biðflokki eða til skoðunar hjá orkufyrirtækjunum 

jarðvarmavirkjanir.  Samtals eru virkjanir í bið eða til skoðunar með samanlagt uppsett 

afl upp á 995 MW eða um 7.260 GWst á ári (Íslandsbanki, 2012).  Það vill svo 

skemmtilega til að það er um það bil sama magn og áætlanir gera ráð fyrir að verði hægt 

að flytja um fyrirhugaðan sæstreng til Bretlands. 

3.1 Saga raforkuvinnslu og orkumarkaðar á Íslandi  

Allt frá landnámi fyrir árið 1000 og fram í byrjun 20. aldar notuðu Íslendingar eldinn, 

hesta, eigið vöðvaafl, lítilsháttar jarðhita og segl á bátum til að auðvelda hér líf og störf. 

Segja má að rafvæðing á Íslandi til almennings hafi byrjað fyrir um 110 árum þegar 

Jóhannes Reykdal reisti 9kW vatnsaflsstöð við Hamarkotslæk í Hafnarfirði árið 1904 og 

varð Hafnarfjörður í kjölfarið fyrsta raflýsta þorpið á Íslandi (Landsvirkjun, 2013). 

  Fáum árum síðar eða 1908 var heitu vatni fyrst veitt í lokaðri rás inn í hús hér á 

landi. Á næstu áratugum á eftir var þróunin fyrst og fremst hjá sveitafélögum sem voru 

að koma sér upp rafstöðvum. Stærst þeirra var virkjun sem Reykjavíkurbær reisti í 

Elliðaárdalnum árið 1921 til að virkja Elliðaárnar en þær voru virkjaðar á árunum 1921 til 

1933.  Aðrar virkjanir sem vert er að nefna frá þessum tíma eru Ljósafossvirkjun og 

Laxárvirkjun.  
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Fyrstu borholur eftir heitu vatni voru í Laugardal um 1930 og var vatnið leitt inn í 

sundlaug, skóla, spítala og 60 íbúðarhús í austurhluta Reykjavíkur. Fleiri þorp og bæir 

fylgdu eftir í kjölfarið og í dag eru um 90% allra bygginga í landinu hituð með jarðvarma. 

 

 Mynd 4.  Raforkuvinnsla í GWh á Íslandi í 100 ár eða frá árinu 1915 til 2014  

Heimild. Orkustofnun 

  Í kjölfarið á seinni heimsstyrjöldinni jókst raforkunotkun mikið þegar íslensk heimili 

eignuðust rafmagnstæki, meðal annars eldavélar til eldunar. Á þeim tíma voru 

fjölmargar heimarafstöðvar byggðar út um allt land og um 1950 höfðu verið reistar alls 

um 530 smávirkjanir út um allt land (Landsvirkjun) 

 

Mynd 5. Virkjanasaga raforkuvinnslu frá árinu 1930 til 2012 

Heimild Orkustofnun 
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Vatnaskil urðu í raforkuvinnslu á Íslandi með stofnun Landsvirkjunar árið 1965.  Á 

þeim tíma höfðu íslensk stjórnvöld áhuga á að nýta betur orkuauðlindir landsins og 

draga að erlenda fjárfesta í orkufrekan iðnað innanlands.  Landsvirkjun var þá stofnuð í 

þeim tilgangi að byggja upp og reka raforkuver sem gætu selt raforku til stóriðju en ekki 

síður séð íslenskum fyrirtækjum og heimilum fyrir raforku á hagkvæmu verði. Í kjölfarið 

var ráðist í fyrstu stóru vatnsaflsvirkjunina sem var Búrfellsvirkjun við Þjórsá sem skilaði 

210 MW og á árunum upp úr 1970 voru fimm vatnsaflsvirkjanir og vatnsmiðlanir teknar í 

notkun á miðju og sunnanverðu hálendinu (Landsvirkjun). 

Upp úr 1970 komu svo fyrstu stóru jarðvarmavirkjanirnar, Bjarnarflag í Mývatnssveit 

og Krafla og stuttu síðar Svartsengi. Á árunum 1974 til 1984 var byggðalínan lögð sem 

tengir saman raforkukerfið allt í kring um landið.  Með línunni var aukið rekstraröryggi 

raforkukerfisins. 

 

Mynd 6. Raforkuvinnsla og þróun hennar í kjölfar stofnunnar Landsvirkjunar árið 1965 

Heimild Orkustofnun 

Frá 1976 eru helstu framkvæmdir sem vert er að nefna Hrauneyjafossstöð, 

jarðhitaorkuverið á Nesjavöllum, Blönduvirkjun og Kárahnjúkavirkjun. 

Árið 2005 var raforkuvinnsla og raforkuflutningar aðskilin samkvæmt Evróputilskipun 

þannig að frá þeim tíma sér Landsnet um að flytja raforku til neytenda en Landsvirkjun 

sér um orkuvinnsluna.  Árið 2007 varð Landsvirkjun 100% í eigu íslenska ríkisins en áður 

hafði hún verið einnig í eigu Reykjavíkur og Akureyrar.  
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3.2 Raforkuvinnsla á Íslandi 

Vatnsaflsvirkjanir eru meginuppspretta raforku á Íslandi eða um 70% en jarðvarmi á 

einnig drjúgan þátt í raforkuframleiðslunni. Vindorka er hins vegar enn sem komið er lítil 

og olía skilaði aðeins 4% af raforkuframleiðslu ársins 2012 (Orkustofnun). 

 

Mynd 7. Raforkuvinnsla í GWh á Íslandi eftir uppruna árin 2002 til 2012 

Heimild Orkustofnun. 

3.2.1 Vatnsorka 

Vatnsorkan er sem fyrr segir mikilvægasta orkulindin á Íslandi nú um stundir og hefur 

mest verið beisluð.  Eins og áður hefur komið fram höfum við nýtt um það bil um 35-

40% af virkjunarmöguleikum samkvæmt rammaáætlun.  Vatnsorka telst vera grænn 

orkugjafi þar sem hægt er að virkja hana með sjálfbærum hætti. Vatnsorkan kemur til 

vegna orkustraums sem fylgir sífelldri hringrás vatnsins. Það kemur úrkoma sem skapar 

rennandi vatn á yfirborði landsins auk þess sem hæðarmunur er nýtanlegur til virkjunar í 

viðkomandi vatnsfalli.  Vegna þessarar sífelldu hringrásar vatns fellur vatnsorkan í flokk 

endurnýjanlegra orkulinda (Orkustofnun).  

  

Mynd 8. Flæðirit vatnsorku á Íslandi 

Heimild. Orkustofnun 
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Orka þeirrar úrkomu sem fellur til á Íslandi er metinn á 285 TWh/a. Eins og sjá má á 

mynd 8 er nýtanleg vatnsorka um 64 TWh/a þegar tekið hefur verið tillit til ýmissa affalla 

í formi skriðjökla, rennandi grunnvatns, of dreifðar orku o.s.frv.  Síðast en ekki síst þarf 

að taka tillit til umhverfissjónarmiða og annarra nýtingarsjónarmiða og þess vegna kom 

rammaáætlun meðal annars til. Eins og áður sagði er það niðurstaða rammáætlunar að 

um 30-35 TWh/a sé möguleg virkjanleg vatnsorka á Íslandi á næstu áratugum 

(Orkustofnun).  

 Um aldir hefur þessi orkustraumur byggt upp orkubirgðir í jöklum landsins, 

grunnvatnsgeymum sem og í stöðuvötnum. Áætlað er að bara í jöklum landsins sé 

bundin orka upp á allt að 7.600 TWh sem hugsanlega gæti á næstu tugum og 

hundruðum ára verið hægt að nýta að hluta til ef hlýnun jarðar og bráðnum jökla heldur 

áfram. Við slíka bráðnum gæti rennsli í jökulám aukist um 25-80% og á sama tíma gæti 

rennsli til núverandi virkjana Landsvirkjunar aukist um 15% frá 2010 til 2050.  Núverandi 

kerfi myndi líklegast ekki ná að nýta nema 30% af þeirri aukningu. (Orkustofnun og 

Landsvirkjun) 

 

Mynd 9. Möguleg aukning aðrennslis orku frá íslenskum jöklum, uppsafnað frá árinu 2010 

Heimild: Landsvirkjun 

 

3.2.1.1 Vatnsaflsvirkjanir á Íslandi 

Allt frá fyrstu vatnsaflsvirkjunni árið 1904 í Hafnarfirði hafa verið reistar fjölmargar 

vatnsaflsvirkjanir á Íslandi.  Um 1950 var eins og áður hefur komið fram, búið að reisa 

yfir 500 vatnsaflsvirkjanir víða um landið.  Höfundur tekur hér saman grófar upplýsingar 
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um fimm stærstu vatnsaflsvirkjanir landsins og fer síðar yfir virkjanarkosti samkvæmt 

rammaáætlun. 

3.2.1.1.1 Kárahnjúkavirkjun 

Kárahnjúkavirkjun hóf starfsemi árið 2007 og er stærsta vatnsaflsvirkjun á Íslandi 

með uppsettu afli sem nemur um 690 MW. Hún hefur verið að framleiða um 4.800 

GWst á ári sem er öll seld til álversins á Reyðarfirði.  Til að setja stærð og umfang 

Kárahnjúkavirkjunar í samhengi þá getur hún annað um það bil fimmfaldri orkuþörf 

íslenskra heimila og sumarbústaða (Landsvirkjun). 

3.2.1.1.2 Búrfellsvirkjun 

Við stofnun Landsvirkjunar árið 1965 var ákveðið að ráðast í byggingu 

Búrfellsvirkjunar og byrjaði stöðin að framleiða rafmagn árið 1969.  Orkuvinnslugeta 

stöðvarinnar er 2.300 GWh á ári með uppsettu afli 270 MW. Búrfellsvirkjun var stærsta 

virkjun landsins allt þar til Kárahnjúkavirkjun var tekin í gagnið árið 2007 (Landsvirkjun). 

3.2.1.1.3 Sigalda 

Sigöldustöð var byggð í kjölfarið á Búrfellsvirkjun og var tekin í gagnið árið 1978. 

Sigöldustöð var unnin í mikilli tímapressu þar sem orkuþörfin var orðin mikil á þessum 

tíma í kjölfar stóriðjuframkvæmda í Straumsvík og á Grundartanga í Hvalfirði.  

Orkuvinnslugeta stöðvarinnar eru 920 GWh á ári með uppsettu afli 150 MW 

(Landsvirkjun). 

3.2.1.1.4 Sultartangavirkjun 

Sultartangavirkjun er rétt um 15km frá Búrfellsvirkjun og var tekin í notkun árið 1999.  

Orkuvinnslugeta stöðvarinnar eru 1.020 GWh á ári og uppsett afl 120 MW 

(Landsvirkjun). 

 

3.2.2 Jarðhiti 

Jarðhiti er önnur mikilvægasta orkulindin á Íslandi og gegnir þar sífellt stærra 

hlutverki á móti vatnsaflinu. Háhitasvæði eru mikil á Íslandi sem skýrist að mestu af því 
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að Mið-Atlantshafshryggurinn liggur þvert yfir landið frá suðvesturhorni landsins yfir 

norðaustur landið. 

 

Mynd 10. Skipting jarðhitasvæða á Íslandi. 

 Heimild: Orkustofnun 

Að mati höfundar gæti hlutfall jarðhita í orkunýtingu á Íslandi aukist verulega á næstu 

árum og áratugum og ekki síst í tengslum við opnun raforkumarkaðar til Bretlandseyja.  

Jarðhiti er endurnýjanleg orkulind og vinnslan sjálfbær ef aðstreymið til 

jarðhitasvæðanna er í jafnvægi við vinnsluna. Það er því mikilvægt að vinnsla sé innan 

ákveðinna marka sem fyrrnefnd rammaáætlun á að taka tillit til (Orkustofnun). 

Í rammaáætlun er gert ráð fyrir hlutfallslega meiri virkjanagerð í jarðvarma í 

nýtingarflokki á næstu árum og fram hefur komið í kynningum frá Landsvirkjun að 

félagið ætli sér að leggja meiri áherslu á jarðvarma og verða leiðandi á heimsvísu á sviði 

jarðvarmanýtingar. 
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Mynd 11. Varmaflæði á Íslandi 

Heimild: Orkustofnun 

Líklegast er mjög erfitt að skilgreina hver sjálfbær nýting jarðhitaorku er á Íslandi í 

raun nema í tengslum við nýtingu.  Sjálfbær raforkuframleiðsla úr jarðvarma hefur verið 

metin á um 30 TW miðað við núverandi tækni og reynslu samkvæmt rammaáætlun. 

3.2.3 Djúpborun 

Lítið hefur verið fjallað um möguleika djúpborana í jarðhita og um möguleika 

orkunýtingar úr háhitakerfum. Undanfarinn áratug hafa rannsóknir staðið yfir og á 

Íslandi hafa nokkur fyrirtæki tekið sig saman um svokallað djúpborunarverkefni, eða 

IDDP. (Orkustofnun og Íslenska Djúpborunarverkefnið). Íslenska djúpborunarverkefnið 

er þannig samstarfsverkefni þriggja orkufyrirtækja, HS-Orku, Landsvirkjunar og 

Orkuveitu Reykjavíkur. Fyrstu rannsóknir benda til þess að hægt sé að nýta meiri orku í 

háhitakerfum og því sé virkjanleg jarðvarmaorka hugsanlega mun meiri en hingað til 

hefur verið talið.  Annar kostur djúpborana er að slíkar jarðvarmavirkjanir munu hafa 

minni sjónræn áhrif  vegna færri borteiga á yfirborði.(Orkustofnun). 

Í janúar 2014 var send út frétt frá Íslenska Djúpborunarverkefninu þar sem sagt var 

frá góðum árangri af fyrstu djúpborunarholunni í Kröflu undir fyrirsögninni, „world´s 

first Magma-EGS system created.“ Þessi tilraunarborhola í Kröflu lenti á bráðinni 

bergkviku á 2100 m dýpi, 900-1000 gráðu heitri. Á árunum 2008 til 2012 voru gerðar 

ýmsar nýtingartilraunir á holunni með ótrúlegum árangri sem samkvæmt 

fréttatilkynningunni gæti í náinni framtíð leitt til byltingar í orkunýtingu á háhitasvæðum 

heimsins. 
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3.2.4 Jarðvarmavirkjanir á Íslandi 

Á Íslandi eru nú alls 7 jarðvarmavirkjanir með um 663 MW í uppsettu rafafli. Árið 

2012 nam raforkuframleiðsla jarðvarmavirkjana 5.210 GWh. 

 

Mynd 12. Jarðvarmavirkjanir og afl þeirra á Íslandi frá 1970- 2013 

Heimild: Orkustofnun 

 

3.2.4.1.1 Hellisheiðarvirkjun 

Hellisheiðarvirkjun er stærsta jarðvarmavirkjun á Íslandi og ef áætlanir ganga eftir 

gætu hún orðið ein sú stærsta í heiminum. Nú eru alls 71 borholur á svæðinu sem voru 

teknar í notkun árið 2006.  Raforkuframleiðslugeta Hellisheiðarvirkjunar er um 303 

MWe (Orkuveita Reykjavíkur). 

3.2.4.1.2 Nesjavallavirkjun 

Nesjavallavirkjun er næststærsta jarðvarmavirkjun landsins og var tekin í notkun árið 

1990 með alls 26 borholum. Virkjunin er með raforkuframleiðslugetu upp á 120 MWe 

(Orkuveita Reykjavíkur). 

3.2.4.1.3 Reykjanesvirkjun 

Litlu minni er Reykjanesvirkjun sem var tekin í notkun árið 2006 með alls 28 

borholum. Raforkuframleiðslugeta virkjunarinnar er um 100 MWe (HS Orka). 

3.2.4.1.4 Svartsengi 
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Svartsengi var fyrsta stóra jarðvarmavirkjunin á Íslandi og var reist í kjölfar 

stofnunnar HS Orku en starfsemi virkjunarinnar hófst árið 1977.  Raforkuframleiðslugeta 

virkjunarinnar er um 76,4 MWe með alls 24 borholum (HS Orka). 

3.2.4.1.5 Kröfluvirkjun 

Kröfluvirkjun var sett af stað rétt á eftir Svartsengi eða árið 1978.  

Raforkuframleiðslugeta Kröfluvirkjunar er um 60 MWe með alls 22 borholum 

(Landsvirkjun). 

 

3.2.5 Vindorka 

Nýting vindorku hefur aukist mikið í heiminum á undanförnum árum.  Vindorka er 

endurnýjanleg orka sem hægt er að virkja svo til hvar sem er og ekki síst á Íslandi þar 

sem land er vítt og töluverður vindur, reyndar oft á tíðum of mikill vindur fyrir 

vindmyllur þar sem framleiðsla vindorku frá vindmyllum lækkar ef vindur fer yfir 28 

metra á sekúndu og stöðvast reyndar alveg ef vindurinn fer yfir 34 metra á sekúndu 

(Landsvirkjun). Þrátt fyrir að tækninni hafi fleygt fram á síðustu árum er kostnaður við 

uppsetningu enn mikill auk þess sem vindmyllurnar eru mjög stórar og valda töluverðri 

sjónmengun.  Áætlanir gera þó ráð fyrir að stofnkostnaður við uppsetningu vindorku eigi 

eftir að halda áfram að lækka mikið á næstu árum og samfara hækkandi orkuverði 

endurnýjanlegra orkugjafa verði vindorka sífellt fýsilegri valkostur í íslensku raforkukerfi. 
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Mynd 13. Vindorka. Þróun á heimsvísu, uppsett afl og stofnkostnaður 

Heimild: Landsvirkjun 

Erfitt er að mæla hversu miklir möguleikar eru fyrir hendi á Íslandi við að beisla 

vindorku en með tilkomu sæstrengs og tengingu við raforkumarkaðinn í Evrópu eru 

auknar líkur á því að aðilar sjái tækifæri í því að nýta hér vindorku í auknum mæli. 

 

Mynd 14. Margir álitlegir staðir til nýtingar vindorku á Íslandi. 

Heimild:  Landsvirkjun, Veðurstofan og Landmælingar 

Nú standa yfir tilraunir bæði hjá Landsvirkjun og Orkuveitu Reykjavíkur um nýtingu 

vindorku og er reynsla góð í upphafi tilrauna og því auknar líkur á að vindorka verði hér 

nýtt til raforku á Íslandi á allra næstu árum. 

3.2.6 Aðrir raforkugjafar og olía á Drekasvæðinu 

Mikil þróun er í heiminum í dag hvað varðar ýmsa aðra endurnýjanlega orkugjafa.  

Sem dæmi má nefna virkjun sjávarfalla og sólarorku.  Enn sem komið er hafa ekki komið 

fram neinar áætlanir um slíka nýtingu á Íslandi og gerir höfundur ekki ráð fyrir öðrum 

raforkugjöfum hér.  Eins fjallar höfundur ekki um möguleika Íslands í olíuvinnslu þar sem 

einungis er verið að fjalla um endurnýjanlega raforkugjafa og möguleika á tengingum við 

raforkukerfi Evrópu. Hinsvegar hefur höfundur kynnt sér möguleika til olíuvinnslu á 

Drekasvæðinu og metur möguleika Íslands töluvert mikla þar sem olíufundur gæti haft 

mikil og jákvæð áhrif á íslenskt efnahagslíf á svipuðum tíma og væntingar um að 

raforkukerfið verði komið í samband við það evrópska um sæstreng.  Þar af leiðandi 
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gæti olíuvinnslan á Drekasvæðinu ýtt undir enn meiri eftirspurnaráhrif í samfélaginu, á 

sama tíma og sæstrengur með tengingu við evrópska markaðinn gæti gert það einnig.   

Við gætum því verið að upplifa mjög mikla uppsveiflu og eftirspurn í samfélaginu á 

árunum 2020 til 2030, gangi eftir áætlanir þeirra aðila sem eiga leitarréttindi í 

olíuvinnslu á Drekasvæðinu og ef tenging íslenska raforkumarkaðarins við þann 

evrópska verður að veruleika með lagningu sæstrengs.  

 

3.3 Íslensk raforkufyrirtæki 

Þrír langstærstu framleiðendur raforku á Íslandi eru Landsvirkjun, Orkuveita 

Reykjavíkur og HS Orka en saman eru þessir aðilar með um 97% af raforkuvinnslu á 

Íslandi. (Orkustofnun) Raforkuvinnsla eftir framleiðendum hefur lítið breyst á umliðnum 

árum.  Þó hefur hlutur Orkuveitu Reykjavíkur aukist nokkuð og hlutur Landsvirkjunar 

minnkað að sama skapi með tilkomu frekari jarðvarmavirkjana Orkuveitu Reykjavíkur frá 

aldamótum. 

  

Mynd 15. Raforkuvinnsla eftir framleiðendum árið 2012 

Heimild: Orkustofnun 

 

Í hópnum, aðrir framleiðendur, eru fyrirtæki eins og Orkusalan, Orkubú Vestfjarða, 

Rafveita Reyðarfjarðar og smávirkjanir um land allt. Þess utan eiga og reka dreifiveitur 

varaaflsstöðvar sem staðsettar eru víðsvegar um landið auk færanlegra varaaflsstöðvar.  
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Mynd 16. Uppsett raforkuafl (MW) á Íslandi eftir framleiðendum 2012 

Heimild: Orkustofnun 

 

Almennt má segja að arðsemi íslenskra orkufyrirtækja hafi ekki verið viðunandi frá 

stofnun en miklar fjárfestingar, mikil skuldsetning og stór hluti sölu til stóriðju á lægra 

verði í því skyni að styðja aðra innvirði þjóðfélagsins, skýra þá niðurstöðu að mestu leyti. 

(Ásgeir Jónsson og Sigurður Jóhannesson; 2011) 

 

3.3.1 Landsvirkjun 

Landsvirkjun var stofnuð árið 1965 eins og fyrr greinir, hefur frá árinu 2007 verið í 

fullri eigu íslenska ríkisins. Landsvirkjun var stofnuð í þeim tilgangi að nýta betur 

orkuauðlindir landsins til að laða að erlenda fjárfestingu til orkufreks iðnaðar á Íslandi en 

einnig bjóða öðrum fyrirtækjum og heimilum á Íslandi upp á orku á hagkvæmu verði.  

Segja má að allt frá stofnun hafi Landsvirkjun sinnt þessu hlutverki sínu og en stór hluti 

orkunnar fer til stóriðju.  Það eru teikn á lofti og núverandi stjórnendur Landsvirkjunar 

hafa kynnt áform sín um að nýta orkuna til að selja inn á Evrópumarkað í gegnum 

sæstreng og/eða selja orkuna til annarra smærri aðila sem eru tilbúnir að borga hærra 

verð fyrir orkuna en álfyrirtækin eru til dæmis tilbúin að greiða fyrir orkuna.  Frá stofnun 

Landsvirkjunar hefur verið óviðunandi bein arðsemi af þessari orkusölu til stóriðju en 

óbein áhrif hafa verið mikil og erfiðara að mæla hversu mikil þau eru fyrir þjóðfélagið. 

Landsvirkjun vinnur nú rúmlega 70% allrar raforku í landinu og er langstærsti 

vinnsluaðili raforku á Íslandi með tæplega 400 manns í vinnu.  Landsvirkjun vinnur 
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rafmagn úr endurnýjanlegum orkugjöfum eins og vatnsafli, jarðvarma og vindi. 

Landsvirkjun starfrækir fjórtán vatnsaflsstöðvar og tvær jarðvarmastöðvar víðsvegar um 

landi á fimm starfssvæðum.  Árleg orkuvinnsla Landsvirkjunar er um 12.500 GWst. Sem 

gerir félagið eitt af tíu stærstu orkufyrirtækjum í Evrópu á sviði endurnýjanlegra 

orkugjafa. (Landsvirkjun) 

Grunnrekstur Landsvirkjunar hefur verið nokkuð stöðugur undanfarin fjögur ár, þar 

sem félagið hefur verið með um 400 milljónir USD í tekjur og um og yfir 100 milljónir 

USD í hagnað fyrir óinnleysta liði.  Hinsvegar eru miklar sveiflur í afkomu Landsvirkjunar 

vegna fjármagnsliða sem útskýrast að mestu leyti vegna sveiflna í álverði. Það er vegna 

þess að raforkuverð sem Landsvirkjun selur til sinna stærstu viðskiptavina er tengt 

álverði og sveiflast þar af leiðandi eftir verðbreytingum á heimsmarkaðsverði á áli. 

(Landsvirkjun, 2013) 

3.3.2 Orkuveita Reykjavíkur 

Sögu Orkuveitu Reykjavíkur má rekja allt til ársins 1909 þegar vatnsveita var stofnuð í 

Reykjavík og sérstaklega til ársins 1921 þegar Rafstöðin við Elliðaár varð upphaf 

Rafmagnsveitu Reykjavíkur. Árið 2002 var sameignarfyrirtækið Orkuveita Reykjavíkur 

stofnað og er í eigu þriggja sveitarfélaga; Reykjavíkurborgar, Akraneskaupstaðar og 

Borgarbyggðar.  Reykjavíkurborg fer með um 93,5% eignarhlut, Akraneskaupstaður með 

um 5,5% og Borgarbyggð um 1%. (Orkuveita Reykjavíkur) 

Orkuveita Reykjavíkur rekur í dag stærstu jarðhitaveitu í heimi á 

höfuðborgarsvæðinu.  Orkuveitan rekur virkjanir eins og Nesjavelli, Hellisheiðarvirkjun 

en einnig einar 13 vatnsveitur á starfssvæði sínu.  Orkuveitan þjónar um helmingi 

þjóðarinnar í fráveitumálum, selur neysluvatn til meira en helmings þjóðarinnar og 

raforkudreifing Orkuveitunnar nær til liðlega helmings landsmanna í sex sveitafélögum 

við Faxaflóa (Orkuveita Reykjavíkur). Orkuveita Reykjavíkur er næst stærsti vinnsluaðili 

raforku á Íslandi á eftir Landsvirkjun, með um 20% af raforkuvinnslu á landinu og hjá 

félaginu starfa um 445 starfsmenn.  Töluverður afkomubati hefur verið á rekstri 

Orkuveitu Reykjavíkur með auknum tekjum á undanförnum árum. Þannig hafa 

rekstrartekjur félagsins aukist undanfarin 5 ár úr 26 milljörðum í rúma 39 milljarða eða 

sem nemur 50% aukning tekna á tímabilinu. Á sama tíma hefur rekstrarhagnaður aukist 

úr 5,1 milljarði 2009 í 17,2 milljarða árið 2013.  Eins og hjá öðrum orkufyrirtækjum 
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Íslandi hafa óinnleystir fjármagnsliðir haft mikil áhrif á afkomu félagsins á undanförnum 

árum en félagið skilaði 3,3 milljarða hagnaði eftir skatta árið 2013 (Orkuveita 

Reykjavíkur). 

3.3.3 HS Orka hf. 

Sögu HS Orku hf. má rekja til 6. áratugar síðustu aldar þegar opinberlega var byrjað 

að ræða um jarðhitann á Suðurnesjum að hann gæti gefið íbúum þess svæðis mikla 

möguleika. Á árunum 1953 til 1973 byrjuðu sveitafélög á svæðinu að leggja til fjármagn í 

rannsóknir og á árunum 1970-1973 voru boraðar tilraunaboranir í Svartsengi sem gáfu 

mjög góða raun.  HS Orka hf var svo stofnuð árið 1974 af sveitafélögum á Suðurnesjum 

og skiptist eignarhluturinn þannig að ríkissjóður átti 40% og sveitafélögin 7 á svæðinu 

skiptu með sér 60% eignarhlut eftir fjölda íbúa í hverju sveitarfélagi miðað við þann 

1.desember 1974.  Tilgangur félagsins í upphafi var að virkja jarðhita í Svartsengi við 

Grindavík eða annars staðar á Reykjanesi ef hagvæmt þætti og annast allar 

framkvæmdir sem nauðsynlegar yrðu til að geta annast sölu á heitu vatni til notenda á 

svæðinu (HS Orka). 

Miklar eigendabreytingar hafa átt sér stað í eignarhaldi HS Orku hf. og nú er svo 

komið að félagið er algjörlega í eigu tveggja einkaaðila.  Eins og sjá má í töflu 6 urðu 

miklar breytingar á eignarhaldinu frá árinu 2006 þegar flest minni sveitafélaganna og 

íslenska ríkið seldu sína eignarhluti til Geysi Green Energy og Orkuveitu Reykjavíkur. Frá 

árinu 2011 hefur félagið verið í eigu tveggja aðila, þeirra Magma og Jarðvarma slhf., sem 

er í eigu nokkurra lífeyrissjóða. 

Tafla 4.  Breytingar á eignarhaldi HS Orku 2006-2014  

Heimild: HS Orka. 

Hluthafar 2006 2007 2008 2009 ágú.10 2010 2011 2012 2013 2014

Reykjanesbær 39,8% 34,7% 34,7% 0,7% 0,7% 0,7%

Hafnarfjarðarbær 15,4% 15,4% 15,4%

Grindavíkurbær 8,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,4% 0,4%

Sandgerðisbær 5,3% 0,3% 0,3%

Sveitarfélagið Garður 4,6% 0,3% 0,3% 0,3% 0,03% 0,03%

Sveitarfélagið Vogar 2,7% 0,0% 0,0% 0,1% 0,1% 0,1%

Vestmannaeyjabær 6,9%

Árborg 1,4%

Kópavogur 0,2%

Íslenska Ríkið 15,2%

Geysir Green Energy ehf. 32,0% 32,0% 57,4% 14,3%

Orkuveita Reykjavíkur 16,6% 16,6%

Magma Energy Sweden AB 40,9% 84,2% 98,5% 75,0% 66,6% 66,6% 66,6%

Jarðvarmi slhf. 25,0% 33,4% 33,4% 33,4%

Alls 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Hlutafé í m.kr. 7.455 7.455 7.455 6.118 6.118 6.963 6.963 7.841 7.841 7.841

Breyting hlutafjár m.kr. 0 0 -1.336 0 845 0 878 0 0  
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HS Orka er því langstærsti raforkusalinn á Íslandi í einkaeigu og sá þriðji stærsti á eftir 

Landsvirkjun og Orkuveitu Reykjavíkur með um 8% af heildar raforkusölu landsins og hjá 

félaginu vinna um 134 starfsmenn. 

Rekstur HS Orku hefur eins og hjá öðrum orkufyrirtækjum á Íslandi verið kaflaskiptur 

þar sem fjármagnsliðir og gangvirðisbreytingar innbyggðra afleiða sem byggðar eru á 

gengi gjaldmiðla og álverði, sveifla afkomunni mikið á milli tímabila.  Efnahagur HS Orku 

hf. er þó mjög sterkur og að mati höfundar og ætti HS Orka að vera í góðri stöðu til að 

búa til nýja framleiðslugetu til að geta annað hlutfallslega stærri hluta þeirrar nýrrar 

orku sem þarf að færa inn á sæstrenginn, en núverandi hlutdeild félagsins á íslenskum 

raforkumarkaði segir til um. 

3.3.4 Orkusalan 

Orkusalan var stofnuð árið 2006 og er dótturfyrirtæki RARIK.  Tilgangur félagsins er 

fyrst og fremst að sjá um framleiðslu, kaup og sölu á raforku í smásölu.  Orkusalan á 

fimm virkjanir, en þær eru Rjúkandavirkjun, Skeiðsfossvirkjun, Grímsárvirkjun, 

Lagarfossvirkjun og Smyrlabjargárvirkjun.  Uppsett afl þeirra er um 36,6 MW.   

Orkusalan vinnur um 2% af allri raforku sem framleidd er á Íslandi (Orkusalan). 

3.3.5 Orkubú Vestfjarða ohf. 

Fyrirtækið var upphaflega stofnað árið 1978 en Orkubú Vestfjarða ohf., var stofnað á 

grundvelli laga frá 2001. 

Orkubú Vestfjarða rekur nú 7 vatnsaflsvirkjanir sem framleiða um 90.000 MWh á ári, 

sem er um 60% af orkunotkun Vestfjarða.  Starfsmenn Orkubúsins eru um 70 talsins 

(Orkubú Vestfjarða). 

3.3.6 Orkuveita Húsavíkur ohf. 

Sögu Orkuveitu Húsavíkur má rekja til ársins 1917 þegar byggð var 50kW rafstöð við 

Búðará sem rennur í gegnum bæinn.  Vatnsveita var svo lögð um 1926.  Hitaveita 

Húsavíkur var svo stofnuð 1970 í kjölfar þess að hitalögn var lögð frá Hveravöllum til 

Húsavíkur.  Rafveita, Vatnsveita og Hitaveita Húsavíkur voru sameinaðar árið 1996 undir 

nafni Orkuveita Húsavíkur.  Breytingar á formi félagsins og starfsemi hafa átt sér stað frá 

árinu 2005 en hjá félaginu starfa um 6 starfsmenn. Megintilgangur félagsins er að auka 

búsetugæði á svæðinu með starfsemi sinni (Orkuveita Húsavíkur). 
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3.3.7 Norðurorka 

Norðurorka hf. varð til við sameiningu Hita- og vatnsveitu Akureyrar og Rafveitu 

Akureyrar. Norðurorka hf. er orku- og veitufyrirtæki sem stofnað var árið 2000 og er í 

eigu sex sveitafélaga við Eyjafjörð og í Þingeyjarsveit.  Sögu félagsins má þó rekja allt til 

ársins 1914 þegar Vatnsveita Akureyrar var formlega stofnuð. Rekstur Norðurorku hefur 

verið með ágætum undanfarin ár en meginhlutverk félagsins er þjónusta rúmlega 20 

þúsund notendur, heimili og atvinnulíf á svæðinu með vinnslu og drefingu á heitu vatni, 

neysluvatni og dreifingu raforku (Norðurorka).  

3.4 Flutningur raforku á Íslandi – Landsnet  

Landsnet hf. var stofnað árið 2005 í samræmi við raforkulög sem voru samþykkt á 

Alþingi vorið 2003.  Eigendur Landsnets í dag eru Landsvirkjun með 64,73% eignarhlut, 

RARIK með um 22,51% eignarhlut, OR með 6,78% og Orkubú Vestfjarða með um 5,98% 

eignarhlut.  Hlutverk félagsins er skilgreint í raforkulögum þar sem meðal annars kemur 

fram að Landsnet skuli tryggja hagkvæma uppbyggingu og rekstur raforkukerfisins á 

hverjum tíma.  

Rekstur Landsnets hefur gengið vel undanfarin ár og verið nokkuð stöðugar tekjur hjá 

félaginu. Á undanförnum 5 árum hafa rekstrartekjur Landsnets verið á bilinu 12 til 14 

milljarðar og EBITDA á bilinu 8-9 milljarðar króna. Í árslok 2013 nam bókfært virði 

háspennulína og tengimannvirkja Landsnets um 47 milljarða íslenskra króna (Landsnet, 

2013). 

3.4.1 Núverandi flutningskerfi Landsnets 

Tilgangur flutningskerfis Landsnets er að flytja rafmagn frá framleiðendum raforku til 

almenningsveitna og stórnotenda.  Samanlögð lengd flutningskerfisins á Íslandi  er í dag  

3.169 km með 72 tengivirki og 77 afhendingarstaði (Landsnet).  
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Mynd 17. Raforkuflutningskerfið á Íslandi 

Heimild: Landsnet hf. 

 

Meginflutningakerfið sem er á 220 kV og 132 kV spennu og að stórum hluta 

möskvakerfi. Svæðakerfin eru að mestu á 66 kV spennu og þjóna landfræðilega 

afmörkuðum svæðum. Óhætt er að segja að flutningskerfi raforku Landsnets sé orðið 

gamalt, sérstaklega fyrir utan Suðvesturhluta landsins. Raforkukerfið fyrir utan 

Suðvesturlandið er tengt saman með svokallaðri byggðalínu sem eins og áður sagði, var 

byggð á áttunda og níunda áratug síðustu aldar og því orðið rúmlega 30 gamalt 

raforkukerfi.  Þegar línan var lögð var það gríðarleg framþróun kerfisins á Íslandi í kjölfar 

mikilla virkjanaframkvæmda á 8.áratugnum. Í kjölfar virkjanaframkvæmda frá aldmótum 

hefur álagið á línuna síðan aukist verulega og nú er svo komið að kerfið getur ekki tekið 

við miklu meira álagi (Jón Vilhjálmsson og Friðrik Már Baldursson, 2013). Frá 

byggðalínukerfinu liggja svæðakerfin sem flytja orkuna til dreifikerfa raforkunnar.  Þessi 

kerfi er eins og áður sagði yfirleitt á 66 kV spennu og þarfnast orðið úrbóta.  Landsnet er 

að vinna í uppbyggingu þessarar kerfa en til lengri tíma er erfitt að sjá að það þjóni 

miklum tilgangi þar sem byggðalínukerfið getur ekki aukið raforkuflutning til svæðanna.  

Á árunum 2010-2013 hefur Landsnet varið ríflega 5 milljörðum í uppfærslu þessara 

svæða og 6 milljarðar eru eyrnamerktir átakinu 2014-2016 (Landsnet, 2013) 
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Þó einungis sé tekið tillit til núverandi raforkuspár þar sem lítil sem engin aukning 

raforku er í kerfinu fyrir frekari stóriðju á Íslandi eða ef af sæstrengnum verður eða ekki, 

er ljóst að það þarf að ráðast í verulegar fjárfestingar á raforkuflutningskerfi Landsnets.  

3.4.2 Uppbygging flutningskerfis Landsnets – þjóðhagslegt gildi 

Þar sem nú þegar þarf að ráðast í fjárfestingar á raforkuflutningskerfinu innanlands er 

rétt að taka tillit til þess fórnarkostnaðar sem Landsnet og samfélagið verður af ef ekki 

verður ráðist í uppfærslu. Í töflu 8 er metinn heildarkostnaður þjóðfélagsins til ársins 

2040 ef flutningskerfi raforku verður ekki eflt umfram kostnað við kerfi án takmarkana. 

Tafla 5. Heildarkostnaður þjóðfélagsins til ársins 2040 ef flutningskerfi raforku verður ekki eflt 

umfram kostnað við kerfi án takmarkana. 

Heimild: Jón Vilhjálmsson og Friðrik Már Baldursson, 2013 

 

 

Eins og taflan sýnir getur kostnaður samfélagsins orðið verulegur ef ekki verður ráðist 

í fjárfestingar á raforkukerfinu, sé tekið mið af núverandi raforkuspá um þróun 

raforkunotkunar á Íslandi, eða allt frá 2.700 mkr. til 10.000 mkr. eftir því hvort horft er 

til lág-, mið- eða háspá orkuspánefndar.  Eins og áður hefur komið fram er ekki gert ráð 

fyrir sæstreng í þeirri áætlun svo þessi áætlun er væntanlega verulega vanmetin.  Annar 

þáttur sem sífellt þarf að taka meira tillit til, er tap á flutningi raforku sem eykst verulega 

þegar álagið á kerfinu er svona mikið eins og raunin er nú. Flutningskerfið kemur í veg 

fyrir að hægt sé að virkja meiri jarðvarma og/eða vatnsorku til almennrar notkunar á 

ákveðnum svæðum á landinu þar sem kerfið getur ekki flutt nema lítinn hluta þeirrar 

raforku sem meðalstórar virkjanir vinna í dag. Segja má að ástandið í núverandi kerfi sé 

farið að nálgast það sem það var fyrir 40 árum þegar það voru mörg eyjakerfi og þurfti 

að virkja á hverju svæði til að anna orkuþörf hvers og eins svæðis.  Áhrifin eru margs 

konar og kosta samfélagið mikla fjármuni.  Sem dæmi má nefna, að slík áhrif geta og 

hafa nú undanfarið, leitt til aukinnar notkunar olíu í fiskimjölsverksmiðjum, aukna 

notkun dísilstöðva, aukna tíðni rafmagnsleysis hjá notendum, aukin tap við flutning 
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raforku milli svæða, hækkandi raforkuverð þar sem flutningstakmarkanir torvelda 

samkeppni, nýir virkjunarkostir verða ekki að veruleika þar sem ekki er til kerfi sem 

flytur orkuna og jafnvel er fólkið sjálft í uppnámi og flytur frekar úr dreifbýli í þéttbýli 

vegna hækkandi orkuverðs eða ótryggari orku (Jón Vilhjálmsson og Friðrik Már 

Baldursson, 2013).   

Afkastageta nýrra virkjana í orkunýtingarflokki rammaáætlunar umfram almenna 

notkun sem seld yrði til iðnfyrirtækja eða jafnvel í sæstreng, gæti skilað samfélaginu 26-

60 milljarða virðisauka á hverju ári.  Slíkar tekjur kæmi að hluta til Landsnets sem gæti 

svo á móti styrkt kerfið fyrir aukna flutninga.  Á mynd 18 sést hvernig kostnaður 

þjóðfélagsins vegna takmarkana í flutningskerfi raforku er, ef ekki verður byggt frekar 

upp. Þetta er áætlaður kostnaður umfram það sem væri í kerfinu án takmarkana.  

 

Mynd 18. Skipting kostnaðar þjóðarbús vegna takmarkana í flutningskerfi raforku ef það verður ekki 
byggt frekar upp. Kostnaður umfram það sem væri í kerfi án takmarkana 

Heimild. Jón Vilhjálmsson og Friðrik Már Baldursson, 2013 

 

Þegar litið er til fjárfestingar á háspennulínu vegna sæstrengs frá Suðvesturlandi yfir á 

Suðausturland, þarf að taka mið af því að verkefnið hefur mikinn þjóðhagslegan ábata 

umfram arðsemina sem höfundur sýnir í arðsemisútreikningum fyrir fjárfesta sem gætu 

komið að því verkefni. 

3.4.3 Hvað er ónýtt orka í kerfinu í dag? 

Íslenska raforkukerfið er að mestu að sinna orkufrekum iðnaði eins og áður hefur 

komið fram en slíkur iðnaður nýtir ekki að fullu þá orku sem samið hefur verið um.  
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Ástæðan er að kröfur orkufreks iðnaðar gera ráð fyrir miklu afhendingaröryggi og því 

þarf raforkukerfið að eiga borð fyrir báru.  Mikið vatn rennur í dag fram hjá núverandi 

virkjunum og er ónýtt orka í kerfinu um 2 TWst eða sem nemur rúmlega 10% 

orkunotkunar á Íslandi.  Sé tekið mið af því raforkuverði sem var í Bretlandi á árunum 

2011-2013 gæti verðmæti ónýttrar orku í kerfinu verið um 15-20 milljarðar á ári 

(Landsvirkjun, 2013). 

 

Mynd 19. Skýring á mögulegri orkuvinnslu umfram þarfir iðnaðar og almenns markaðar. 

Heimild. Landsvirkjun, 2013 

 

3.5 Rammaáætlun og virkjanakostir í orkunýtingarflokki á næstu árum  

Á undanförnum áratugum hefur átt sér stað mikil framþróun í rannsóknum á 

umhverfinu og náttúrunni, ekki síst í tengslum við virkjanagerð og nýtingu orkuauðlinda 

náttúrunnar til raforkunotkunar. Árið 1992 var heimsráðstefna Sameinuðu Þjóðanna um 

umhverfi og þróun í Ríó de Janeiro, sem markaði tímamót í umhverfismálum.  Þar var 

meðal annars skrifað undir rammasamning um loftslagsbreytingar.  Í undirbúningi 

rammáætlunar um nýtingu vatnsorku og jarðvarma á Íslandi var mikið litið til reynslu 

Norðmanna sem fóru í gegn um svipað ferli í upphafi 9. áratugarins. Á þeim tíma voru 

Norðmenn búnir að virkja yfir 60% af virkjanlegri orku og hjá þeim er einungis um 

vatnsaflsorku að ræða. Rammaáætlunin hófst á Íslandi árið 1999 með skipun 16 manna 
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verkefnastjórnar.  Sú verkefnastjórn skilaði af sér mikilli niðurstöðuskýrslu sem kom út í 

lok árs 2003 og koma þar fram virkjunarkostir í 1. áfanga.   

Annar áfangi rammaáætlunar hófst síðan árið 2004 þar sem markmiðið var að 

rannsaka áfram fleiri virkjunarkosti og rannsaka kosti sem voru í 1. áfanga þar sem 

rannsóknir þóttu ekki fullnægjandi.  Það var svo ekki fyrr en árið 2009, tíu árum eftir að 

vinna við 1. áfanga hófst, að verkefnastjórn 2. áfanga rammaáætlunar kynnti 

niðurstöður sínar um virkjunarkosti í vatnsafli og jarðvarma.  Alls var um að ræða rétt 

rúmlega 100 virkjunarkosti á landinu öllu, þar sem gert var ráð fyrir 

virkjunarmöguleikum alls með orkugetu í vatnsafli upp á 22.405 GW/s og orkugetu í 

jarðvarma upp á 30.435 GWh/a. 

 

Mynd 20. Yfirlit virkjunarkosta, 2. áfangi rammáætlunar 2009 

Heimild. Rammaáætlun 

 

Með lögum nr. 48/2006 um verndar- og orkunýtingaráætlun sem tóku gildi með 

samþykki Alþingis í janúar 2013 var mótuð umgjörð fyrir verkefnastjórn 3. áfanga 

rammaáætlunar.  Í mars 2014 sendi svo Orkustofnun til verkefnastjórnar 3. áfanga lista 

yfir virkjunarkosti til umfjöllunar.  Á listanum eru nú 55 kostir í vatnsafli, 38 kostir í 

jarðhita og 4 í vindorku. Erfitt er að taka saman hversu mikla orku þeir virkjunarkostir 

geta framleitt og er slíkt mat alltaf háð töluverðri óvissu. Fram kemur á vef 

rammaáætlunar að áætlað afl virkjanakosta í vatnsafli séu um 30-35 þúsund GWh og í 
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jarðvarma um 30 þúsund GWh eða alls sem nemur 60-65 þúsund GWh sem er um 6.750 

MW af afli út á netið. Til samanburðar var raforkuvinnslan innanlands 18 þúsund GW 

2013 og nýtinging því nú þegar um 30%, nær 40% í vatnsafli en undir 20% í jarðvarma.  

Af þeim virkjunarkostum sem eru til umfjöllar í 3. áfanga rammaáætlunar, eru nokkrir 

þeirra settir í orkunýtingarflokk. Áætluð vinnslugeta þessara virkjunarkosta er langt 

umfram það sem almenningur á Íslandi mun þurfa til ársins 2040 samkvæmt orkuspá 

Orkustofnunar. Það eru því líkur á því, að nú þegar séu til staðar virkjunarkostir til að 

anna fyrirhugaðri raforkusölu um sæstrenginn. Athygli vekur að miðað við virkjanakosti í 

orkunýtingarflokki er hlutfallslega meira um virkjanakosti í jarðvarma en vatnsafli. 

Af þessum lista hafa verið á teikniborðinu nokkrar virkjanaframkvæmdir á næstu 

árum sem áttu að sinna frekari stóriðjuframkvæmdum. Sérstaklega eru það 

jarðvarmavirkjanir sem HS Orka ætlaði að ráðast í og selja orkuna að mestu til álvers í 

Helguvík.  Það má því ætla að ef ekki verður af mikilli raforkusölu til stóriðju í Helguvík, 

gæti hluti þeirrar raforku verið virkjaður engu að síður og selt inn á sæstrenginn.  

3.6 Samantekt 

Á Íslandi er mikil þekking og reynsla á öflun og nýtingu endurnýjanlegra orkugjafa til 

raforkuvinnslu. Rannsóknir benda til þess að við eigum gríðarlega miklar ónýttar 

endurnýjanlegar náttúruauðlindir sem hægt væri að virkja á næstu árum, hugsanlega 

væri hægt að tvöfalda núverandi raforkuvinnslu á næstu 10-20 árum.  Hægt er að virkja 

meira í jarðvarma og vatnsafli til að selja orku í sæstrenginn. Hjá íslensku 

orkufyrirtækjunum er einnig mikil þekking og vilji til að virkja frekar og vinna meiri orku 

fyrir sæstrenginn. Sérstaklega virðist vera tækifæri fyrir Landsvirkjun og HS Orku þar 

sem þessi tvö fyrirtæki eru komin næst því að ráðast í frekari virkjanaframkvæmdir á 

næstu árum.  

Hinsvegar er ljóst að núverandi raforkuflutningskerfi annar ekki núverandi ástandi né 

núverandi raforkuspá um notkun almennings til ársins 2040.  Raforkuflutningskerfið er 

fjarri því að vera í stakk búið til að takast á við nauðsynlega aukningu um kerfið svo unnt 

sé að flytja aukna orku um sæstrenginn til Bretlandseyja.  Það er því ljóst að það þarf 

töluverðar endurbætur og hefur helst verið talað um rúmlega 300 km 440kV 

háspennulínu frá Suðvesturlandi til Suðausturlands. 
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Á teikniborðinu hafa verið miklar virkjanaframkvæmdir áformaðar í frekari 

stóriðjuframkvæmdir.  Sérstaklega eru það virkjanir sem HS Orka ætlaði að ráðast í til að 

selja orkuna til Helguvíkur.  Ætla má að ef ekki verði af mikilli raforkusölu til stóriðju í 

Helguvík, að hluti þeirrar raforku gæti verið virkjaður engu að síður og selt inn á 

sæstrenginn.  

Að mati höfundar er niðurstaðan sú að núverandi vannýtt raforkuframleiðsla auk 

þeirra virkjana sem samþykktar hafa verið í orkunýtingarflokk rammaáætlunar, gefa 

næga orku til þess að framleiða rafmagn fyrir allt að 1200 MW sæstreng svo að mati 

höfundar er magn raforku ekki fyrirstaða fyrir lagningu sæstrengs til Bretlandseyja. 
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4 Raforkunotkun á Íslandi 

Orkubúskapur Íslendinga samanstendur af jarðhita, vatnsafli og innfluttu eldsneyti.  

Orkubúskapur Íslendinga er einstakur og orkunotkun á hvern íbúa er hér mest, sjá á 

mynd 21. Einnig er hlutfall endurnýjanlegra orkugjafa hærra en þekkist hjá öðrum 

þjóðum.  Það er skiljanlegt í ljósi þess hversu miklum náttúruauðlindum svo fámenn 

þjóð hefur yfir að ráða (Rammaáætlun) 

 

Mynd 21. Raforkunotkun á hvern íbúa (MWst pr. Íbúa) – 2011 

Heimild. Íslandsbanki, frumheimild CIA World Factbook. 

 

Það er ánægjulegt hve hlutfall innlendrar endurnýjanlegrar orku hefur aukist mikið á 

undanförnum áratugum en um 85% af allri orku sem er notuð hér á landi árið 2010, er 

innlend endurnýjanleg orka í formi vatnsaflsorku eða jarðvarmaorku. Af innlendu 

orkunni kom 19% af heildarnotkun frá vatnsafli og 66% frá nýtingu jarðvarma en 

hitaveitan er mest notuð til húshitunar. Afgangangurinn um 15%, eru innfluttnir 

orkugjafar, fyrst og fremst eldsneyti um 13,5%, þ.e. bensín og olía og 1,5% kol 

(Orkustofnun). 

Megnið af innfluttu eldsneyti Íslendinga er notað við fiskveiðar og samgöngur eða um 

90% af innfluttri olíu.  Síðan er vert að nefna að Járnblendiverksmiðjan á Grundartanga 

notar nær allt magn af innfluttum kolum.  Á Íslandi er lítil notkun á gasi en af því fer um 
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þriðjungur í stóriðju, þriðjungur til heimilisnotkunar og þriðjungur í þjónustu og annan 

iðnað en stóriðju. 

19,0%

66,0%

13,5%

1,5%

Vatnsafl

Jarðvarmi

Eldsneyti

Kol

 

Mynd 22. Raforkunotkun á Íslandi eftir uppruna orku  

Heimild. Orkustofnun 

 

4.1 Sögulegt ágrip   

Allt frá landnámi á Íslandi og fram á 20. öld var viður, mór, þari og sauðatað notað til 

brennslu á Íslandi.  Langt fram á 21. öldina var eldsneyti síðan helsti orkugjafinn sem 

nýttur var á Íslandi. Eins og áður hefur komið fram var það Hafnarfjörður sem var fyrsta 

raflýsta þorpið á Íslandi árið 1904. Í raun má segja að allt frá árinu 1904 og fram yfir 

síðari heimstyrjöld hafi orkunotkun Íslendinga verið lítil sem engin þar sem íslenska 

þjóðin var enn fremur fátæk á evrópskan mælikvarða og raftækjavæðing heimila og 

fyrirtækja hófst ekki fyrir alvöru fyrr en eftir seinna stríð.  Vélvæðingin var lítil sem engin 

fram að seinni heimsstyrjöld og ekki var mikið um stóran iðnað á Íslandi sem þarfnaðist 

mikillar raforku (Landsvirkjun). 

Olía var notuð á yfir helmingi heimila í landinu fram yfir árið 1970 en það hlutfall var 

komið niður fyrir 5% upp úr 1980.  Miklar breytingar urðu með stofnun 

orkufyrirtækjanna og virkjanavæðingar upp úr 1970 sem stuðlaði að örum breytingum á 

hlutfallslegri skiptingu húshitunar á Íslandi. 
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Mynd 23. Uppruni frumorku til húshitunar á Íslandi 1970-2012 

Heimild Orkustofnun. 

 

Ótrúlegar breytingar hafa verið á frumorkunotkun á Íslandi á tímabilinu frá 1940 til 

2013.  Allt fram að stofnun orkufyrirtækjanna og virkjanaframkvæmda í vatnsafli og 

jarðvarma í kringum 1970, voru olía og kol með yfir helming frumorkunotkunar á Íslandi. 

Eins og áður sagði er það hlutfall núna komið niður fyrir 15% (Orkustofnun).  

 

Mynd 24. Frumorkunotkun á Íslandi 1940-2012 

Heimild. Orkustofnun. 
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4.2 Núverandi kaupendur íslenskrar raforku 

Áliðnaður er helsti notandi og kaupandi raforku á Íslandi og hefur verið allt frá 

stofnun Landsvirkjunar eða upphafi Búrfellsvirkjunar árið 1965. Íslensk heimili eru 

einungis með um 5% af raforkunýtingu á Íslandi árið 2013 en áliðnaðurinn rúmlega 70%.  

Eins og áður hefur komið fram dugar Kárahnjúkavirkjun ein og sér fyrir allt að fimmfaldri 

raforkuþörf íslenskra heimila og sumarbústaða.  Aðrir notendur raforku eru helst önnur 

stóriðja með tæp 10%, fiskveiðar með um 6%, almennur iðnaður með um 4%, 

landbúnaður 2%, veitur með um 4% og járnblendi með um 6% (Orkustofnun). 

 

Mynd 25. Raforkunotkun á Íslandi eftir iðnaði, 2013 

Heimild. Orkustofnun. 

4.3 Væntanleg eftirspurn innanlands – núverandi raforkuspá  

Árið 2012 var almenn notkun raforku í landinu ásamt dreifitöpum um 3670 GWh, 

sem svarar til um 21% af heildarnotkuninni á meðan notkun stórnotenda nam um 

13.545 GWh eða sem svarar til 77% af heildanotkun.  Það þarf þó ekki að leita lengur en 

til ársins 1996 að raforkunotkun stóriðju var undir 50% af heildarnotkuninni 

(Orkustofnun). 
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Mynd 26. Þróun almennrar notkunar, stóriðjunotkunar og orkutapa í raforkukerfinu, GWh 

Heimild. Orkustofnun. (Almenn notkun rauðmerkt, stóriðjunotkun grænmerkt og orkutöp fjólublá) 

 

Svokallaður raforkuhópur orkuspárnefndar hefur birt raforkuspár allt frá árinu 1988.  

Í hópnum eiga sæti fulltrúar frá Orkustofnun, Landsneti og orkufyrirtækjum.  Hópurinn 

sendir frá sér nýja spá svo til á hverju ári og nú síðast gaf hópurinn út spá um 

raforkunotkun árið 2012 fyrir árin 2013 til 2050. Hópurinn gerir spá um almenna notkun 

að meðtöldum dreifitöpum og fyrir núverandi og samþykktar nýjar stóriðjur.  Eins og 

fram kemur í spánni er árlegur vöxtur raforkuþarfar vegna almennrar notkunar á Íslandi 

um 50 GWh á ári.  Við Íslendingar ættum því ekki að þurfa að óttast orkuskort í landinu 

um ófyrirsjáanlega framtíð þar sem nýtanleg orka er svo margfalt meiri en það.  Í raun 

væri hægt að sinna vexti raforkuþarfar til almennrar notkunar á Íslandi á næstu tugum 

ára með litlum virkjunum sem hver um sig hefði lítil sem engin umhverfisáhrif 

(Rammaáætlun).   

Spá hópsins gerir ekki ráð fyrir sæstreng né nýjum stórum virkjunum, heldur nær 

spáin fyrst og fremst yfir almenna notkun fyrirtækja og heimila í landinu til ársins 2050.  

Það sem þessi spá sýnir að mati höfundar er að lítið þarf til að auka raforkunýtingu í 

landingu til að sinna vexti almennrar raforkunýtingar. 
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4.4 Ný raforkuspá með sölu raforku til Evrópu 2020-2050 

Höfundur gerir ráð fyrir að þrátt fyrir væntanleg mótmæli meðal almennings í 

landinu,  þá mun það verða niðurstaðan að orkunýting verður meiri en kemur fram í 

orkuspá hópsins þar sem áfram verður virkjað fyrir stóriðju á Íslandi og að íslenskur 

orkumarkaður muni tengjast Evrópu um sæstreng.   

Höfundur setur hér upp raforkuspá sem einfaldlega bætir við forsendum um að 

sæstrengur fyrir að minnsta kosti 1200MW verði kominn í gagnið árið 2025. Höfundur 

telur reyndar að reynslan verði það góð af fyrsta sæstrengnum að aðrir og ekki minni 

sæstrengir munu fljótlega koma í kjölfarið. 

  

Tafla 6. Spá um raforkunotkun 2005 til 2050, án sæstrengs og með sæstreng 

Heimild: Orkustofnun og höfundur, 

GWh MW GWh MW

2005 8.681     1.201           8.681          1.201           

2010 17.059  2.181           17.059        2.181           

2013 18.247  2.304           18.247        2.304           

2015 18.710  2.365           18.710        2.365           

2020 19.265  2.447           24.081        3.059           

2025 19.812  2.539           31.699        4.062           

2030 20.236  2.611           32.378        4.178           

2035 20.560  2.667           34.952        4.534           

2040 20.908  2.726           35.544        4.634           

2045 21.292  2.792           36.196        4.746           

2050 21.722  2.865           36.927        4.871           

Ár

Núverandi raforkuspá Raforkuspá með sæstreng

 

 

Raforkunýting Íslendinga hefur tvöfaldast á síðustu 10 árum og telur höfundur að hún 

muni í það minnsta tvöfaldast aftur á árunum 2014-2035.  Til að framkvæma það er til 

fjármagn bæði frá innlendum og erlendum fjárfestum, næg eftirspurn á ásættanlegu 

verði frá Evrópu og nægt framboð af stöðugri endurnýjanlegri orku á Íslandi.  

 

4.5 Samantekt 

Íslendingar eru fámenn þjóð og raforkuspá til ársins 2050 gerir ráð fyrir að árlega 

þurfi einungis að virkja fyrir 50 GW til þess að viðhalda aukinni orkuþörf íslenskra 
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heimila og fyrirtækja. Það má því ljóst vera að við ættum að eiga mikið af 

endurnýjanlegri orku til að selja til stóriðju innanlands og/eða í gegnum sæstreng inn á 

aðra raforkumarkaði. 

Raforkunotkun á Íslandi er nú mjög einsleit þar sem tæplega 80% orkunnar fer til 

fárra aðila sem reka hér stóriðjur. Það er mikilvægt að dreifa sölunni á fleiri aðila og 

höfundur setur fram spá í kaflanum sem gerir ráð fyrir tvöföldun á núverandi 

raforkukerfi til ársins 2035 þar sem ný raforkusala til annarra raforkumarkaða auk 

notkunar innanlands verði þá helmingur af heildarraforkusölu á Íslandi eftir 20-30 ár 

(Landsvirkjun). 

 

Mynd 27. Sæstrengur og iðnaður fara vel saman – möguleg sviðsmynd stækkunar raforkumarkaðar á 
Íslandi. 

Heimild. Landsvirkjun, 2013 
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5 Almennt um sæstrengi 

Raforka og raforkuflutningar eru nauðsynleg og mikilvæg stoð í efnahag landa og það 

getur haft mikil áhrif á hagsæld landa að þau eigi greiðan aðgang að orku með sem 

hagkvæmastum hætti. Uppbygging raforkuöflunar og raforkuflutningskerfa hefur í 

hverju landi fyrir sig lagt áherslu á að tryggja því áreiðanlega orku til lengri tíma á sem 

hagkvæmastan hátt. Því  hefur ekki verið lögð mikil áhersla á að flytja orku á milli 

hagkerfa.  Eins og áður hefur komið fram hefur Evrópusambandið sett fram 

metnaðarfull markmið um að auka hlutdeild endurnýjanlegrar orku í Evrópu upp í 20% 

fyrir árið 2020.  Samhliða þeim markmiðum er mikil áhersla lögð á að ná sem allra 

mestri skilvirkni í flutningi orku á milli landa.  Í kjölfarið hafa margir raforkustrengir verið 

lagðir víða undanfarinn áratug og þar með taldir sæstrengir sem flytja raforku.  Margir 

slíkir eru einnig í farvatninu og líkur á að hratt sé verið að sameina Evrópu undir einn 

raforkumarkað. 

5.1 Stutt saga 

Það kemur kannski ekki á óvart að sæstrengir til að flytja raforku undir hafsvæði á 

milli landa eru frekar fáir og hafa flestir verið teknir í notkun á síðustu 10 árum.  Sá fyrsti 

í heiminum var í Svíþjóð, milli Gotlands og Svíþjóðar árið 1954. Í Evrópu er einn 

þekktasti sæstrengurinn svokallaði HVDC Cross-channel strengurinn sem var starfræktur 

á árunum 1961 til 1984. Strengurinn lá á milli Bretlandseyja og Frakklands og flutti um 

160 MW.  Þar sem raforkunýting jókst verulega á svæðinu var orðið ljóst að sá strengur 

annaði ekki eftirspurn og á þeim grunni var nýr strengur lagður sem er elsti nústarfandi 

strengur í Evrópu.  Strengurinn tók til starfa 1986 og flytur um 2000 MW (4x500MW) um 

70 km leið milli Frakklands og Bretlandseyja.  Reynslan af þeim streng er gríðarlega góð 

og eru Bretar þeir sem líklegast hafa mestu og lengstu reynslu Evrópuþjóða á þessu 

sviði. 

5.1.1 Góð reynsla 

Reynsla þjóða af nýtingu sæstrengja með raforku er því nokkuð stutt, sérstaklega ef 

miðað við hversu lengi umræðan um lagningu strengs frá Íslandi til Bretlands hefur 
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verið. Ekki er hægt að slá föstu hver endingartími strengja er en yfirleitt hefur verið talað 

um 40-50 ár í því samhengi.  Fyrir fjárfesta getur það skipt miklu máli hversu lengi er 

hægt að starfrækja strengina og skiptir bilanatíðni þeirra miklu máli. Yfirleitt má ganga 

út frá þeirri forsendu að strengirnir þurfi að borga sig upp á innan við 25 árum svo 

fýsilegt þyki að ráðist í fjárfestingu og framkvæmdir.   

5.1.2 Bilanatíðni og afföll 

Bilanatíðni hefur verið töluverð hjá sæstrengjum hingað til, þó það sé mjög misjafnt 

eftir strengjum. Venjuleg bilanatíðni fyrir sæstrengi á úthöfum eru 0,1 bilun á hverja 

100km sem bendir til þess að geri megi ráð fyrir í það minnsta einni bilun á ári í 

fyrirhuguðum sæstreng til Bretlands. Sem dæmi má taka að orkuflutningar um NorNed 

sæstrenginn hafa legið mun meira niðri en áætlanir gerðu ráð fyrir, eða 89% nýting í 

stað 97% samkvæmt áætlun (Skúli Jóhannsson, 2011).   

Fyrir fjárfesta sem munu taka svo mikla áhættu í stóru verkefni, má ætla að 

væntanleg arðsemi verði að vera mjög góð svo hægt sé að taka inn í reikninginn áhættu 

af bilanatíðni.  Ekki liggja fyrir miklar rannsóknir á því hver tíðni bilana eru eða orsakir.  

Helsti orsakavaldurinn hefur verið talinn vegna veiða þar sem sjómenn festa netin í 

köplunum.   

Jarðskjálftar; 
3%

Bit frá fiskum; 
2%

Borun; 1%

Kapalskip; 1%

Veiðar; 52%Akkeri; 18%

Annað; 23%

 

Mynd 28. Orsakir bilana í sæstrengjum frá 1990 til 2005 

Heimild. Worzyk, 2009 

 Vitað er að eigendur sæstrengja hafa boðið sjómönnum greiðslur vegna skaða á 

netum þeirra ef þeir klippa strax á togvíra þeirra og skilja netið eftir, leiki grunur á því að 
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þeir séu búnir að festa það í sæstrengjum.  Ekki liggja fyrir rannsóknir um hversu mikið 

þetta hefur breytt stöðunni á þeim svæðum sem þetta hefur verið reynt. 

5.1.3 Tækni 

Miklar tækniframfarir hafa átt sér stað á undanförnum árum, sérstaklega frá 

aldamótum. Flest raforkukerfi í heiminum notast við AC kerfi eða riðstraum, sérstaklega 

vegna þess að þau kerfi er hægt að hækka og lækka með straumbreytum. DC kerfi eða 

jafnstraumur eru einnig mikið notuð kerfi sem hafa ýmsa kosti umfram AC kerfin.  DC 

kerfin eru þó mun dýrari í framleiðslu þar sem meiri kostnaður er við umbreytistöðvar á 

endum strengjanna en strengurinn sjálfur er ódýrari í DC kerfum þar sem AC kerfi þurfa 

dýrari víra osfrv.  Það þýðir í raun, að í styttri strengjum eru AC kerfin hagkvæmari en í 

lengri strengjum eru svokölluð HVDC kerfi hagkvæmari.   

 

Mynd 29. Dæmi af sniðmynd af fyrirhugðum sæstreng á milli Íslands og Bretlands 

Heimild. Skúli Jóhannsson, 2011 

Sérstaklega á þetta við í rafstrengjum sem liggja í saltvatni þar eru afföll meiri og því 

HVDC kerfi jafnvel enn hagkvæmari á styttri vegalengdum í sjó en á landi.  Fyrir 

sæstreng til Íslands er enginn vafi á því að HVDC kerfi yrði notað.  Kerfið hefur góða 

reynslu þar sem meðal annars lengsti raforkustrengurinnn, Xiangjiaba-Shanghai 

strengurinn sem er yfir 2000 km á landi og einnig NorNed, lengsti sæstrengurinn eða 

580 km, nota báðir þessa tækni. 

 

5.2 Af hverju er verið að flytja raforku um sæstrengi ? 

Almennt má gera ráð fyrir því að markmið eins og 20/20 markmiðið (European 

Comission, 2012) og mikil aukning raforkunotkunar um allan heim, sé drifkrafturinn í því 



 

70 

af hverju lönd eru farin að hugsa um að flytja orku á milli landa.  Það er þá bæði 

landleiðina sem og sjóleiðina, hvort sem hagkvæmara þykir eða er nauðsyn ber til, eins 

og í tilfelli eylanda eins og Íslands.  Evrópusambandið stefnir að því að draga úr losun 

gróðurhúsalofttegunda um 20% og auka hlut endurnýjanlegrar orku í 20% fyrir árið 

2020.  Lönd eru með mjög mismunandi þarfir fyrir nýtingu á raforku og lönd eiga 

mismunandi náttúruauðlindir til framleiðslu á raforku. Frá því að orkukostnaður fór að 

hækka verulega upp úr aldamótum fór Evrópusambandið að huga meira að aukinni 

skilvirkni orkukerfisins og í 20/20 markmiðinu er sérstaklega lagt upp með að tengja 

saman mismunandi raforkukerfi á milli landa til að auka skilvirkni og hagræðingu sem 

svo vonandi aukast líkur á því að fyrrnefnd markmið náist.   

5.3 Núverandi og væntanlegir sæstrengir 

Til að brúa bilið á milli Íslands og Bretlands þarf sæstrengurinn að fara yfir 1.100km 

vegalengd eða sem nemar tvöfaldri lengd NorNed – sem er eins og áður sagði lengsti 

starfandi HVDC sæstrengurinn í heiminum í dag, en hann tengir saman ólíka 

raforkumarkaði í Noregi og í Hollandi. 

 

Mynd 30. Yfirlit yfir sæstrengi í Evrópu 

Heimild: ABB 

Strengurinn mun fara allt niður á 1000 metra dýpi og flytja allt að 1200 MW raforku. 

Slíkur sæstrengur hefur til þessa hvorki verið framleiddur né lagður og því töluverð 

óvissa sem ríkir um ýmislegt er varðar hann. Í töflu 11 er yfirlit yfir 10 lengstu 
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nústarfandi sætrengi í heiminum.  Mikil þróun er í lagningu sæstrengja og nú eru í 

bígerð sæstrengir sem eru jafnvel mun lengri og fara niður á mun meira dýpi en 

fyrirhugaður sæstrengur milli Íslands og Bretlands.  Stærsta verkefnið sem nú er í bígerð 

er svokallaður EuroAsia Interconnector sem er áætlaður að verða 1.000-1500 km langur, 

muni flytja 2000MW og fara yfir hafið á meira en 2500m dýpi. (EuroAsia interconnector, 

2012) 

Það má því með sanni segja að þróunin sé hröð og sæstrengurinn milli Bretlands og 

Íslands er ekki lengur einsdæmi og sífellt aukist líkurnar á því að verkefnið sé 

framkvæmanlegt með meiri reynslu af sæstrengjum yfir lengra svæði, meira dýpi og 

með sífellt meiri flutningsgetu. 

Tafla 7. 10 lengstu HVDC sæstrengir í notkun í heiminum 

Heimild: Bloomberg 

 

 

5.4 Helstu núverandi fyrirmyndir sæstrengsins til Bretlands 

Eins og fram hefur komið hafa margir sæstrengir sem flytja raforku á milli svæða og 

landa komist í gagnið undanförnum tíu árum.  Íslenska raforkukerfið er einstakt vegna 

mikillar endurnýjanlegrar orku eins og vatnsafls og jarðvarma. Þrátt fyrir sérstöðuna 

getum við Íslendingar nokkuð litið til reynslu Norðmanna annarsvegar og íbúa Tasmaníu 

hinsvegar. Bæði þessi lönd búa yfir mikilli endurnýjanlegri orku eins og vatnsafli og 

uppbygging raforkukerfa þeirra hafa verið svipuð og á Íslandi (Hagfræðistofnun Háskóla 

Íslands 2013). 
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5.4.1 Reynsla Norðmanna af NorNed strengnum 

Norðmenn eru líkt og Íslendingar frekar fámenn þjóð sem á hlutfallslega miklar 

náttúrulegar orkulindir. Varla þarf að taka fram hvaða áhrif olíuvinnsla hefur haft á 

efnahag Norðmanna en áætlanir gera þó ráð fyrir að raforkusala til Evrópu eigi jafnvel 

eftir að verða mikilvægari stoð í norsku efnahagslífi en olíuvinnsla (Tennet, 2013)  

Norðmenn hafa nýtt mun meiri raforku og eiga því stærra raforkukerfi en Ísland auk 

þess sem Noregur liggur nær stærstu löndum Evrópu eins og Þýskalandi og Bretlandi.  

Engu að síður eru það einungis nokkur ár síðan Norðmenn tengdu sitt raforkukerfi við 

Evrópu og var það gert um núverandi lengsta sæstreng í heimi, svokallaðan NorNed 

streng.  Sá strengur er líkur fyrirhuguðum sæstreng á milli Íslands og Bretlands þar sem 

hann er með flutningsgetu upp á 700 MW, er 580 km langur og liggur dýpst á rúmlega 

400 metra dýpi. Til samanburðar er Kárahnjúkavirkjun með svo til sömu framleiðslugetu 

og flutningsgeta strengsins er og eins og áður hefur komið fram getur annað fimmfaldri 

orkuþörf allra íslenskra heimila og sumarbústaða.  NorNed strengurinn liggur á milli 

Noregs og Hollands og tengir saman ólíka raforkmarkaði. 

 

Mynd 31. NorNed sæstrengurinn á milli Noregs og Hollands. 

Heimild. Tennet, 2013 

Áætlanir gerðu ráð fyrir að sá strengur myndi kosta 550 milljónir evra en 

heildarkostnaður endaði í um 600 milljónum evra. Viðræður um að leggja strenginn 

hófust árið 1994 en það var ekki fyrr en 11 árum síðar eftir mikinn undirbúning og 

samningaviðræður að ráðist var í framkvæmdir og starfsemi hans hófst árið 2008. 

Þrátt fyrir að bilanatíðni strengsins hafi verið töluvert yfir væntingum og meðalnýting 

einungis verið um 89% í stað 97%, þá hefur arðsemin engu að síður verið langt yfir 

væntingum. Ástæðan er fyrst og fremst sú að raforkuverð í Evrópu hefur haldið áfram 
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að hækka og verið mun hærri en áætlanir gerðu ráð fyrir (Tennet). Sem dæmi má nefna 

að fyrstu 2 mánuðina sem strengurinn var starfandi voru tekjurnar 50 milljónir evra en 

áætlanir gerðu ráð fyrir 64 milljónum evra fyrsta rekstrarárið.  Svo vel hefur gengið með 

NorNed strenginn að Norðmenn áætla nú að leggja þrjá nýja 1400 MW strengi til 

Þýskalands og Bretlands.  Það má því með sanni segja að Norðmenn eru komnir á fullt 

að flytja raforku til Evrópu og munu innan 15 ára, ef áætlanir ganga eftir, vera farnir að 

flytja tæplega 5000 MW til Evrópu eða sem nemur rúmlega tvöfaldri raforkunýtingu 

Íslands árið 2013 (Hagfræðistofnun Háskóla Íslands, 2013). 

5.4.1.1 Ástæða fyrir lagningu sæstrengja frá Noregi 

Það eru ýmsar ástæður fyrir því af hverju Norðmenn fara svo geyst af stað í að tengja 

fleiri sæstrengi við raforkukerfi Evrópu.  Þær helstu eru: 

• Væntingar eru um miklar tekjur vegna verðmismunar á milli raforkukerfisins í 

Noregi þar sem vatnsaflsvirkjanir eru ríkjandi og raforkukerfanna á 

Bretlandseyjum og meginlandi Evrópu þar sem jarðefnaeldsneyti er ríkjandi. 

• Aukin eftirspurn eftir endurnýjanlegum orkugjöfum í Evrópu, meðal annars 

vegna 20/20 markmiðanna og aukinni orkunýtingu endurnýjanlegra 

orkuauðlinda í Noregi til að mæta þeirri eftirspurn. 

• Mikil eftirspurn í Evrópu eftir sveigjanlegu raforkukerfi þar sem aukning í nýrri 

annarri endurnýjanlegri orku er oft á tíðum mun ósveigjanlegra en 

vatnsaflsraforkukerfi Norðmanna. 

 

Höfundur metur að flestar þær ástæður og viðskiptatækifæri sem Norðmenn sjá í að 

tengja raforkumarkað sinn við Evrópu, eigi líka við rök að styðjast á Íslandi.  Rannsóknir 

benda til þess að vegna sveigjanleikans, eiga vatnsaflsvirkjanir Noregs jafnvel eftir að 

verða enn verðmætari í framtíðinni. Ástæðan er meðal annars sú að vatnsaflsvirkjanir 

eru einna best til þess fallnar að jafna framboð og eftirspurn á Evrópskum 

raforkumarkaði í framtíðinni, sem mun í meira mæli leita í endurnýjanlega orkugjafa 

eins og vindmyllur sem hafa óregulega raforkuvinnslu. (Pyory og Thema, 2010) 
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5.4.1.2 Skipting ábata 

Eins og á Íslandi, er mikil umræða um það hvaða ávinning Norðmenn hafa af 

raforkusölu til Evrópu, hvaða afleiðingar sá ávinningur hefur og hvernig hann skiptist.  

Við getum lært mikið af reynslu Norðmanna og rannsóknum þeirra á velferðaráhrifum 

raforkusölunnar til Evrópu.  Allar rannsóknir benda til þess að heildaráhrifin séu jákvæð 

og þau hafi verið jákvæð af NorNed strengnum (Stalsett og Holm 2011). Hinsvegar 

benda sömu rannsóknir á að áhrifin á velferð hafi verið mjög jákvæð á 

raforkuframleiðendur og eigendur flutningskerfanna, en áhrifin neikvæð á velferð 

neytenda í Noregi þar sem raforkuverð hefur hækkað.  Líkt og á Íslandi eru 

raforkuframleiðendur og eigendur flutningskerfanna að mestu leyti í opinberri eigu og  

hefur ábatanum því verið hægt að skipta nokkuð jafnt á milli aðila með skattgreiðslum 

og arðgreiðslum (Hagfræðistofnun Háskóla Íslands, 2013). 

 

5.4.1.3 Eignarhald 

Mikil umræða er nú um eignarhald á sæstrengjunum en hingað til hafa þeir verið í 

eigu fyrirtækja sem sjá um afhendingu raforku í löndunum.  Á Íslandi væri það Landsnet 

sem er í 64,73% eigu Landsvirkjunar, 22,51% eignarhlut RARIK, 6,78% í eigu Orkuveitu 

Reykjavíkur og 5,98% í eigu Orkubú Vestfjarða. Einn af fyrirhuguðum strengjum frá 

Noregi til Bretlandseyja, yrði þó í einkarekstri og um það hafa sprottið upp mikla deilur 

sem við Íslendingar þurfum að líta til. Svo langt hefur verið gengið að hugsanlega munu 

Norðmenn setja lög um að einungis landsnet þeirra sem er í ríkiseigu, megi eiga 

sæstrengi sem tengja raforkukerfi landsins við aðra markaði. 

5.4.2 Reynsla Tasmaníu af Basslink strengnum 

Annað raforkukerfi sem er jafnvel enn líkara því íslenska er raforkukerfi Tasmaníu.  

Tasmanía er eyja rétt fyrir sunnan Ástralíu og þar búa um 512 þúsund manns.  Í raun er 

ótrúlegt hvað raforkukerfi eyjarinnar eru svipað hinu Íslenska þar sem raforkuvinnslan 

er um 81% unnin með vatnsaflsvirkjunum og eitt ríkisfyrirtæki, Hydro Tasmania (HT) 

sinnir um 80% af raforkuvinnslunni. Fyrirtækið framleiðir um 2300 MW í 

vatnsaflsvirkjunum og með öðrum orkugjöfum með framleiðslu upp á tæplega 1000 

MW til viðbótar svo raforkukerfið er svipað stórt og hið Íslenska og svipað sett upp 

(Hagfræðistofnun Háskóla Íslands, 2013). 
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Líkt og á Íslandi hófu mörg orkufrek stórfyrirtæki starfsemi á eyjunni á síðustu öld og 

af sömu ástæðum og á Íslandi, þar var lágt raforkuverð og gott afhendingaröryggi.  Líkt 

og á Íslandi eru fáir aðilar sem nýta mest alla orkuna en fjórir stærstu orkunotendurnir 

eru með 60% af raforku í Tasmaníu. 

Líkt og með sæstreng frá Íslandi til Bretlandseyja hafði verið rætt um að tengja saman 

raforkumarkaði Tasmaníu og Ástralíu í rúma hálfa öld þegar loksins var tekin ákvörðun 

um að ráðast í slíkar framkvæmdir. Ólíkt aðstæðum á Íslandi var hinsvegar haft til 

hliðsjónar að ekki væri hægt að ráðast í frekari vatnsaflsvirkjanir á eyjunni og tengja 

þyrfti eyjuna við Ástralíu til að auka afhendingaröryggi til stórnotenda í Tasmaníu þegar 

þurrkatímar eru þar. 

 

Mynd 32. Framkvæmdaáætlun Basslink frá 1960 til dagsins í dag 

Heimild. Basslink 

Basslink var tekinn í notkun árið 2006 en strengurinn liggur um Bassasund og er um 

370 km langur.  Strengurinn getur flutt til Tasmaníu 480 MW en frá Tasmaníu 500 MW 

og allt að 630 MW til skamms tíma. 

 

5.4.2.1 Basslink er í einkaeigu 

Það vekur athygli höfundar að stjórnvöld í Tasmaníu fóru þá leið að fá einkaaðila til 

að fjármagna og reka Basslink.  Farið var í formlegt útboðsferli þar sem ýmis skilyrði 

voru sett fram.  Það var Landsnet þeirra í Tasmaníu, það er HT sem leiddi 

samningaviðræður sem enduðu með að National Grid International ltd. (NGIL) var valið 

til að fjármagna, leggja og reka strenginn. Upphaflegar kostnaðaráætlanir strengsins 

hljóðaði upp á 500 milljónir ástralska dala (EISIEP 2011) en sú tala fauk út í veður og vind 

vegna ýmissa atriða eins og umhverfismats og hækkaði kostnaðurinn upp í 875 milljónir 
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ástralskra dala. NGIL seldi þó strenginn aftur fyrir 1.175 milljónir ástralska dala til 

ríkisfjárfestingarsjóðs Singapors árið 2007. 

5.4.2.2 Reksturinn og reynslan af Basslink 

Í tilfelli Basslink var gerður upphaflega 25 ára samningur með framlengingarákvæði 

um 15 ár (ESIEP) sem kvað á um greiðslur vegna raforku sem færi um strenginn.  

Samningurinn var á milli rekstrarfélagsins sem á og rak strenginn og HT sem er eins og 

áður sagði Landsnet þeirra á Tasmaníu.  Fyrir rekstrarfélagið og eigendur strengsins er 

samningurinn þannig að greiðslur eru nokkuð fastar sem HT greiðir til félagsins auk 

árangurstengdra greiðslna. Hinsvegar fær HT allar umframgreiðslur af 

raforkuflutningum,  sem myndast af verðmismun milli þess verðs sem myndast umfram 

greiðslur til rekstrarfélags strengsins.  Fyrir HT hefur reynslan ekki verið eins og áætlanir 

gerðu ráð fyrir þar sem meira hefur verið þurft að flytja inn rafmagn frá Ástralíu um 

strenginn heldur en að flytja út rafmagn.  Það hefur helgast af því að mikil þurrkatíð 

hefur orskað orkuskort á eyjunni og HT hefur þurft að kaupa rafmagn til að standa við 

orkusamninga. Það hefur eðlilega leitt til þrýstings á raforkuverð á eyjunni. Nefnd sem 

hefur rannsakað áhrif strengsins kemst þó að þeirri niðurstöðu að Basslink hafi verið 

skilvirk og kostnaðarhagkvæm leið fyrir Tasmaníu (ESIEP, 2012). 

 

5.5 Af hverju sæstrengur til Bretlands? 

Bretar hafa gengið mjög vasklega fram í nýlega samþykktri orkustefnu sinni og í apríl 

2014 var til að mynda tilkynnt um fyrstu lotu fjárfestinga nýrrar orkustefnu sem hljóðar 

upp á um 12 milljarða punda fjárfestingu í átta nýjum verkefnum. Alls er áætlað að fram 

til ársins 2020 muni verða fjárfest fyrir allt að 110 milljörðum breskra punda eða sem 

nemur 20 þúsund milljörðum íslenskra króna, í breska orkukerfinu (Ketill Sigurjónsson, 

2014). 

Þessi orkustefna Bretlands markar tímamót og er byggð á nýjum lögum sem Bretar 

samþykktu seint á árinu 2013, svokallað „The Energy Act“ (Deparpment of Energy & 

Climate Change, 2013).  Markmið laganna er að efla orkuöryggi Bretlands til framtíðar 

með auknu aðgengi að orku og aukinni fjölbreytni í orkuframleiðslu en einnig aukinni 

áherslu á endurnýjanlega orkugjafa með því markmiði að draga úr mengun í framtíðinni.  

Til þess að ná þessum markmiðum hefur breska ríkisstjórnin sett fram, að mati höfundar 
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mjög athyglisvert hvatakerfi, sem gæti falið í sér aukna fjárfestingu frá einkaaðilum í 

breska orkukerfinu og gæti haft mikil áhrif á það hvort af stæstreng til Íslands verði.  

Þannig er þeim sem afla nýrrar orku inn í breska raforkukerfið, lofað ákveðnu 

lágmarksverði fyrir orkuna í fyrirfram ákveðinn árafjölda. Mismunandi verð er fyrir 

orkugjafanna og er sérstaklega mikið borgað fyrir endurnýjanlega orkugjafa eins og 

vindorku, vatnsaflsorku og jarðvarma. 

Þetta hvatakerfi dregur verulega úr áhættunni sem fjárfestar þurfa að bera þegar 

ráðist er í stórar fjárfestingar í orkuflutningsmálum eins og sæstrengurinn til 

Bretlandseyja vissulega er.   

Staðan er einfaldlega þannig að þessi nýja orkustefna Bretlands er komin í fullan gang 

og í því felast gríðarleg tækifæri fyrir orkuríkar þjóðir eins og Norðmenn og Íslendinga en 

einnig hafa Danir verið að skoða möguleika á því að selja mikla vindorku til Bretlands.    

Að mati höfundar gerir þessi löggjöf það kleift að margir einkafjárfestar munu vera 

tilbúnir að koma með kröftugum hætti að fjárfestingu í sæstrengnum og jafnvel þeim 

íslenskum innviðum sem þarf til að auka orkuframleiðslu á Íslandi og til að flytja orkuna 

úr kerfinu yfir í sæstrenginn.  Við getum hins vegar ekki beðið of lengi og ljóst er að 

aðrar þjóðir eru spenntar fyrir að flytja orku til Bretlands. 

 

5.5.1   Breytingar frá aldamótum  

Sæstrengur til Bretlandseyja hefur lengi verið á teikniborðinu og hagkvæmni 

verkefnisins verið könnuð margsinnis á síðustu áratugum (Landsvirkjun). Niðurstöður 

rannsókna þeirra manna bentu til þess, þangað til fyrir nokkrum árum, að það væri 

tæknilega framkvæmanlegt en ekki nægilega arðbært svo hægt væri að ráðast í 

fjármögnun og framkvæmd. 
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Mynd 33. Mögulegar leiðir fyrir Sæstreng frá Íslandi til Evrópu. 

Heimild. Landsvirkjun 

 

Miklar breytingar hafa hinsvegar átt sér stað frá síðustu aldamótum sem breyta 

þessari mynd. Margar forsendur hafa verið að breytast og flestir þeirra í þá átt að auka 

möguleikann og hagkvæmnina til að ráðast í þessa framkvæmd.  Helstu ytri drifkraftar 

sem vert er að nefna eru: (Edvard Guðnason, 2010) 

• hækkandi raforkuverð erlendis,  

• aukin eftirspurn eftir endurnýjanlegum orkugjöfum,  

• úrelding kola- og kjarnorkuvera í Evrópu,  

• vegna aukinnar nýtingar vindorku í Evrópu er meiri aukin eftirspurn eftir 

sveigjanlegum endurnýjanlegum orkugjöfum eins og vatnsaflsorku,  

• Mikil þróun og reynsla á lagningu sæstrengja undanfarin ár, mikil tækniþróun 

og reynsla í lagningu langra jafnstraumsstrengja sem hafa verið lagðir lengri 

leiðir, dýpra í sjóinn, yfir erfiðari svæði, aukin flutningsgeta þeirra, aukin 

eftirspurn osfrv. 

Helstu innri drifkraftar sem vert er að nefna eru: (Edvard  Guðnason, 2010) 

• Raforkuverð hefur aukist verulega frá aldamótum sem gefur verkefninu meiri 

væntingar um arðsemi og þ.a.e. meiri möguleika á að ráðist verði í verkefnið 

• Betri nýting á virkjunum innan íslenska raforkukerfisins, einkum 

vatnsaflsvirkjunum 
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• Við fengjum aðgengi að stórum raforkumarkaði 

• Það væri aukið öryggi fyrir raforkukerfið á Íslandi 

• Landsvirkjun hefur nú lokið byggingu Kárahnjúkavirkjunar og selt frá 

virkjuninni alla orkuna og því er núna ekki síður horft fram á að selja um 

sæstrenginn toppafl, ekki síður en grunnafl. 

 

5.5.2 Sæstrengur til Bretlands lengi verið í umræðunni 

Fyrstu opinberu hugmyndir um að tengja raforkumarkaðinn á Íslandi við erlenda 

markaði komu fram fyrir meira en 60 árum eða um 1952 (Landsvirkjun).  

Þegar leitað er eftir umræðu um sæstrenginn, eru það fyrst og fremst tvö tímbil sem 

umræðan hefur farið á mikið flug, annars vegar í kjölfarið á því að „The Guardian“ birti 

grein um það í blaðinu þann 5. nóvember 1987 um að framtaksjóðir (e.Private equity 

sjóðir) lýstu yfir vilja sínum til að fjármagna og kaupa allt að 1000 MW af jarðvarma og 

vatnsaflsorku frá Íslandi.  Hinsvegar er það  umræðan sem hefur verið mjög mikil frá 

árinu 2009 þegar niðurstöður á athugunum Landsvirkjunar um hagkvæmni strengsins 

lágu fyrir og núverandi stjórnendateymi Landsvirkjunar fóru með meiri krafti en áður að 

kynna möguleika verkefnisins. 

Nokkuð er til af gögnum um umræðuna og samskiptin sem áttu sér stað síðustu 

mánuði ársins 1987 og fyrstu mánuði ársins 1988 milli íslenskra og breskra stjórnvalda 

um möguleika á lagningu sæstrengsins á þeim tíma.  Umræðan hófst með grein sem var 

birt í The Guardian þann 5. nóvember 1987, um fyrirætlanir stórra framtakssjóða sem 

athafnamaðurinn Alex Copson leiddi, að fjármagna og leggja sæstreng í þeim tilgangi að 

kaupa allt að 1000 MW af jarðvarmaorku og vatnaflsorku frá Íslandi og flytja til 

Bretlands.  Tímasetning greinarinnar reyndst ekki vera nein tilviljun og var pólitísk, þar 

sem á sama tíma var þáverandi orkumálaráðherra Bretlands að tilkynna í breska þinginu 

um 15% hækkun á raforkuverði til almennings í nokkrum skrefum og á sama tíma voru 

umræður um að einkavæða raforkuflutninga á Bretlandseyjum. Þá voru áform 

orkumálaráðherra Bretlands að reisa mikil og stór kjarnorkuver til að lækka 

raforkukostnað og tryggja landinu næga orku í framtíðinni.  Í ljós kom að, að baki Alex 

Copson stóðu einnig aðilar í náttúruverndarsamtökum og andstæðingar 
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ríkisstjórnarinnar og orkustefnu hennar.  Í greininni kemur berlega fram og vitnað er í 

ráðamenn á Íslandi, að hægt sé að framleiða næga orku frá Íslandi til Bretlands á lægra 

verði en væntanleg kjarnorkuver myndu selja til breskra heimila.  Á sama tíma voru 

bresk heimili nú þegar að borga um það bil þrefalda þá upphæð sem gefið var upp að 

orkan gæti kostað frá Íslandi í fyrrnefndri grein.  Áætlaður kostnaður við framkvæmdina 

á þeim tíma var um 5 milljarðar punda á verðlagi þess árs.  Mönnum var þá þegar alveg 

ljóst að framkvæmdin var of mikil fyrir íslensk stjórnvöld og var áætlunin að sækja þetta 

fjármagn til breskra fjárfesta í London.  Á næstu dögum og mánuðum á eftir, birtu fleiri 

bresk blöð efni um málið og svo virðist vera sem margir fundir hafi verið haldnir meðal 

íslenskra ráðamanna og breskra stjórnmálamanna auk fjármálamanna á næstu vikum og 

mánuðum í kjölfarið.  

Höfundinum var nokkuð brugðið að sjá hversu mikil og alvarleg umræða átti sér stað 

um þetta mál fyrir næst um 25 árum án þess að nokkuð hafi gerst í þessum málum síðan 

þá. Höfundinum fannst á þeim tímapunkti áhugavert að rannsaka og bera saman hverju 

það hefði breytt fyrir íslenskt efnahagslíf ef Íslendingar hefðu ákveðið að selja alla 

orkuna frá Kárahnjúkavirkjun til Bretlandseyja eða Evrópu frekar en til álversins á 

Reyðarfirði. Það er sérstaklega áhugavert í ljósi þess að tímasetningin á þeim 

orkuframkvæmdum og sala þeirrar orku til Reyðaráls, er á svipuðum tíma og Norðmenn 

ákveða að selja raforku til Hollands um NorNed og magn orkuflutninga er svo til það 

sama.  Miðað við hversu mikil og alvarleg umræðan var fyrir 25 árum, þá er það að mati 

höfundar rannsóknarefni hvað við höfum lítið unnið í þessum málum á þessu tímabili. 

 

5.6 Samantekt  

Þótt ekki hafið verið fyrr ráðist í lagningu svo langs sæstrengs á svo miklu dýpi og 

fyrirhugaður sæstrengur milli Bretlands og Íslands er, þá eru í undirbúningi lengri 

strengir sem þurfa að fara á meira dýpi sem er ætlað að flytja meira magn af raforku.  

Flutningur raforku á milli raforkukerfa og landa á sér ekki langa sögu og því er e.t.v. 

eðlilegt að Íslandi hafi ekki enn tengst öðrum raforkumörkuðum. En að mati höfundur er 

fátt í ytra umhverfi sem nú stendur í vegi fyrir því að ráðast skuli í verkefnið.  Nú er 

komin mun meiri reynsla á lagningu sæstrengja yfir höf, yfir mörg hundruð kílómetra 

flæmi og reynsla komin á að tengja saman ólíka raforkumarkaði.  Það er einnig komin 
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mun meiri reynsla á því að tengja saman einkafjármögnun við uppbyggingu innviða líkt 

og raforkuflutninga. 

Líklegast er hagstæðast fyrir Ísland að tengja íslenska raforkumarkaðinn við Bretland 

þar sem landið liggur okkur næst. Bretland eru með mikla eftirspurn eftir 

endurnýjanlegri orku, þeir hafa sýnt mikinn áhuga á að kaupa orku frá Íslandi og hafa 

sett fram ákveðin verð sem þeir eru tilbúnir að borga. Nú er lag því að nýlega hafa 

Bretar samþykkt ný orkulög sem gera fjárfestum betur kleift að að fjármagna verkefnið. 
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6 Evrópskur raforkumarkaður – áskoranir fyrir Evrópu, tækifæri 
fyrir Ísland 

Helsti ytri drifkrafturinn sem myndar eftirspurn eftir sveigjanlegri en öruggri 

endurnýjanlegri orku frá Íslandi, er staðan og horfur á raforkukerfinu og raforkunotkun í 

Evrópu. Auk þess ýta áðurnefnd 20/20 markmið Evrópusambandsins verulega undir 

aukna eftirspurn á endurnýjanlegum orkugjöfum. Þessi þörf hefur kallað á meira 

samstarf milli landa til að ná fram hagræðingu í orkuöflun og flutningum sem aftur hefur 

kallað á miklar tækniframfarir í lagningu raforkustrengja yfir lengri og erfiðari 

vegalengdir með sífellt meiri orkuflutningum.  Þessi þróun í auknu samstarfi og aukinnar 

eftirspurnar endurnýjanlegrar orku er ótrúlega hröð núna eftir síðustu aldamót og líkur 

eru á að þróunin verði áfram hröð á næstu áratugum. 

Trúlegt má telja að eftirspurn eftir stöðugri og sveigjanlegri endurnýjanlegri orku frá 

Íslandi, verði sífellt eftirsóttari og verðmætari á næstu áratugum. Því er mikill hvati fyrir 

íslenskt samfélag að tengjast raforkumarkaðnum í Evrópu.  

Að mati höfundar er þetta stærsta viðskiptatækifæri sem Ísland hefur staðið frammi 

fyrir. 

6.1 Umframeftirspurn frá Evrópu eftir orku heldur áfram 

Staðan er þannig í Evrópu að flest stærri iðnríkja álfunnar eiga ekki nægilegar 

orkulindir til að skapa sér nægilega orku nú þegar. Orkunotkun er að aukast til muna og 

ekki fyrirsjáanlegt annað en að Evrópulöndin á meginlandi Evrópu mörg hver að mæta 

umframeftirspurninni með orkukaupum erlendis frá. Á síðustu tveimur áratugum hefur 

evrópskur innflutningur á orku vaxið gríðarlega og spár gera ráð fyrir að árið 2035 verði 

yfir 80% af notkun álfunnar á olíu og gasi innflutt. Nú er mest allri umframeftirspurn í 

álfunni mætt með innflutningi á gasi, olíu og kolum sem eru notað bæði til að hita upp 

hús sem og til rafmagnsframleiðslu.  Það hefur og getur verið hættulegt fyrir Evrópu að 

treysta á að mæta umframeftirspurn frá fáum aðilum og sérstaklega hafa deilur milli 

Rússa og Úkraínu um gasverð vakið ugg og orsakað miklar raskanir og hækkanir á 

orkukaupum að undanförnu (European Commisson). 
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Mynd 34.  Hlutfall innfluttrar orku af orkunotkun Evrópu, 2005 til 2030   

Heimild: European Commisson, 2011 

Evrópa flytur inn olíu, gas og kol að virði 405 milljarða evra á hverju ári eða sem 

nemur um 3,2% af vergri landsframleiðslu álfunnar.  Það er erfitt að setja þessar tölur í 

samhengi, svo háar eru þessar fjárhæðir og málefnið mikilvægt fyrir Evrópu og þegna 

álfunnar. Eins og sjá má á mynd 33 þá gera áætlanir ráð fyrir að þessi þróun haldi áfram, 

sérstaklega muni innflutningur á gasi halda áfram að vaxa hratt en minni vöxtur verði á 

innflutningi á olíu og kolum. Evrópulöndin hafa til þessa þurft að treysta á fremur fáa 

aðila fyrir orkusölu til álfunnar. Eins og sést á mynd 34 er Rússland mikilvægur orkusali á 

olíu og gasi til Evrópu eða með um þriðjung allrar orkusölu til álfunnar.  Athygli vekur 

hvað lítil þjóð eins og Noregur eru með mikla hlutdeild, um 28% í gasi og 12% í olíu.   

 

Mynd 35. Evrópa er háð fáum orkubirgjum   

Heimild. European commission (Til vinstri er olía 2011 og til hægri gas 2011) 
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Ólíkt Íslandi er raforkunotkun í Evrópu nokkuð jöfn á milli greina.  Eins og sjá má á 

mynd 35 skiptist raforkunotkun í álfunni nokkuð jafnt á milli iðnaðar (26%), samgangna 

(33%) og heimila (25%).  Landbúnaður er einungis með 2%, þjónusta 13% og aðrar 

greinar 1%. 

 

Mynd 36. Raforkunotkun í Evrópu eftir greinum, 2011 

Heimild. European Commisson 

Evrópa er ekki eina álfan sem er í samkeppni um orku því spár gera ráð fyrir að 

heildarorkunotkun í heiminum muni aukast um 33% til ársins 2035. Þar af verði 60% af 

þeirri aukningu frá Kína, Indlandi og Mið-Austurlöndum.  Mikil eftirspurn er eftir orku frá 

öðrum heimshlutum og mun a.ö.l. með einum eða öðrum hætti hafa áhrif á möguleika 

Evrópu til að nálgast orku með sem hagstæðustum hætti (European Commission). 

 

Mynd 37. Þróun eftirspurnar og raforkunotkun í heiminum eftir heimsálfum, 1990-2035 

Heimild. International Energy Agency 
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6.2 Eftirspurn eftir endurnýjanlegum orkugjöfum – 20/20 markmiðið 

Evrópusambandið hefur lengi verið með markmið um að draga úr losun 

gróðurhúsalofttegunda, meðal annars með því að draga út notkun á orkugjafa eins og til 

dæmis olíu, gasi og kolum og auka í staðinn verulega hlutdeild endurnýjanlegrar orku í 

raforkuframleiðslu.  Núverandi markmið Evrópusambandsins miðar að því að draga úr 

losun gróðurhúsalofttegunda um 20% og auka hlutdeild endurnýjanlegra orkugjafa upp í 

20% fyrir árið 2020, eða svokallað 20/20 markmið. Samhliða þessu markmiði er það 

skýrt markmið Evrópusambandsins að auka skilvirkni orkukerfisins með því að tengja 

saman orkukerfi á milli landa og auka þannig nýtingu, hagræðingu og skilvirkni innan 

álfunnar.   

Eins og sést á mynd nr. 37 eru þetta gríðarlega metnaðarfull markmið miðað við 

stöðuna í lok árs 2011 þar sem hlutfall endurnýjanlegra orkugjafa var einungis um 13% 

en hlutfallið var 8% árið 2006.  Það sem einnig er athyglisvert við þessa mynd er sú 

staðreynd að Bretar munu þurfa að fara úr 5% í 15% á næstu árum í hlutfallslegri 

nýtingu endurnýjanlegra orkugjafa í orkunýtingu landsins. Áætlanir Evrópusambandsins 

gera ráð fyrir því að fjárfestingar í endurnýjarnlegri orku muni til ársins skapa um 3 

milljónir nýrra starfa, en um 2 milljónir starfa eru við þann iðnað í Evrópu í dag. Það er 

einnig tækifæri fyrir okkur Íslendinga þar sem Bretland er landfræðilega næst okkur af 

Evrópuríkjunum og hefur mikla þörf og mikinn áhuga á að kaupa endurnýjanlega og 

stöðuga orku. 

 

Mynd 38. Endurnýjanlegir orkugjafar eru 13% af raforkunotkun í Evrópu árið 2011 – markmið um 20% 
fyrir árið 2020 

Heimild. European Commission 
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Mikil aukning á óstöðugri endurnýjanlegri orku eins og vind- og sólarorku, knýr enn 

fremur á aukna eftirspurn eftir stöðugri og sveigjanlegri endurnýjanlegri orku, eins og 

vatnsfallsorku og jarðvarmaorku. Það ætti einnig að leiða til hærra verðs á orku frá 

slíkum orkugjöfum sem einnig veitir okkur Íslendingum aukin tækifæri.  

6.3 Mikil fjárfesting þarf að eiga sér stað í Evrópu næstu áratugi 

Ef markmið Evrópusambandsins um minnkun á losun gróðurhúsalofttegunda á næstu 

áratugum eiga að nást, er ljóst að gríðarleg fjárfesting þarf að eiga sér stað í Evrópu í 

virkjanagerð, raforkuflutningskerfum, samgöngutækni og mikil tækniþróun þarf að eiga 

sér stað á öllum þessum sviðum.   

Til að mæta markmiðum Evrópusambandsins er áætlað að fjárfestingar sambandsins 

þurfi að vera allt að 1,5% af vergri landsframleiðslu álfunnar, á hverju ári til ársins 2050.  

Til að setja þessar tölur í samhengi þýðir það gróflega að til ársins 2020 þurfi í Evrópu að 

fjárfesta fyrir meira en 1000 milljarða evra til að tryggja mögulega orku, dreifingu 

orkunnar og nægilegt magn endurnýjanlegrar orku. Áætlanir um auknar fjárfestingar í 

orku eru ótrúlegar. Þannig er gert ráð fyrir að fjárfestingar í raforku aukist um 50% milli 

2010 til 2020 frá árunum 2000 til 2010 og í gasi um 30% milli sömu tímabila. Þrátt fyrir 

svo miklar fjárfestingar er ekki gert ráð fyrir að áhrifin á raforkuverð til neytenda muni 

breytast mikið, það er vegna meiri tenginga á milli landa og þannig nái Evrópa að tryggja 

þegnum sínum raforku með meira öryggi og á lægri verðum en ella. 

Það er ekki nóg með að mikið þurfi að fjárfesta til þess að mæta aukinni eftirspurn 

eftir orku almennt og síðan eftir endurnýjanlegri orku, heldur þarf einnig að fjárfesta 

mikið vegna þess að núverandi orkuframleiðsla í Evrópu er mörg hver á undanhaldi, þá 

sérstaklega kolaframleiðsla.  Þannig er það mat Evrópusambandsins að næstum 20% af 

núverandi orkuöflunarkerfinu af kolum í Evrópu sé á leiðinni að hætta starfsemi.  Á 

Bretlandseyjum er þetta hlutfall um 11% (European Commission). 
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Mynd 39. Aldur raforkuvirkjana í Evrópu eftir tegund í árum 

Heimild. European Commission 

6.4 Samantekt  

Það er ljóst að eftirspurn eftir stöðugri og öruggri endurnýjanlegri orku, er nú þegar 

orðin mjög mikil og flest bendir til þess að sú eftirspurn muni halda áfram á næstu 

áratugum.  Það skapar löndum eins og Íslandi ákveðin tækifæri þar sem við eigum mikla 

endurnýjanlega orku umfram okkar almennu orkunotkun. 

Svokölluð 20/20 markmið Evrópusambandsins, veita Íslendingum mikil tækifæri, 

líklegast mesta viðskiptatækifæri Íslandssögunnar. Lönd innan Evrópusambandsins eru 

að fjárfesta gríðarlega mikið í endurnýjanlegum orkugjöfum og ekki síst Bretland, sem er 

það land sem helstu hefur verið rætt um að tengja raforkumarkað Íslands við.  

Eftirspurnin eftir orkunni og fjárfestingar hafa leitt til mikillar framþróunar á 

fjárfestingum í raforkuflutningum á milli landa undanfarin ár sem gerir raforkustreng til 

Bretlands fýsilegri en nokkru sinni áður.  Einnig hafa Bretar innleitt nýja orkustefnu og 

gefið út leiðbeinandi verð sem þeir eru tilbúnir að kaupa endurnýjanlega orku á, til 

næstu ára sem gerir fjárfestum betur kleift að meta arðsemi fjárfestinganna og ráðast í 

framkvæmdir. 
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7 Framkvæmd verkefnafjármögnunar 

Í þessum kafla verður fjallað um framkvæmd fjárfestingarinnar við lagningu 

sæstrengs til Bretlands. Að mati höfundar hefur lítið verið fjallað um það hvernig hægt 

er að framkvæma lagningu sæstrengs til Bretlands.   

Það er markmið höfundar í þessum kafla að sýna fram á með raunhæfum hætti 

hvernig hægt er að framkvæma fjármögnun sæstrengsins og þau innviðaverkefni á 

Íslandi fyrir aukna raforkuflutninga um sæstrenginn. Höfundur hefur skipt 

heildarumfanginu upp í fjögur aðgreind verkefni, það eru; 1) fjármögnun og rekstur 

sæstrengs og tengimannvirkja, 2) lagningu háspennulínu á Íslandi og 3) virkjun 

jarðvarma annarsvegar og 4) vatnsafls hinsvegar.  

7.1 Ábyrgð ríkis og sveitafélaga 

Það er mat höfundar að núverandi staða og í raun óvissa, um skuldastöðu ríkissjóðs 

og margra sveitafélaga, sem aftur eiga og reka orkufyrirtækin og orkuflutningskerfið, 

skapi nauðsyn á að skoða nýja kosti í uppbyggingu og rekstri innviða raforkumarkaðarins 

á Íslandi. Sérstaklega nú um stundir þegar svo mikillar fjárfestingar er þörf í raforkukerfi 

landsins og ekki síst hvað varðar fjármögnum á innviðum vegna sæstrengsins. Þegar 

talað er um innviði er helst átt við grunnþætti í samfélaginu sem eru nauðsynlegir fyrir 

lífið í landinu og verðmætasköpun.  Raforkuflutningskerfi er að mati höfundar klárlega 

dæmi um mikilvæga innviði.  

Bretar eru sú þjóð í Evrópu sem hvað mest hefur hugað að fjármögnun og rekstrar 

innviða í landinu með öðrum hætti en að ríki og sveitafélög axli fjárhagslega ábyrgð og 

sjái um reksturinn. Sérstaklega hefur það verið gert á breska raforkumarkaðnum.  

Að mati höfundar er bæði nauðsynlegt og mögulegt að framkvæmdir við öflun 

orkunnar og flutning hennar til Bretlands, verði með öðrum hætti en að ríki og 

sveitarfélög axli fjáhagslega ábyrgð í gegnum eignarhaldið á orkufyrirtækjum landsins.  

7.1.1 Arðsemi í uppbyggingu raforkumarkaðar á Íslandi ekki nægjanleg 

Þrátt fyrir gríðarlega fjárfestingu og uppbyggingu orkuiðnaðar á Íslandi á vegum ríkis 

og sveitarfélaga, hefur arðsemin ekki verið eins mikil og í arðsemi annars staðar í 
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atvinnulífinu. Sé einungis litið til arðsemismarkmiða lítur út fyrir að fjárfestingin í 

orkukerfinu hafi verið mun meiri en arðsemin gefur tilefni til. Hún er að meðaltali um 

helmingi minni en arðsemi annarra atvinnugreina á Íslandi á árunum 1988 til 2006.  

Ástæðan virðist fyrst og fremst vera sú að það sé og hafi verið pólitísk ákvörðun að 

halda orkuverði hér lágu. Íslenski raforkumarkaðurinn hefur lengi verið borinn saman 

við raforkumarkaðinn í Noregi, þar sem einnig var pólitísk ákvörðun í Noregi um að 

halda orkuverði lágu.  Arðsemin var þar rétt eins og á Íslandi lág, eða um 5% sem er um 

það bil helmingi minni en arðsemi annarra atvinnuvega að meðaltali í Noregi. Síðan 

Norðmenn ákváðu að opna orkukerfi sitt með tengingum við Evrópu upp úr aldamótum, 

hefur rafmagnsverð hækkað í Noregi og arðsemi raforkumarkaðarins hefur nú nálgast 

arðsemi annarra atvinnuvega í landinu.  Þegar litið er til arðsemi fjárfestingar hins 

opinbera bæðir til almennings og stóriðju, bendir ýmislegt til þess að hún hafi ekki verið 

hærri en fjármögnunarkostnaður ríkisins. Ef fjárfesting í raforkusölu með ábyrgð ríkisins 

eða sveitarfélaga hefur ekki verið að skila hærri arðsemi en fjármögnunarkostnaður 

sömu aðila, er erfitt að sjá að raforkusalan hafi verið að skila beinni auðlindarentu 

(Ásgeir Jónsson og Sigurður Jóhannesson, 2009). Eins og sjá má í töflu 8 þá er hlutfall 

Landsvirkjunar og fjárfestinga í raforkuiðnaði af útistandandi ríkisábyrgðum mjög há í 

lok janúar 2014, eða um 311 milljarðar af 1.269 milljarða útistandandi ríkisábyrgða 

ríkisins. 

Tafla 8. Staða ríkisábyrgða íslenska ríkisins 2009-2014  

Heimild: Iðnaðar- og viðskiptaráðuneyti. 

 

Það er mat höfundar að leggja ætti áherslu á að auka sem minnst ábyrgð íslenska 

ríkisins vegna uppbyggingar raforkusölu á Íslandi og leggja áherslu á að finna aðrar 
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fjármögnunarleiðir sem gera það kleift að verkefnin þurfi að standa undir eigin arðsemi 

en skatttekjur íslenska ríkisins séu ekki lagðar að veði eins og hingað til hefur verið gert. 

7.2 Aðferðafræði – verkefnafjármögnun 

Höfundur skiptir heildarverkefninu upp í fjögur aðskilin verkefni sem a.ö.l. munu þó 

ekki geta farið af stað fyrr en samningur er kominn á við orkukaupendur á 

Bretlandseyjum.  Verkefnin og helstu forsendur eru eftirfarandi: 

• Sæstrengur til Bretlands (1.200 MW flutningsgeta) 

• Háspennulína á Íslandi (400kV spenna yfir 300km) 

• Virkjun jarðvarma (alls 600 MW) 

• Virkjun vatnsafls (alls 600 MW) 

 

Sú gerð fjármögnunar og arðsemislíkana sem höfundur notar við mat á arðsemi 

verkefnanna, kallast verkefnafjármögnun fyrir innviði. Almennt má segja um 

verkefnafjármögnun, að slík fjármögnun vísi til þess að verkefnin geti fjármagnað sig 

sjálf. Tekið er mið af fjárflæðinu sem verkefnin gefa af sér en ekki er tekið tillit til stöðu 

rekstrar og efnahags eiganda verkefnanna. Með öðrum orðum þá munu lánveitendur 

fyrst og fremst horfa á fjárflæðið sem verkefnin munu skapa á rekstrartímabilinu og 

einungis taka veð í verkefninu sjálfu og sjóðstreymi þess en ekki líta á lánshæfi 

eigandanna né fá ábyrgð þeirra fyrir verkefninu. 

Verkefnafjármögnun er ekki ný nálinni og hefur mikið verið notuð erlendis til að 

fjármagna ýmis konar innviðaverkefni þar sem hið opinbera hefur áður séð um með 

fjármögnun, framkvæmd og rekstur. Fyrirtæki hafa einnig litið mikið til 

verkefnafjármögnunar þar sem slík fjármögnun hefur lítil og jafnvel engin áhrif á 

efnahags- og rekstrarreikning fyrirtækjanna og þar að leiðandi ekki á lánshæfi þeirra - 

séu þau á annað borð með slíkt.  Ef illa fer fyrir verkefninu, hefur það því ekki áhrif á 

aðra starfsemi hjá fyrirtækinu.  Fyrir hið opinbera þýðir þetta einnig að frekar sé hægt 

að fara í verkefni sem eru áhættusöm og skattgreiðendur sleppa við skellinn ef illa fer. 

Einnig hefur verkefnafjármögnun innviða víða leitt til aukinnar samkeppni með 

tilheyrandi hagræðingu á slíkum rekstri.  
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Einnig má nefna nokkurs konar  á milli einkaaðila og hins opinbera við fjármögnun, 

ábyrgð og framkvæmd innviðastarfsemi, til að leysa ýmsa áhættuþætti í fjármögnuninni 

og starfseminni. Ýmsar leiðir hafa verið farnar, meðal annars þær að einkaaðilar sjá um 

fjármögnun og eignarhald, byggingu og rekstur yfir ákveðinn framkvæmdatíma og skili 

henni síðan til hins opinbera að samningstíma loknum. (e. BOOT „build own operate 

transfer“.) Til er líka í dæminu að einkaðilinn eigi ekki eignina en sjái þó um aðra þætti. 

(e. BOT, build, operate, transfer.)   

Með því að notast við verkefnafjármögnun opnast möguleikar ríkis og sveitarfélaga til 

að taka að sér stærri verkefni sem þau eiga erfitt með að fjármagna um þessar mundir, 

og geta lágmarkað áhættu sína vegna þeirra. Verkefnafjármögnun innviða sem þessi er 

alls ekki óþekkt á Íslandi en að mati höfundar er margt sem bendir til þess að slíka 

aðferðafræði hefði verið hægt að beita í fleiri verkefnum, sérstaklega þegar horft er til 

uppbyggingar íslenska raforkumarkaðarins.   

Ein skýring á lítilli notkun verkefnafjármögnunar við uppbyggingu íslenskrar 

raforkunýtingar hingað til er einfaldlega sú, að lánakjör hafa ekki verið ásættanleg í þeim 

verkefnum sem hingað til hefur verið farið í. Ástæðan er líklegast sú að verkefnin hafa 

ekki verið næginlega arðsöm þegar raforkan hefur verið seld lágu verði til stóriðju 

innanlands. (Stefán Pétursson, 2001)  Höfundur veltir fyrir sér hvort þessi leið hafi ekki 

verið skoðuð nægjanlega vel hingað til vegna þess að uppbygging með raforku er fyrst 

og fremst í  höndum hins opinbera sem á auðveldara með að fá betri lánakjör með 

ábyrgð ríkisins.  

Sú staða er einfaldlega ekki fyrir hendi í dag þar sem lánakjör íslenska ríkisins hafa 

versnað töluvert á undanförnum árum og gera forsendur höfundar ekki ráð fyrir því að 

íslenska ríkið geti fjármagnað sig betur en þessi verkefni geta fjármagnað sig sjálf.   

7.2.1 Forsendur og hugtök 

Þegar bankar og fjárfestar verðmeta verkefni, þ.e. fara í að byggja upp reiknilíkön 

fyrir verkefnafjármögnun, þá eru nokkur hugtök sem ber að hafa í huga.  

Þegar líkanið er sett upp, er verið að athuga hvort framtíðartekjur verkefnisins geti 

staðið undir afborgunum af lánum, en ekki gáð að verðmæti sjálfs félagsins eins og í 

venjulegum verðmatslíkönum, þar sem meðal annars er horft til rekstrarsögu félagsins 

og meta með meiri vissu virði félagsins. 
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Í verkefnafjármögnun er  talað um uppruna og dreifingu tekna (e. Waterfall) til allra 

fjárfesta en í verkefnafjármögnun eru það lánveitendur sem koma yfirleitt með stærstan 

hlutann í verkefnin. Lánveitendur koma þannig með allt að 70-90% af kostnaðinum sem 

er líklegt hlutfall í verkefnum eins og lagningu sæstrengsins og verkefnum þeim 

tengdum (t.d. innviðafjármögnun). Því er mjög mikilvægt að ráðstafa þeim tekjum af 

verkefninu í réttri röð. Eftir að tekjur byrja að koma af verkefninu, er fyrst borgað af 

lánum og ef afgangur verður af fjárflæðinu (e. Residual Cash Flow) er því ráðstafað til 

hlutafjáreigenda (e. Sponsors). Oft er fjárfestingarramminn þannig uppsettur að fyrstu 

árin er rannsóknar- og þróunarvinnan framkvæmd, byggingarframkvæmdin tekur svo 

við og greiðsla skulda á sér stað eftir að framkvæmdinni er lokið og tekjur farnar að 

berast af verkefninu.  Greiðsla lánana getur því stundum ekki hafist fyrr en eftir mörg ár 

og jafnvel tugi ára.  Að því loknu er dreifing tekna til hlutafjáreigenda að eiga sér stað.  

Oft eru kvaðir í lánasamningum (e. Covenants) sem koma í veg fyrir að 

hlutafjáreigendur geta tekið arð út úr félaginu.  Stundum er það þó leyfilegt að einhverju 

leyti. Þetta er gert með því að skilgreina vel lánakvaðir eins og skuldaáætlunar kvaðir (e. 

DSCR – Debt Service Coverage Ratio) sem gefur til kynna hvort að tekjur af verkefninu 

geta staðist afborgun og vaxtagreiðslur af lánunum. Þessir kvaðir þurfa á hverju ári að 

vera vel yfir 1,00x.  

Annað sem ber að hafa í huga eru ákvæði sem lánveitendur geta beitt. Dæmi um slík 

ákvæði er heimild til að hirða allt, eða stóran part af umfram fjármagni sem safnast í 

félaginu eftir að skuldir eru greiddar (e. Cash Sweeps). Einnig er hægt að ráðstafa 

umfram tekjum félagsins að hluta í svokallaðan skuldauppsöfnunarsjóð (e. DSRA – Debt 

Service Reserve Available). Það gerir fyrirtækinu kleift, þegar það getur ekki náð DSCR 

kennitölunni yfir 1,00x á komandi tímabili, að taka þá fé út úr DSRA og ráðstafa því í 

skuldir til að brjóta ekki ákvæði lánasamninga. Hægt er að áætla það fjárflæði sem til 

staðar er til að mæta skuldaafborgun (e. CFADS eða CADS – Cash Flow Available for Debt 

Service). 

Það er ráðlegt í líkanasmíði fyrir verkefnafjármögnun að lán innihaldi fyrirfram gjöld 

fjármálastofnanna af lántöku, ásamt DSRA og spá um vaxtakostnað á 

framkvæmdatímabilinu og setur höfundur það þannig upp í sínum líkönum.  Höfundur 
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notast einnig við breskt pund þar sem allar tekjur vegna kaupa á orkunni eru væntalega 

breskar. 

Frekari útskýringar og forsendur fyrir hvert og eitt verkefni kemur fram í töflum og í 

viðaukum. Er það von höfundar að forsendur og niðurstöður séu skilmerkilega uppsettar 

með þeim hætti. 

7.2.2 Röð verkefna og tekjuflæði 

Notast er við „nálgun ofan frá“ aðferð (e. Top-Down) þar sem tekjurnar renna óháð 

uppruna orkunnar fyrst til eigenda sæstrengsins, svo til eigenda flutningskerfisins á 

Íslandi og að lokum til eigenda virkjanna.  

Að lokum er fundið kostnaðarverð fyrir flutninginn og þar með núll-punktinn (e. 

Break-Even) sem er svokallað „LEC“ verð (e. Levelized Cost of Energy). Það er það 

orkuverð (GBP/MWh) sem þarf að vera fyrir hendi til að geta greitt niður framkvæmdir 

með jöfnum árlegum greiðslum á „X“ árum og með „X%“ vaxtakostnaði (meðtalin 

lántökugjöld), en breyttar forsendur valda breyttu kostnaðarverði.  

 

 

Mynd 40.  Útskýring á útreikningi kostnaðarverðs fyrir raforkuflutninginn (LEC verð) 

 

7.2.3 Tillaga að uppsetningu og framkvæmd verkefnafjármögnunar 

Á mynd 40 er tillaga að verkaskiptingu og hlutverki hvers og eins fjárfestis og 

lánveitanda að verkefnafjármögnun sæstrengsins. Aðkoma fjárfesta takmarkast af 

umfangi og tegund hvers og eins verkefnis. Hægt er að útfæra þetta skipulag 

verkefnafjármögnunar yfir á sæstrenginn en einnig hin verkefnin, það er fjármögnun 

virkjana og háspennukerfisins fyrir Landsnet.  

Eins og áður hefur komið fram þarf gríðarlega mikið fjármagn til að ráðast í þessi 

verkefni og mikið eiginfjárframlag. Þeir aðilar sem koma með eigið fé geta verið erlendir 

aðilar (t.d. erlendir lífeyrissjóðir, stofnanafjárfestar og vel efnaðir einstaklingar), íslenskir 
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lífeyrissjóðir ásamt öðrum innlendum stofnanafjárfestum. Fjárfestar gætu þannig í raun 

komið að þátttöku í öllum verkefnunum og reyndar þurfa öll verkefnin að virka saman. 

Öll verkefnin þurfa þannig að ná samningum og fá tekjustreymi frá sama aðilanum, sem 

eru orkufyrirtækin í Bretlandi. 

Erlendir fjárfestar Íslenskir lífeyrissjóðir Aðrir / Enginn

Tekjur/Rafmagn- 
CFD Samningur

Erlendir fjárfestar Íslenskir lífeyrissjóðir
Aðrir innlendir 

stofnanarfjárfestar og vel efnaðir 
einstaklingar

Bankar (Innlendir)

Byggingarverktaki Bankar (Erlendir)

ICE UK MANAGER 
(SPC)

Viðskiptabanki

Erlendir fjárfestar Íslenskir lífeyrissjóðir
Aðrir innlendir stofnanarfjárfestar 

og vel efnaðir einstaklingar

ICE UK HOLDING (SPC)

Verkefni (t.d. 
Virkjun)

ICE UK R&D (SPC) Rannsóknarvinna og þróun

10%

Verksamningur

Rekstrar- og/eða 
stjórnunarsamningur

Frum-Fjárfestar (e. Sponsors)

L
án

veiten
d

u
r

5%

95%

Ábyrgðir

Fjárfestar (e. Sponsors)

30%60%

50% 50% 0%

55% 40% 5%

 

Mynd 41. Hvernig framkvæmd verkefnafjármögnunar við sæstrenginn gæti litið út 

 

Með þessari skiptingu telur höfundur að hægt sé að bjóða flestum fjárfestum að taka 

þátt en auðvitað er hægt að hafa þessa skiptingu bara á milli erlendra fjárfesta og 

íslenskra lífeyrissjóða, og í sumum tilfellum hins opinbera líka.  

7.2.4 Ferlið og fyrirtækin sem stofna þarf utan um sæstrenginn 

7.2.4.1 Rannsóknir og hönnun 

Í upphafi þarf að stofna félag utan um rannsóknir og hönnun, köllum það IceUK R&D. 

Það  er félag sem er í eigu fjárfesta sem koma með áhættufjármagn strax í upphafi. 

Hlutverk IceUK R&D er þá að sjá um uppbyggingu en í því felast einnig rannsóknir og 

þróun (e. Research and Development eða R&D) í kringum sæstrenginn. Utan um 

rannsóknir og þróun á verkefninu sjálfu væri einnig hægt að stofna annað félag sem 
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myndi einungis sjá um það hlutverk, en mesta áhættan væri fólgin í þeirri einingu því ef 

rannsóknarvinnan skilar ekki ásættanlegri niðurstöðu þá gæti verkefninu sjálfu verið 

frestað eða einfaldlega hætt. Þetta þýðir að allt það eigið fé sem fjárfestar hafa sett í þá 

rannsóknarvinnu væri glatað. Hægt er að búa til ákveðna varnarleið í kringum verkefnið 

fyrir frumfjárfesta.  Fyrir þá væri hægt að búa til ákveðið kaupréttakerfi úr IceUk R&D 

fyrirtæki og gefa þeim möguleika á rekstri í IceUK Holding SPC ef að rannsóknarvinnan 

skilar jákvæðri niðurstöðu og tryggja þeim ákveðinn hluta eiginfjár í verkefninu. Þessi 

kaupréttir myndu tryggja t.d. 95% eignarhlut samtals í IceUK Holding SPC ef þeir yrðu 

nýttir. Aðrir eignarhlutir eða 5%, væru seldir til annarra fjárfesta sem ekki tækju þátt í 

rannsóknarvinnunni. 

Eins og stungið var upp á er hlutverk IceUK R&D einungis að sjá um uppbyggingu 

sæstrengsins en ekki að sjá um rekstur og stjórnun eftir uppbyggingu þess. Ástæðan 

fyrir því eru ábyrgðir gagnvart eigendum, þ.e. fjárfestanna sjálfra, ef eitthvað fer 

úrskeiðis á meðan á lagningu sæstrengurinn stendur. 

7.2.4.2 Framkvæmd og uppbygging 

Þegar rannsóknar- og þróunarvinnu er lokið og niðurstaða fengin hjá hjá IceUk R&D 

SPC, þá geta þeir fjárfestar sem koma að IceUK Holding SPC  haft samband við 

væntanlega byggingaverktaka sem tekur að sér uppbyggingu og framkvæmd. Undir 

hugtakinu byggingaverktakar geta verið fleiri tugir undirverktakar sem skipta með sé 

vinnu og hlutverkum. Vinnan sjálf er þá fjármögnuð með bankaábyrgð frá 

viðskiptabanka IceUK Holding SPC sem geta verið innlendir og erlendir bankar. Þeir 

bankar geta veitt viðskiptabanka aðalverktaka bankaábyrgð sem sé að IceUK Holding 

SPC geti staðið við greiðsluna sjálfa af verkefninu. Yfirleitt er greitt ákveðið hlutfall í 

byrjun inn á verktakann og svo halda greiðslurnar áfram að koma til hans á meðan 

uppbyggingin sjálf á sér stað. Lokagreiðslan getur numið allt að 60-80% þegar 

sæstrengurinn er tilbúinn og eignarhaldið er  þá fært yfir á IceUK Holding SPC. 

7.2.4.3 Rekstur strengsins  

Þriðji kassinn í stoðkerfinu sem hér er lýst á myndinni er IceUk Manager SPC sem sér 

um stjórnun og rekstur á sæstrengnum sjálfum. Þetta félag er í beinni ábyrgð vegna 

strengsins og er þannig komið í veg fyrir, að ef eitthvað gerist á rekstrartíma 

sæstrengsins þá er ekki hægt að sækja í eigur fjárfestanna sem sáu um þróun og 
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uppbyggingu þess. Þessi kassi er aðallega hugsaður sem öryggi fyrir frumfjárfesta sem 

lögðu til hlutafé. 

Tekjur af sæstrengnum sjálfum munu liggja í undirliggjandi orkusölu samning sem er 

gert við Breska orkumálaráðuneytið. (e. DECC – Department of Energy and Climate 

Change) Þessir samningar sem hér um ræðir eru annaðhvort CfD (e. Contract for 

Differences) (Deparpment of Energy & Climate Change, 2013)  eða annað form sem 

verður sérstaklega samið um við orkukaup frá Íslandi.  Telja má líklegt að svo verði 

raunin.  Þetta „annað“ form sem samið yrði við Ísland um orkukaup yrðu þó væntanlega 

mjög svipað. 
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8 Sæstrengur –  fjármögnun og arðsemi 

Eins og áður greinir er lagning sæstrengs til Bretlands líklega stærsta fjárfesting í sögu 

landsins. Lítið hefur þó komið fram opinberlega hversu stór sú fjárfesting er, hverjir 

gætu komið að fjármögnun hans eða hver arðsemin gæti orðið.   

Í þessum kafla tekur höfundur saman forsendur um sæstrenginn sem hafa komið 

fram í rannsóknum um ýmsa þætti verkefnisins og stillir upp arðsemislíkani fyrir 

verkefnafjármögnun sæstrengsins.  Gengið er út frá þeirri grunnspá að sæstrengurinn 

hafi flutningsgetu upp á 1.200 MW, en höfundur stillir þó upp sviðsmyndum, ef um 900 

MW eða 1.500 MW sæstreng væri um að ræða.   

8.1 Sæstrengur - forsendur  

Í töflu 13 eru forsendur verkefnis fyrir sæstreng til Bretlands með 1.200 MW 

flutningsgetu. Í forsendum um uppitíma, flutningstap, framleiðslukostnað og 

rekstrarkostnað notast höfundur við rannsóknir og áætlanir úr skýrslum, annarsvegar 

Skúla Jóhannssonar frá 2011 og hinsvegar þeirra Egils Benedikts Hreinssonar, Thomas J. 

Hammons og  Piotr Kasejko frá árinu 2010.  

8.1.1 CfD samningar – verðið fyrir orkuna 

Höfundur gengur út frá þeirri forsendu að rekstraraðili sæstrengsins geti fengið greitt 

í samræmi við upplýsingar sem koma frá breska orkumálaráðuneytinu um þau verð sem 

ráðuneytið er tilbúið að ábyrgjast að greiða fyrir orku á næstu árum.  Það eru svokallaðir 

CfD samningar. Töflu yfir CfD samningana er að finna í viðauka.  

Fyrir jarðvarmaorku er verðið 145 GBP/MWh en fyrir vatnsaflsorku er verðið 100 

GBP/MWh. (DECC) Gert er ráð fyrir jafnri skiptingu á milli þessara orkugjafa í flutningi 

orku um sæstrenginn.  Verðin sem koma fram í töflu 13 eru að frádregnum flutnings- og 

uppsetningarkostnaði í Bretlandi sem er áætlaður 8,22 GBP/MWh. (McKinsey).   
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Tafla 9. Sæstrengur til Bretlands – forsendur verkefnis, tekjur og kostnaður 

Heimildir. Skúli Jóhannson, Thomas J. Hammons, Egill Benedikt Hreinsson og Piotr Kacejko. 

Fjárhæðir í GBP "Breytur" "Fastar"

Verkefni Útskýringar
Flutningsgeta 1.200 MW Gert er ráð fyrir 1.2 GW sæstreng

Uppitími (Nýtni) * 83,5% 24 klst x 365 dagar x 83,5%
Tap 5%

Árleg framleiðsla 8.252 GWh

Framleiðslukostnaður GBP Útskýringar
Flutningslína** 1.547.619 GBP/Km 2x single-core bi-polar ásamt uppsetningu á AC/DC umbreytisstöðvar x 2
Lengd** 1.200 Km Frá suðvesturlandi til suðausturlands
Samtals 1.857.142.857 1.547.619           GBP/MW

Kostnaður* GBP Útskýringar
Fjárfestingarkostnaður (CapEx) 124.614.286 6,71% af framl.kostn CapEx á ári
Rekstrarkostnaður (OpEx) 83.571.429 4,50% af framl.kostn OpEx á ári
Samtals 208.185.714

CFD Samningur GBP/MWh
Verðlagning (Jarðvarma) 136,78
Verðlagning (Vatnsaf l) 91,78

Tekjur Virkjun Háspennulína Sæstrengur Útskýringar
CFD Samningur (GBP/MWh) 91,10 4,05 25,23 LEC

Áhættu premia (Tryggingar osfrv.)65,0% 16,40 Áhættu þáttur (Tryggingar, Arðsemi osfrv.)
Samtals 343.506.429 41,63

Heimildir:
*Skúli Jóhannsson
**Thomas J. Hammons, Egill Benedikt Hreinsson, Piotr Kacejko  

8.1.2 Árleg framleiðsla 

Í fyrsta lagi er gert ráð fyrir því að strengurinn verði með 1200 MW flutningsgetu. 

Almennt reynir höfundur að hafa forsendur hóflegar.  Þannig er gert ráð fyrir minni 

uppitíma eða nýtni strengsins en til að mynda hjá NorNed, eða 83,5%.  Ástæðan er 

óvissa um hvort gera megi ráð fyrir meiri bilanatíðni vegna svo langs sæstrengs og ef 

sæstrengurinn bilar á miklu dýpi eru líkur á hann geti verið óstarfhæfur í töluverðan 

tíma.  Eins og fram kemur í forsendum um framleiðslukostnað, þá er gert ráð fyrir því að 

strengirnir verði í raun tveir sem hvor um sig flytji 600 MW en það gæti hjálpað til við að 

halda uppi nýtninni ef annar þeirrar bilar þá gæti hinn flutt helming framleiðslunnar á 

meðan. Það er sérstaklega mikilvægt í ljósi þess að forsenda höfundar er að bæði verði 

seld stöðug jarðvarmaorka og vatnsaflsorka inn á sæstrenginn. Möguleiki væri því að 

selja einungis jarðvarmaorkuna og geyma vatnsaflsorkuna meðan sæstrengurinn getur 

einungis flutt helming orkunnar. Gert er ráð fyrir 5% flutningstapi í flutningi orkunnar 

um strenginn og umbreytistöðvanna. (Skúli Jóhannsson, 2011) 

Niðurstaðan sem höfundur notar sem árlega framleiðslu sæstrengsins er 8.252 GWh. 

Eins og fram kemur í töflu 13 fæst sú stærð með því að margfalda 1200 x 24 klst x 365 x 
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78,5%. Til samanburðar var orkuframleiðslan á Íslandi árið 2013 um 18.200 GWh. 

(Orkustofnun) 

8.1.3 Framleiðslukostnaður 

Almennt reynir höfundur að hafa forsendur hóflegar og kostnað ríflegan. Þannig gerir 

höfundur ráð fyrir að strengurinn verði 1.200 km langur og settar verði upp tvær AC/DC 

umbreytistöðvar við enda strengsins á Íslandi annarsvegar og Bretlandi hinsvegar. 

Framleiðslukostnaður er áætlaður 1.547.619 GBP/km og heildarframleiðslukostnaður 

því áætlaður 1.857.142.857 GBP.  Í íslenskum krónum er framleiðslukostnaður 

sæstrengsins því áætlaður rétt tæplega 350 milljarðar. 

8.1.4 Fjárfestingarkostnaður og rekstrarkostnaður 

Fjárfestingarkostnaður og rekstrarkostnaður eru áætlaðir sem hlutfall af 

framleiðslukostnaði strengsins.  Þannig er fjárfestingarkostnaður áætlaður 6,71% af 

framleiðslukostnaði og rekstrarkostnaður 4,50% af framleiðslukostnaði.  Fjárfestingar- 

og rekstrarkostnaður er því áætlaður 11,21% af framleiðslukostnaði eða 208.185.714 

GBP. 

8.1.5 Kostnaðarverð sæstrengs - LEC 

Niðurstaða þessara forsendna er að LEC verðið fyrir sæstreng er 25,23 GBP/MWh 

sem er þá kostnaðarverðið við alla framkvæmdina.  Þar með er talin þróunar- og 

rannsóknarvinna, fjármögnun, byggingaframkvæmdir á 9 árum og rekstur sæstrengsins.  

Verkefnið sjálft er afskrifað á 25 árum.  

Við LEC verðið bætist áhættuþáttur sem inniheldur tryggingar vegna mögulegrar 

bilunar sæstrengsins en einnig arðsemi sem fjárfestar geta gert ráð fyrir til þess að ná 

ásættanlegri ávöxtun út úr fjárfestingunni. Höfundur hefur þetta álag 65% en því er 

hægt að breyta. Því hærra gildi, þeim mun hærri verða tekjurnar.  

Hér er gert ráð fyrir að kostnaður við framkvæmd sæstrengsins og 

umbreytimannvirkja verði um 350 milljarðar íslenskra króna. Fjárfestar sem koma með 

áhættufjármagn þurfa því að leggja til 70 milljarða í eiginfjárframlag í verkefnið um 

sæstrenginn ef gengið er út frá þeirri forsendu að eiginfjárframlagið sé 20% af 

heildarframkvæmd. 
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8.1.6 Verkáætlun  

Gengið er út frá þeirri forsendu að byggingartíminn sé alls um 9 ár en í þeim tíma er 

einnig gert ráð fyrir rannsóknar- og þróunarvinnu.  Kostnaðinum er til einföldunar dreift 

jafnt niður á árin.  Veittur gjaldfrestur lána er í 10 ár eða þangað til að strengurinn er 

farinn að gefa af sér.  Lánstíminn er áætlaður 34 ár og er sæstrengurinn afskrifaður á 25 

árum.  Það er því gert ráð fyrir að þeir fjárfestar sem koma að verkefnafjármögnun 

sæstrengsins, muni að 35 árum liðnum, það er að 25 rekstrarárum sæstrengsins liðnum, 

skila sæstrengnum til Landsnets sem svo mun eignast hann. Til einföldunar er Landsnet 

hér sett sem ríkið.  Höfundur áætlar út frá þessum 35 árum fjárflæði til fjárfesta, 

lánardrottna og ríkis og síðan fjárflæði til Landsnets (ríkis) eftir það.  Til einföldunar er 

ekki gert ráð fyrir áhrifum vegna verðbólgu eða hækkana á orkuverði. 

Tafla 10. Sæstrengur – forsendur um verkáætlun, verkefnafjármögnun og gengi gjaldmiðla 

Heimild. Damodaran, Bloomberg  

Verkáætlun Útskýringar
Byggingartími (ár) 9 Rannsóknar- og þróunarvinnan er hér innifalin + bygging innviða. Jafnt dreift til einföldunnar
Veittur gjaldfrestur (ár) 10,0 Ekki greitt af láni fyrr en framkvæmdinni lýkur. Eigið fé notað + höfuðstól láns hækkar
Lánstími (ár) 34 Lánstíminn ræður eiginfjár IRR/NPV. Styttri tími -> lækkar eiginfjár IRR/NPV og öfugt
Afskrif tir (f j.ára) 25 Sæstrengurinn afksrifaður á 25 árum. Styttri tími -> hækkar eiginfjár IRR/NPV og öfugt
Í eigu f járfesta (ár) 35 Verkefnið í eigu f járfesta þangað til á þessum tímapunkti
Skilað til ríkissjóðs (eftir ár) 36 Verkefnið skilað til ríkissjóðs á þessum tímapunkti
Verðbólga 0,0% Líkanið er að raunvirði (0% VNV) en sl.10 ár í UK u.þ.b. 2,6% á ári.  Ef >0 kostnaðurinn hækkar
Hækkanir (UK) 0,0% Sett 0 að raunvirði í samræmi við VNV. Ef >0 tekjur hækka

Verkefnafjármögnun Útskýringar
Eigið fé 20% Algengt á bilinu 10-30% í verkefnafjármögnun. Höfundur notar 20% eigið fé, 80% lán
Skuldir 80% Getur verið blanda (jafngreiðslu/m.jöfnum afb, framkvæmdarlán, millilagsfjármögnun og yfirdráttur osfrv.)
Skattar 20% Skattar á Íslandi, hægt er að blanda skattar hér og í Bretlandi
Kostnaður eiginfjár* 9,49% ERP (Bretland) + Beta(Utility Evrópa) x Áv.krafa á 30 ára GILTS

3,43% + 1,08 x 5,60 = 9,49%
Meðalvextir af láni* 7,5% Áv.krafa á 30 ára GILTS + CDS(UK)+ Basis Spread (vs. Hlutabréf UK)

3,43% + 2,57% + 1,50% = 7,50%

WACC 6,7% E.fé hlutfall x Kostnaður eiginfjár+(1-E.fé hlutfall)*Meðalvextir lána*(1-Skattar)

Annað** Útskýringar
USD/ISK 112 Fasti
GBP/USD 1,68 Fasti
EUR/GBP 0,82 Fasti

GBP/ISK 188,16 Fasti  

8.1.7 Verkefnafjármögnun   

Gert er ráð fyrir því að lánardrottnar muni hafa mikinn áhuga á verkefninu og koma 

með meirihluta fjármagns, eða 80% á móti 20% eiginfjárframlagi fjárfesta.  Gengið er út 

frá því að félagið starfi undir íslenskum lögum og skattar verði því 20%.  Vegnir 

meðalvextir fjármagns (e.WACC) eru 6,7%. Þar af er kostnaður eiginfjár 9,49% og 

meðalvextir lána 7,5%.   Að mati höfundar væri hægt að réttlæta jafnvel lægri 
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fjármögnunarkostnað við þetta verkefni þar sem þetta er í raun breskt verkefni með 

óbeinni ábyrgð frá breska ríkinu um kaup á orkunni á ákveðnum verðum til langs tíma. 

Fjárflæðið er áætlað í breskum pundum (GBP) þar sem gert er ráð fyrir því að greitt 

verði fyrir orkuna til Bretlands með breskum pundum. Hins vegar eru flestar 

kostnaðarforsendur almennt settar fram í Bandaríkjadölum (USD) eða evrum (EUR) sem 

höfundur færir svo yfir í bresk pund.  Til að setja verkefnin yfir í íslenskt samhengi eru 

upphæðir færðar úr breskum pundum yfir í íslenskar krónur.  

8.2 Sæstrengur – Niðurstöður 

Í töflu 12 eru niðurstöður verkefnafjármögnunar sæstrengsins. Það er mat höfundar 

að væntanleg arðsemi af verkefninu sé næg til að fjárfestar vilji koma að verkefninu með 

þessum hætti.  Það er, þrátt fyrir nokkuð íþyngjandi forsendur, svo sem að fjárfestar 

þurfi að skila sæstrengnum til íslenska ríkisins eftir 25 ára rekstrartíma eða 35 árum frá 

upphafi verkefnisins og búið sé að greiða upp lánin eftir 35 ár. 

 

 Tafla 11. Sæstrengur – Áætluð arðsemi verkefnafjármögnunar og áætlaðar tekjur ríkissjóðs 

Niðurstöður (GBP)
Verkefna IRR 8,68% Verkefna IRR breytist bara ef tekjurnar hækka/lækka. Forsendur í verkáætlun hafa ekk iáhrif
Eiginfjár IRR fyrir skatt 13,10% IRR til hluthafa fyrir skatt
Eiginfjár IRR 11,81% IRR til hluthafa eftir skatt. Ef vextir af láni > Verkefna IRR þá er eiginf jár IRR < Verkefna IRR
Verkefna NPV 402.136.666 Rekstrarsjóðstreymi núvirt með WACC
Eiginfjár NPV 61.497.682 Fjárf læðið eftir skatta (CF) núvirt með kostnað eiginf jár

Tekjur ríkissjóðs
(i)Skatttekjur NPV 149.683.975 Skattur greiddur á (rekstrar)tímabilinu. Núvirt með WACC
(ii)Fjárf læði e. skatt NPV 1.964.075.345 Eftir að verkefninu er afhent íslenska ríkinu án endurgjalds. Kostnaður eiginf jár notaður til núvirðingar
Ríkissjóður Íslands samtals 2.113.759.320

LEC 25,23 GBP/MWh, Kostnaðarverð fyrir "break-even"

 

Niðurstaðan er verkefna IRR upp á 8,68% og eigin fjár IRR eftir skatta upp á 11,81%.  

Fyrir fjárfesta er núvirt virði eiginfjár verkefnisins um 61,5 milljón GBP og verkefnisins í 

heild um 402 milljón GBP. 

Samkvæmt þessum niðurstöðum getur verkefnið einnig verið mjög áhugavert fyrir 

íslenska ríkið þar sem ríkið tekur á sig takmarkaða áhættu og ábyrgð en hagnast 

mögulega nokkuð mikið.  Þannig er gert ráð fyrir að núvirtar skatttekjur á tímabilinu 

nemi tæpum 150 milljónum punda eða sem nemur rúmum 28 milljörðum íslenskra 

króna.  Eftir að ríkið fær strenginn til eignar eftir ár 35, er núvirt fjárflæðið til ríkisins 
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rúmir 2 milljarðar punda eða sem nemur um 370 milljörðum íslenskra króna á næstu 25 

árum. 

8.2.1 Lánsfjármögnun 

Eins og sjá má á mynd 42 getur verkefnið samkvæmt þessum forsendum staðist 

afborganir og vaxtagreiðslur af lánum, og fjárflæðið getur mætt skulda afborguninni 

(CFADS hlutfallið). DSCR hlutfallið er rúmlega 1,3x þegar lánin eru á gjalddaga, þ.e. eftir 

að uppbyggingartímanum lýkur, en ekki er greitt af lánum á framkvæmdatíma, þ.e. áður 

en að tekjurnar streyma inn. Greiðslum af lánunum er einfaldlega bætt við höfuðstólinn, 

en verkefnið notar á uppbyggingartíma bæði eigið féð sem var lagt inn af fjárfestum 

ásamt lánum. 
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Mynd 42. Sæstrengur – CFADS og DS hlutföll 
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Mynd 43.  Sæstrengur – DSCR hlutfall 
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8.2.2 Rekstrarsjóðstreymi og fjárflæði 

Rekstarsjóðstreymið og fjárflæðið til fjárfesta er jákvætt þegar 

uppbyggingartímanum lýkur og þá er hægt að greiða af skuldum samanber mynd 43 en 

fjárflæðið til hlutafjáreiganda er mest þegar allar skuldir hafa verið greiddar.  Það 

fjárstreymi fellur þá í hendur ríkisins samkvæmt forsendum höfundar. 

 

Mynd 44.  Sæstrengur – rekstrarsjóðstreymi, fjárflæði fyrir skatta og fjárflæði eftir skatta 

Eins og sjá má á mynd 45 er fjárflæði ríkissjóð ekkert fyrr en tekjur fara að myndast af 

verkefninu eða á 10. ári.  Næstu 25 ár, þegar rekstraraðilinn sér um rekstur sæstrengsins 

eru væntanlegar tekjur í formi skatttekna, en eftir að rekstraraðilinn skilar sæstrengnum 

eftir 25 ár í rekstri, er vænt fjárflæði íríkissjóð mikið.  Líkanið gerir ráð fyrir 50 ára líftíma 

sæstrengsins og íslenska ríkið er því með tekjur af sæstrengnum í 25 ár eftir að 

rekstraraðilinn skilar strengnum. 
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Mynd 45.  Sæstrengur – rekstrarsjóðstreymi, fjárflæði fyrir skatta og fjárflæði eftir skatta 
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8.3 Sæstrengur - sviðsmyndir 

Verkefnafjármögnun sæstrengsins er nokkuð næm fyrir breytingum í forsendum á 

tekjum og gjöldum. Þannig þarf ekki nema 10% hækkun framleiðslukostnaðar svo að 

eigin fjár IRR sé á mörkum þess að vera viðunandi og er orðið neikvætt við 20% hækkun 

framleiðslukostnaðar. Á móti er möguleg arðsemi mun hærri ef kostnaður er lægri og 

eða tekjur hærri.  Tekjur ríkissjóðs sveiflast fremur lítið þrátt fyrir breyttar forsendur á 

tekjum og gjöldum. Þannig lækka væntar tekjur ríkissjóðs úr 2,1 milljörðum punda í 1,3 

milljarð punda ef tekjur lækka um 20% og kostnaður hækkar um 20% en hækka upp í 2,9 

milljarða punda ef tekjur hækka um 20% og kostnaður lækkar um 20%.  

Breyting (%) 20% 10% 0% -10% -20%

11,81% 2.228.571.429 2.042.857.143 1.857.142.857 1.671.428.571 1.485.714.286

20% 49,95 11,81% 14,87% 17,69% 20,43% 23,21%

10% 45,79 7,82% 11,81% 15,13% 18,19% 21,18%

0% 41,63 -0,92% 7,33% 11,81% 15,44% 18,79%

-10% 37,46 #NUM! -4,19% 6,69% 11,81% 15,82%

-20% 33,30 #NUM! #NUM! -9,07% 5,82% 11,81%

Breyting (%) 20% 10% 0% -10% -20%

########## 2.228.571.429 2.042.857.143 1.857.142.857 1.671.428.571 1.485.714.286

20% 49,95 73.797.219 183.575.903 293.354.588 403.133.272 512.911.957

10% 45,79 -42.918.197 67.647.451 177.426.135 287.204.820 396.983.504

0% 41,63 -173.996.320 -49.582.616 61.497.682 171.276.367 281.055.051

-10% 37,46 -312.462.403 -182.271.293 -56.427.181 55.347.914 165.126.599

-20% 33,30 -453.895.161 -321.586.672 -190.733.415 -63.715.666 49.198.146

Breyting (%) 20% 10% 0% -10% -20%

########## 2.228.571.429 2.042.857.143 1.857.142.857 1.671.428.571 1.485.714.286

20% 49,95 2.536.511.184 2.639.820.963 2.743.130.742 2.846.440.521 2.949.750.300

10% 45,79 2.222.881.575 2.325.135.252 2.428.445.031 2.531.754.810 2.635.064.589

0% 41,63 1.929.508.592 2.012.207.654 2.113.759.320 2.217.069.099 2.320.378.878

-10% 37,46 1.648.130.458 1.721.279.844 1.801.791.014 1.902.383.388 2.005.693.167

-20% 33,30 1.372.371.744 1.441.456.354 1.513.377.295 1.591.980.712 1.691.007.456

Núvirtar tekjur ríkissjóðs
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Mynd 46. Sæstrengur – Sviðsmyndir 
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9 Háspennulína – fjármögnun og arðsemi 

Eins og höfundur hefur fjallað um fyrr í ritgerðinni, þarf að ráðast í verulegar 

endurbætur á núverandi flutningskerfi raforku í landinu.  Flutningskerfið annar nú á 

dögum ekki þeim raforkuflutningum sem núverandi raforkuframleiðsla þarfnast. Þannig 

hefur illa gengið að flytja orku frá Suðvesturlandi til Austurlands þegar svo árar.  Svo 

hægt verði að auka framleiðslugetu í raforkukerfinu um sæstrenginn, er ljóst að ný 

háspennulína þarf að koma til.  Í þessum kafla fjallar höfundur um helstu forsendur 

varðandi háspennulínu, hvernig hægt sé að fjármagna hana og hver arðsemi fjárfesta og 

ríkis yrði af slíkri framkvæmd.   

9.1 Háspennulína - forsendur  

Í töflu 13 eru forsendur verkefnis fyrir háspennulínu frá Suðvesturlandi til 

Suðausturlands. Gert er ráð fyrir að þessi háspennulína muni ekki aðeins anna flutningi 

orku til sæstrengs heldur muni línan einnig sinna mikilvægu hlutverki í 

orkuflutningakerfi landsins.   

9.1.1 CfD samningar – verðið fyrir orkuna 

Fyrir öll verkefnin er verðið fyrir jarðvarmaorku 145 GBP/MWh og fyrir vatnsaflsorku 

er verðið 100 GBP/MWh. (DECC) Eins og fyrr var getið er gert ráð fyrir jafnri skiptingu á 

milli þessara orkugjafa í flutningi orku um sæstrenginn og háspennulínuna.  Verðin sem 

koma fram í töflu 13 eru að frádregnum flutnings- og uppsetningarkostnaði í Bretlandi 

sem er áætlaður 8,22 GBP/MWh. (McKinsey).   

9.1.2 Árleg framleiðsla 

Höfundur gerir ráð fyrir sömu nýtingu háspennulínunnar sem og sæstrengsins. Það er 

líklega varfærin forsenda þar sem nýting háspennulínunnar ætti að vera mun meiri en 

sæstrengsins en minna er um lengri stöðvanir raforkuflutninga um háspennulínur en 

sæstrengja.  Hinsvegar setur höfundur þá forsendu að háspennulínan og sæstrengurinn 

séu háð hvoru öðru og því sé nýtnin eins. Ef orkuflutningar breytast hjá háspennulínunni 

eða sæstrengnum, þá hefur stöðvun orkuflutninga um sæstrenginn áhrif á orkuflutninga 

um háspennulínuna og öfugt.  Ekki er þó tekið tillit til 5% flutningstaps vegna flutnings 
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orkunnar um strenginn og umbreytistöðvar.  Nýting er því áætluð 83,5% og árleg 

framleiðsla er áætluð 8.778 GWh fyrir háspennulínuna.  

 

Tafla 12. Háspennulína á Íslandi – forsendur verkefnis, tekjur og kostnaður 

Verkefni Útskýringar
Flutningsgeta 1.200 MW Gert er ráð fyrir 1.2 GW sæstreng

Uppitími (Nýtni) * 83,5% 24 klst x 365 dagar x 83,5%

Árleg framleiðsla 8.778 GWh

15
Framleiðslukostnaður GBP Útskýringar
Flutningslína (450-500 kV)** 654.762 GBP/Km Gert ráð fyrir 400+kV f lutningslínur á Íslandi
Lengd** 400 Km Frá suðvesturlandi til suðausturlands
Samtals 261.904.762 218.254               GBP/MW

Kostnaður GBP Útskýringar
Fjárfestingarkostnaður (CapEx)* 18.307.143 6,99% af framl.kostn CapEx á ári
Rekstrarkostnaður (OpEx)* 3.928.571 1,50% af framl.kostn OpEx á ári
Samtals 22.235.714

CFD Samningur GBP/MWh
Verðlagning (Jarðvarma) 136,78
Verðlagning (Vatnsafl) 91,78

Tekjur GBP (Gjald) Virkjun Háspennulína Sæstrengur Útskýringar

CFD Samningur (GBP/MWh) 91,10 2,53 41,63 LEC

Premia 60,0% Áhættuþáttur (Tryggingar, Arðsemi osfrv.)

Samtals 35.577.143 4,05 GBP/MWh LEC + áhættuþáttur  

9.1.3 Framleiðslukostnaður 

Almennt reynir höfundur síðan að hafa forsendur hóflegar og kostnað í efri mörkum. 

Þannig gerir höfundur ráð fyrir að háspennulínan verði 400 kV og verði 400 km löng en 

líklegast gæti hún verið nær 300 km. Framleiðslukostnaður er áætlaður 654.762 GBP/km 

(Skúli Jóhannsson, 2011) og heildarframleiðslukostnaður því áætlaður 261.904.762.  Í 

íslenskum krónum er framleiðslukostnaður háspennulínunnar því áætlaður rúmlega 49 

milljarðar. 

9.1.4 Fjárfestingarkostnaður og rekstrarkostnaður 

Fjárfestingarkostnaður og rekstrarkostnaður eru áætlaðir sem hlutfall af 

framleiðslukostnaði háspennulínunnar. Þannig er fjárfestingarkostnaður áætlaður 6,99% 

af framleiðslukostnaði og rekstrarkostnaður 1,50%, sem er töluvert undir 

framleiðslukostnaði sæstrengsins.  Fjárfestingar- og rekstrarkostnaður er því áætlaður 

8,49% af framleiðslukostnaði samanborið við 11,21% hjá sæstrengnum. Niðurstaðan er 

að fjárfestingar- og rekstrarkostnaður háspennulínunnar er áætlaður 22.235.714 GBP 

eða rúmir 4 milljarðar íslenskra króna. 
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9.1.5 Kostnaðarverð háspennulínu- LEC 

Niðurstaðan út frá þessum forsendum er að LEC verðið fyrir háspennulínu er 4,05 

GBP/MWh sem er þá kostnaðarverðið við alla framkvæmdina.  Notast er við sömu 

forsendur og hjá sæstrengnum þannig að allur kostnaður er innifalinn, 

byggingaframkvæmdir eru á 9 árum.  Verkefnið sjálft er afskrifað á 25 árum.  

Við LEC verðið bætist áhættu þáttur sem inniheldur tryggingar vegna mögulegrar 

bilunar sæstrengsins en einnig arðsemi sem fjárfestar geta gert ráð fyrir til þess að ná 

ásættanlegri ávöxtun. Höfundur hefur þetta álag 60% sem er aðeins lægra en fyrir 

sæstrenginn þar sem ætla má að óvissan sé eitthvað minni við lagningu 

háspennulínunnar í samanburði við sæstrenginn. 

Niðurstaðan er að kostnaður við framkvæmd háspennulínunnar verði um 49 

milljarðar íslenskra króna.  Fjárfestar sem koma með áhættufjármagn þurfa því að koma 

með tæpa 10 milljarða í eiginfjárframlag í verkefnið um háspennulínuna ef gengið er út 

frá þeirri forsendu að eiginfjárframlagið sé 20% af heildarframkvæmd. 

9.1.6 Verkáætlun og verkefnafjármögnun. 

Til einföldunar notast höfundur við sömu forsendur fyrir verkáætlun og 

verkefnafjármögnun háspennulínunnar og fyrir sæstrenginn. Gert er ráð fyrir 

verkefnafjármögnun þar sem fjárfestar eiga og reka háspennulínuna í 34 ár með 

rekstrartíma í 25 ár.  Á 35. ári munu fjárfestar skila háspennulínunni til ríkisins þegar öll 

lán hafa verið greidd upp. 
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Tafla 13. Háspennulína – forsendur um verkáætlun, verkefnafjármögnun og gengi gjaldmiðla 

Heimild. Damodaran, Bloomberg  

Verkáætlun Útskýringar
Byggingartími (ár) 9 Rannsóknar- og þróunarvinnan er hér innifalin + bygging innviða. Jafnt dreif t til einföldunnar
Veittur gjaldfrestur (ár) 10,0 Ekki greitt af láni fyrr en framkvæmdinni lýkur. Eigið fé notað + höfuðstól láns hækkar
Lánstími (ár) 34 Lánstíminn ræður eiginfjár IRR/NPV. Styttri tími -> lækkar eiginf jár IRR/NPV og öfugt
Afskriftir (ár) 25 Flutningskerf ið afksrifaður á 50 árum á Íslandi***. Styttri tími -> hækkar eiginfjár IRR/NPV og öfugt
Í eigu f járfesta (ár) 35 Verkefnið í eigu fjárfesta þangað til á þessum tímapunkti
Skilað til ríkissjóðs (ef tir ár) 36 Verkefnið skilað til ríkissjóðs á þessum tímapunkti
Verðbólga 0,0% Líkanið er að raunvirði (0% VNV) en sl.10 ár í UK u.þ.b. 2,6% á ári.  Ef  >0 kostnaðurinn hækkar
Hækkanir (UK) 0,0% Sett 0 að raunvirði í samræmi við VNV. Ef >0 tekjur hækka

Verkefnafjármögnun Útskýringar
Eigið fé 20% Algengt á bilinu 10-30% í verkefnafjármögnun. Höfundur notar 20% eigið fé, 80% lán
Skuldir 80% Getur verið blanda (jafngreiðslu/m.jöfnum afb, framkvæmdarlán, millilagsfjármögnun og yf irdráttur osfrv.)
Skattar 20% Skattar á Íslandi, hægt er að blanda skattar hér og í Bretlandi
Kostnaður eiginfjár* 9,49% ERP (Bretland) + Beta(Utility Evrópa) x Áv.krafa á 30 ára GILTS

3,43% + 1,08 x 5,60 = 9,49%
Meðalvextir af láni* 7,5% Áv.krafa á 30 ára GILTS + CDS(UK)+ Basis Spread (vs. Hlutabréf UK)

3,43% + 2,57% + 1,50% = 7,50%

WACC 6,7% E.fé hlutfall x Kostnaður eiginf jár+(1-E.fé hlutfall)*Meðalvextir lána*(1-Skattar)

Annað Útskýringar
USD/ISK 112 Fasti
GBP/USD 1,68 Fasti
EUR/GBP 0,82 Fasti
GBP/ISK 188,16 Fasti  

 

9.2 Háspennulína – Niðurstöður 

Í töflu 15 eru niðurstöður verkefnafjármögnunar háspennulínu. Það er mat höfundar 

að vænt arðsemi af verkefninu sé á mörkum þess að fjárfestar vilji koma að verkefninu 

með þessum hætti.  Að öllum líkindum er höfundur með of íþyngjandi forsendur eins og 

að byggingarkostnaður sé 9 ár og að fjárfestar þurfi að skila sæstrengnum til íslenska 

ríkisins eftir 25 ára rekstrartíma.  Ef sömu fjárfestar koma að rekstri sæstrengsins og 

háspennulínunnar er að mati höfundar hægt að segja að vænt arðsemi þessara tveggja 

verkefna sé það góð að fjárfestar gætu vilja koma að þeim verkefnum. 

 

Niðurstaðan er verkefna IRR upp á 7,54% og eigin fjár IRR eftir skatta upp á 6,44%.  

Fyrir fjárfesta er núvirt virði eiginfjár verkefnisins neikvætt um 8,6 milljón GBP en 

verkefnisins í heild jákvætt um 22,7 milljón GBP. 
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Tafla 14. Háspennulína – Áætluð arðsemi verkefnafjármögnunar og áætlaðar tekjur ríkissjóðs 

Niðurstöður
Verkefna IRR 7,54% Verkefna IRR breytist bara ef tekjurnar hækka/lækka. Forsendur í verkáætlun hafa ekk iáhrif
Eiginf jár IRR fyrir skatt 7,71% IRR til hluthafa fyrir skatt
Eiginf jár IRR 6,44% IRR til hluthafa eftir skatt. Ef  vextir af láni > Verkefna IRR þá er eiginfjár IRR < Verkefna IRR
Verkefna NPV 22.719.563 Rekstrarsjóðstreymi núvirt með WACC
Eiginf jár NPV -8.576.042 Fjárflæðið ef tir skatta (CF) núvirt með kostnað eiginfjár

Tekjur ríkissjóðs
(i)Skatttekjur NPV 13.539.502 Skattur greiddur á (rekstrar)tímabilinu. Núvirt með WACC
(ii)Fjárflæði e. skatt NPV 239.137.395 Eftir að verkefninu er afhent íslenska ríkinu án endurgjalds. Kostnaður eiginfjár notaður til núvirðingar
Ríkissjóður Íslands samtals 252.676.897

LEC 2,53 GBP/MWh, Kostnaðarverð fyrir "break-even"

 

 

Fyrir íslenska ríkið er háspennulína, líkt og sæstrengurinn, áhugaverður kostur sem 

felur í sér takmarkaða áhættu og ábyrgð en hagnast mögulega nokkuð mikið. Það fær 

auk þess mikla fjárfestingu inn í flutningskerfi raforku í landinu.  Þannig er gert ráð fyrir 

að skatttekjur á núvirði á tímabilinu nemi tæpum 13,5 milljónum punda eða sem nemur 

rúmum 2,5 milljörðum íslenskra króna.  Þegar ríkið eignast svo háspennulínuna til eignar 

eftir ár 35, er núvirt fjárflæðið til ríkisins um 239 milljón punda eða sem nemur um 47,5 

milljörðum íslenskra króna. 

 

9.2.1 Háspennulína – niðurstaða lánsfjármögnunar 

Eins og sjá má á mynd 42 getur verkefnið samkvæmt þessum forsendum staðist 

afborganir og vaxtagreiðslur af lánum, s.s. fjárflæðið getur mætt skuldaafborguninni 

(CFADS hlutfallið). DSCR hlutfallið er tæplega 1,2x þegar lánin eru á gjalddaga, þ.e. eftir 

að uppbyggingartímanum lýkur, en ekki er greitt af lánum á framkvæmdartíma, þ.e. 

áður en að tekjurnar streyma inn. Greiðslum af lánunum er einfaldlega bætt við 

höfuðstólinn, en verkefnið notar í fjárfestingu á uppbyggingartíma, bæði eigið fé sem 

var lagt inn af fjárfestum auk lána. 
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Mynd 47.  Háspennulína – CFADS og DS hlutföll 
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Mynd 48. Háspennulína – DSCR hlutfall 

9.2.2 Háspennulína - rekstrarsjóðsstreymi og fjárflæði 

Rekstarsjóðstreymið og fjárflæðið til fjárfesta er jákvætt þegar 

uppbyggingartímanum lýkur og þá er hægt að greiða af skuldum samanber mynd 50, en 

fjárflæðið til hlutfjáreiganda er mest þegar að allar skuldir hafa verið greiddar upp. 
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Mynd 49. Háspennulína– rekstrarsjóðstreymi, fjárflæði fyrir skatta og fjárflæði eftir skatta 

Eins og sjá má á mynd 45 er fjárflæði til ríkissjóðs ekkert fyrr en tekjur fara að 

myndast af verkefninu eða á 10. ári. Á næstu 25 árum þegar rekstraraðilinn sér um 

rekstur háspennulínunnar, eru væntar tekjur í formi skatttekna en eftir að 

rekstraraðilinn skilar háspennulínunni eftir 25 ár í rekstri, er vænt fjárflæði til ríkissjóðs 

mjög mikið.  Líkanið gerir ráð fyrir 50 ára líftíma háspennulínunnar og íslenska ríkið sé 

því með tekjur af háspennulínunni í 25 ár eftir að rekstraraðilinn skilar henni. 
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Mynd 50.  Háspennulína – fjárflæði til ríkissjóðs 
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9.3 Háspennulína - sviðsmyndir 

Líkt og með sætrenginn er verkefnafjármögnun háspennulínunnar næm fyrir 

breytingum í forsendum á tekjum og gjöldum. Þannig þarf ekki nema 10% hækkun 

framleiðslukostnaðar eða 10% lækkun á tekjum svo eigin fjár IRR verði neikvætt. Tekjur 

ríkissjóðs sveiflast mjög lítið þrátt fyrir breyttar forsendur á gjöldum en er aðeins 

næmara fyrir breytingum á tekjum. Þannig lækka væntar tekjur á núvirði ríkissjóðs úr 

252 milljónum punda í 187 milljónir punda ef tekjur lækka um 20% og kostnaður hækkar 

um 20% en hækka upp í 332 milljónir punda ef tekjur hækka um 20% og kostnaður 

lækkar um 20%.  

Tafla 15. Háspennulína –  sviðsmyndir 

Breyting (%) 20% 10% 0% -10% -20%

6,44% 314.285.714 288.095.238 261.904.762 235.714.286 209.523.810

20% 4,86 6,44% 10,27% 13,38% 16,26% 19,08%

10% 4,46 -0,55% 6,44% 10,57% 13,92% 17,03%

0% 4,05 #NUM! -1,60% 6,44% 10,92% 14,55%

-10% 3,65 #NUM! #NUM! -3,01% 6,44% 11,35%

-20% 3,24 #NUM! #NUM! #NUM! -4,99% 6,44%

Breyting (%) 20% 10% 0% -10% -20%

########## 314.285.714 288.095.238 261.904.762 235.714.286 209.523.810

20% 4,86 -10.291.251 2.951.946 15.781.883 28.611.820 41.441.757

10% 4,46 -24.061.529 -9.433.647 3.775.112 16.605.049 29.434.986

0% 4,05 -38.335.960 -23.231.347 -8.576.042 4.598.278 17.428.215

-10% 3,65 -52.882.732 -37.553.189 -22.404.987 -7.718.438 5.421.444

-20% 3,24 -67.597.917 -52.143.660 -36.776.420 -21.585.023 -6.860.834

Breyting (%) 20% 10% 0% -10% -20%

########## 314.285.714 288.095.238 261.904.762 235.714.286 209.523.810

20% 4,86 303.212.276 310.020.466 317.391.877 324.763.288 332.134.700

10% 4,46 273.109.344 277.944.587 284.799.711 292.171.123 299.542.534

0% 4,05 243.845.930 247.886.077 252.676.897 259.578.957 266.950.368

-10% 3,65 215.084.685 218.707.720 222.669.386 227.409.207 234.358.202

-20% 3,24 186.659.899 190.032.056 193.580.959 197.463.697 202.141.518
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10 Jarðvarmavirkjanir – fjármögnun og arðsemi 

Nýting jarðvarmaorku hefur verið að vaxa mikið frá aldamótum og hlutfall 

jarðvarmaorkunýtingar er nú að nálgast 30% af heildar raforkunýtingu landsins. 

(Orkustofnun)   Af virkjunarkostum í jarðvarma, sem eru til umfjöllunar í 3. áfanga 

rammaáætlunar er töluvert um virkjunarkosti í orkunýtingarflokki.  Höfundur gerir ráð 

fyrir að áfram muni vera mikill vöxtur í nýtingu jarðvarma og að jarðvarmaorka verði 

nýtt til að selja orku til Bretlands.  Höfundur setur upp verkefni þar sem virkjað er í 

jarðvarma fyrir helming alls væntanlegs orkuflutninga til Bretlands, eða 600 MW.  

Margir eigendur geta verið að hvers konar jarðvarmavirkjunum en til hagræðingar gerir 

höfundur hér ráð fyrir að þær séu allar á sömu hönd og öll orka þeirra yrði seld beint inn 

á sæstrenginn til Bretlands. 

10.1 Jarðvarmavirkjanir - forsendur  

Í töflu 16 eru forsendur verkefnis fyrir virkjun jarðvarma á Íslandi fyrir 600 MW. Í 

forsendum um framleiðslunýtingu, framleiðslukostnað og rekstrarkostnað, notast 

höfundur við rannsóknir og áætlanir úr skýrslu Skúla Jóhannssonar frá 2011. 

10.1.1 CfD samningar – verðið fyrir orkuna 

Fyrir jarðvarmaorku er verðið 145 GBP/MWh eða 136,78 GBP/MWh eftir að tekið 

hefur verið tillit til 8,22 GBP/MWh flutningskostnaðar í Bretlandi.  
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Tafla 16. Jarðvarmavirkjanir – forsendur verkefnis, tekjur og kostnaður. 

Heimildir. Skúli Jóhannsson, McKinsey 

Verkefni Útskýringar
Framleiðslugeta 600 MW Gert er ráð fyrir 50% jarðvarma / 50% vatnsaf l

Framleiðsla (Nýtni) * 84% 24 klst x 365 dagar x 83,5%
Tap (Parasite Power) * 10% Tap vegna jarðvarma ca. 10% m.v. Framleiðslugetu

Árleg framleiðsla 3.863 GWh

Framleiðslukostnaður* Forsendur Forsendur Útskýringar
Rannsóknir 142.857.143 1.190.476 GBP v. 5MW 100,00% Hlutfall í R&D Sami rannsóknarkostnaður og fyrir 5MW
KAPS 5 MW 482.142.857 4.017.857 GBP v. 5MW Kostnaður per 5MWx100 einingar af KAPS
Borholur 178.571.429 1.488.095 GBP per borholu (5MW) 120 Borholur Gert ráð fyrir að hægt sé að virkja 5MW per borholu
Infrastrúktur 160.714.286 1.339.286 GBP mv. 5MW Hlutfallslega sami og fyrir 5MW forsendur
Samtals 964.285.714 1.607.143           GBP/MW 90

Kostnaður Forsendur Útskýringar
Fjárfestingarkostnaður (CapEx)* 70.200.000 7,28% % af framl.kostn CapEx á ári, svipað og í vatnsafl
Rekstrarkostnaður (OpEx)* 19.285.714 2,00% % af framl.kostn OpEx hærra en í vatnsafli, dýrara að reka jarðv.virkjun
Landsnet gjald 32.973 Fast gjald hjá Landsnet skv. heimasíðu
Skattar 2.586.938 0,670 per MWh 12,60 aurar (ISK) /KWh Orkuskattar

Samtals 92.105.625              9,55% % af framl.kostn

CFD Samningur (GBP/MWh) Verðmats verð Max (Skv. DECC) Flutningskostnaður í UK** Útskýringar
136,78 145 8,22 Verð fyrir jarðvarma (CfD)

Tekjur Hlutfall GBP/MWh Háspennulína Sæstrengur Útskýringar
CFD Samningur (GBP/MWh) 351.919.713 100% 91,10 4,05 41,63 Verð sem hægt er að tekjufæra fyrir jarðvarma

CfD - Sæstr.-  Háspennulínu = Jarðvarmi (Tekjur)  

10.1.2 Árleg framleiðsla 

Eins og áður sagði er gert ráð fyrir 600 MW virkjun og svo sömu nýtingu og fyrir 

sæstrenginn eða 83,5%.  Síðan er gert ráð fyrir 10% tapi í vinnslu jarðvarmaorkunnar og 

því nýting jarðvarmavirkjana í forsendum höfundar 73,5% (Skúli Jóhannsson, 2011).  

Höfundur telur þetta varfærna forsendu en þess má geta að HS Orka er með yfir 90% 

nýtingu á sínum jarðvarmavirkjunum. (HS Orka) Niðurstaðan sem höfundur notar sem 

árlega framleiðslu jarðvarmavirkjana er 3.863 GWh. 

10.1.3 Framleiðslukostnaður  

Skipta má framleiðslukostnaði jarðvarmavirkjana í rannsóknir, svokölluð Kaldara 

Power Systems, skammstafað KAPS, borholur og innviði.  Höfundur hefur forsendur um 

kostnað á hver 5MW á alla kostnaðarliðina (Skúli Jóhannsson, 2011). Til að ná upp í 

600MW er einfaldlega margfaldað með 120.  Það er því um línulega hækkun kostnaðar 

að ræða í forsendum og ekki gert ráð fyrir neinni samlegð í því að virkja meira en 5MW.  

Að mati höfundar eru forsendur framleiðslukostnaðar því nokkuð varlega áætlaðar.  

Heildar framleiðslukostnaður við uppsetningu 600 MW jarðvarmavirkjana er 

áætlaður 964.285.714 GBP eða sem nemur rúmlega 181 milljörðum íslenskra króna.   

10.1.4 Fjárfestingarkostnaður og rekstrarkostnaður 

Fjárfestingarkostnaður og rekstrarkostnaður eru áætlaðir sem hlutfall af 

framleiðslukostnaði jarðvarmavirkjana.  Þannig er fjárfestingarkostnaður áætlaður 



 

115 

7,28% af framleiðslukostnaði og rekstrarkostnaður 2,0% (Skúli Jóhannsson, 2011).  Við 

þann kostnað bætast við gjöld frá Landsneti og skattar. Fjárfestingar- og 

rekstrarkostnaður er áætlaður 9,55% af framleiðslukostnaði eða 92.105.625 GBP. 

10.1.5 Kostnaðarverð jarðvarmavirkjanna - LEC 

Niðurstaða þessara forsendna er að LEC verðið fyrir jarðvarmavirkjanir er 23,84 

GBP/MWh sem er þá kostnaðarverð við alla framkvæmdina.  Þar með er talið þróunar- 

og rannsóknarvinna, fjármögnun, byggingaframkvæmdir á 7 árum og rekstur þeirra.   

10.1.6 Verkáætlun  

Gengið er út frá þeirri forsendu að byggingartíminn sé alls um 7 ár en inn í þeim tíma 

er gert ráð fyrir rannsóknar- og þróunarvinnu.  Kostnaðinum er til einföldunar dreift 

jafnt niður á árin sjö.  Veittur gjaldfrestur lána er 8 ár eða þangað til framleiðsla hefst og 

tekjur koma í kassann. Lánstíminn er áætlaður 40 ár en virkjanirnar eru afskrifaðar á 40 

árum.  

Ekki er gert ráð fyrir að fjárfestar skili jarðvarmavirkjunum aftur til ríkisins eins og 

sæstrenginn og háspennulínuna heldur eigi þær áfram til 60 ára eins og líkanið sýnir. 

Tafla 17. Jarðvarmavirkjanir – forsendur um verkáætlun, verkefnafjármögnun og gengi gjaldmiðla 

Heimild. Damodaran, Bloomberg  

Verkáætlun Útskýringar
Byggingartími (ár) 7 Rannsóknar- og þróunarvinnan er hér innifalin + bygging innviða. Jafnt dreyft til einföldunnar
Veittur gjaldfrestur (ár) 8,0 Ekki greitt af láni fyrr en framkvæmdinni lýkur. Eigið fé notað + höfuðstól láns hækkar
Lánstími (ár) 40 Lánstíminn ræður eiginfjár IRR/NPV. Styttri tími -> lækkar eiginfjár IRR/NPV og öfugt
Afskrif tir (ár) 40 Aflstöðvar á Íslandi***. Styttri tími -> hækkar eiginfjár IRR/NPV og öfugt
Í eigu f járfesta (ár) 60 Fj. ára sem að verkefnið í eigu f járfesta eða líf tími eignar
Skilað til ríkissjóðs (eftir ár) Ekki skilað Virkjun í eigu f járfesta en nýtingatími til 65 ára er skilgreindur í lögum sem hámarksnýtingartími á auðlindum.
Verðbólga 0,0% Líkanið er að raunvirði (0% VNV) en sl.10 ár í UK u.þ.b. 2,6% á ári.  Ef >0 kostnaðurinn hækkar
Hækkanir (UK) 0,0% Sett 0 að raunvirði í samræmi við VNV. Ef >0 tekjur hækka

Verkefnafjármögnun Útskýringar
Eigið fé 20% Algengt á bilinu 10-30% í verkefnafjármögnun. Höfundur notar 20% eigið fé, 80% lán
Skuldir 80% Getur verið blanda (jafngreiðslu/m.jöfnum afb, framkvæmdarlán, millilagsfjármögnun og yfirdráttur osfrv.)
Skattar 20% Skattar á Íslandi, hægt er að blanda skattar hér og í Bretlandi
Kostnaður eiginfjár* 9,49% ERP (Bretland) + Beta(Utility Evrópa) x Áv.krafa á 30 ára GILTS

3,43% + 1,08 x 5,60 = 9,49%
Meðalvextir af láni* 7,5% Áv.krafa á 30 ára GILTS + CDS(UK)+ Basis Spread (vs. Hlutabréf UK)

3,43% + 2,57% + 1,50% = 7,50%

WACC 6,7% E.fé hlutfall x Kostnaður eiginfjár+(1-E.fé hlutfall)*Meðalvextir lána*(1-Skattar)

Annað Útskýringar
USD/ISK 112 Fasti
GBP/USD 1,68 Fasti
EUR/GBP 0,82 Fasti
GBP/ISK 188,16 Fasti  
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10.1.7 Verkefnafjármögnun   

Líkt og með sæstrenginn og háspennulínuna er gert ráð fyrir 20% eiginfjárframlagi 

fjárfesta og lánadrottnar komi með 80% inn í verkefnið.  Til einföldunar er gert ráð fyrir 

sömu kjörum og vegnir meðalvextir eru því 6,7%.  

10.2 Jarðvarmavirkjanir – Niðurstöður 

Helstu niðurstöðurnar við uppsetningu á jarðvarmavirkjunum á Íslandi, sem seldu 

orku til Bretlandseyja, virðist vera mjög arðbær fjárfesting samkvæmt forsendum og 

niðurstöðum höfundar.  Að mati höfundar hafa Íslendingar samkeppnisyfirburði við 

nýtingu á jarðvarma til orkuöflunar.  Bresk stjórnvöld eru einnig tilbúin að borga hátt 

verð fyrir orku sem kemur úr jarðvarma og mun hærra en fyrir vatnsaflsorku.  

Tafla 18 Jarðvarmavirkjanir – Áætluð arðsemi verkefnafjármögnunar og áætlaðar tekjur ríkissjóðs 

Niðurstöður
Verkefna IRR 19,08% Verkefna IRR breytist bara ef tekjurnar hækka/lækka. Forsendur í verkáætlun hafa ekk iáhrif
Eiginfjár IRR fyrir skatt 40,37% IRR til hluthafa fyrir skatt
Eiginfjár IRR 36,88% IRR til hluthafa eftir skatt. Ef vextir af láni > Verkefna IRR þá er eiginfjár IRR < Verkefna IRR
Verkefna NPV 2.278.607.776 Rekstrarsjóðstreymi núvirt með WACC
Eiginfjár NPV 1.006.803.578 Fjárf læðið eftir skatta (CF) núvirt með kostnað eiginfjár

Tekjur ríkissjóðs
(i)Skatttekjur NPV 454.811.795 Skattur greiddur á (rekstrar)tímabilinu. Núvirt með WACC
(ii)Fjárf læði e. skatt NPV 0 Eftir að verkefninu er afhent íslenska ríkinu án endurgjalds. Kostnaður eiginfjár notaður til núvirðingar
Ríkissjóður Íslands samtals 454.811.795

LEC 23,84 GBP/MWh, Kostnaðarverð fyrir "break-even"

  

Fjárfestar geta vænst þess, samkvæmt forsendum og niðurstöðum höfundar, að fá 

um 37% IRR á eiginfjárframlag sitt.  Sú niðurstaða er óvenjuhá og eiginlega of há til að 

geta verið sönn.  Bretar reyna að tengja það verð sem þeir borga við framleiðslukostnað 

og er líklegt að Bretar séu tilbúnir að borga þetta verð fyrir Íslenska jarðvarmaorku í ljósi 

þess hvað okkur hefur gengið vel að virkja jarðvarma fyrir lægri upphæðir en aðrar 

þjóðir. 

Fyrir fjárfesta er vænt núvirt virði eiginfjár í verkefninu rúmur milljarður GBP og 

verkefnisins í heild tæpar 2,3 milljarðar GBP. 

Samkvæmt þessum niðurstöðum getur verkefnið einnig verið mjög áhugavert fyrir 

íslenska ríkið. Þannig er gert ráð fyrir að skatttekjur á tímabilinu nemi rúmum 450 

milljónum punda að núvirði, eða sem nemur um 85,5  milljörðum íslenskra króna.  
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10.2.1 Jarðvarmavirkjanir– lánsfjármögnun 

Eins og sjá má á mynd 51 getur verkefnið samkvæmt þessum forsendum mjög vel 

staðist afborganir og vaxtagreiðslur af lánum, og fjárflæðið getur mætt 

skuldaafborguninni (CFADS hlutfallið). DSCR hlutfallið er tæplega 4x þegar lánin eru á 

gjalddaga, þ.e. eftir að uppbyggingartímanum lýkur, en ekki er greitt af lánum á 

framkvæmdartíma, þ.e. áður en tekjustreymið hefst. Greiðslunum af lánunum er 

einfaldlega bætt við höfuðstólinn, en verkefnið notar í fjárfestingu á uppbyggingartíma 

bæði eigið féð sem var lagt inn af fjárfestum ásamt lánum. 
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Mynd 51.  Jarðvarmavirkjanir – CFADS og DS hlutföll 
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Mynd 52.  Jarðvarmavirkjanir – DSCR hlutfall 
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10.2.2 Jarðvarmavirkjanir– rekstrarsjóðstreymi og fjárflæði 

Höfundur gerir ráð fyrir að fjárflæðið til fjárfesta sé jákvætt þegar uppbyggingartíma 

lýkur og þá sé hægt að greiða af skuldum samanber mynd 53. Fjárflæðið til 

hlutfjáreiganda er mest þegar að allar skuldir hafa verið greiddar. 
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Mynd 53.  Jarðvarmavirkjanir – rekstrarsjóðstreymi, fjárflæði fyrir skatta og fjárflæði eftir skatta 

Eins og sjá má á mynd 54 fær ríkissjóður ekkert fyrr en tekjur fara að myndast af 

verkefninu eða á sjöunda ári.  Þá er mikil arðsemi af verkefninu og það borgar mikla 

skatta. Fjárflæðið til ríkisins er mikið allt frá fyrsta ári framleiðslu og til loka. 
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Mynd 54.  Jarðvarmavirkjanir – fjárflæði til ríkissjóðs 
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10.3 Jarðvarmavirkjanir– sviðsmyndir 

Verkefnafjármögnun sæstrengsins er nokkuð næm fyrir breytingum í forsendum á 

tekjum og gjöldum að sjálfsögðu. Þannig þarf ekki nema 10% hækkun 

framleiðslukostnaðar svo eiginfjár IRR sé á mörkum þess að vera viðunandi og getur 

orðið neikvætt við 20% hækkun framleiðslukostnaðar. Á móti er möguleg arðsemi mun 

hærri ef kostnaður er lægri og eða tekjur hærri.  Tekjur ríkissjóðs sveiflast fremur lítið 

þrátt fyrir breyttar forsendur á tekjum og gjöldum. Þannig lækka væntar tekjur ríkissjóðs 

úr 455 milljónum punda í 288 milljón punda ef tekjur lækka um 20% og kostnaður 

hækkar um 20% en hækka upp í 621 milljónir punda ef tekjur hækka um 20% og 

kostnaður lækkar um 20%.  

Tafla 19 Jarðvarmavirkjanir – sviðmyndir 

Breyting (%) 20% 10% 0% -10% -20%

36,88% 1.157.142.857 1.060.714.286 964.285.714 867.857.143 771.428.571

20% 109,32 36,91% 38,90% 41,07% 43,47% 46,15%

10% 100,21 34,90% 36,90% 39,08% 41,47% 44,15%

0% 91,10 32,69% 34,70% 36,88% 39,29% 41,97%

-10% 81,99 30,20% 32,24% 34,45% 36,87% 39,55%

-20% 72,88 27,36% 29,45% 31,69% 34,14% 36,84%

Breyting (%) 20% 10% 0% -10% -20%

####### 1.157.142.857 1.060.714.286 964.285.714 867.857.143 771.428.571

20% 109,32 1.210.486.755 1.264.627.616 1.318.768.476 1.372.909.336 1.427.050.197

10% 100,21 1.054.504.306 1.108.645.167 1.162.786.027 1.216.926.887 1.271.067.748

0% 91,10 898.521.857 952.662.717 1.006.803.578 1.060.944.438 1.115.085.298

-10% 81,99 742.539.408 796.680.268 850.821.129 904.961.989 959.102.849

-20% 72,88 586.556.959 640.697.819 694.838.679 748.979.540 803.120.400

Breyting (%) 20% 10% 0% -10% -20%

####### 1.157.142.857 1.060.714.286 964.285.714 867.857.143 771.428.571

20% 109,32 546.735.982 565.372.729 584.009.476 602.646.223 621.282.971

10% 100,21 482.137.141 500.773.888 519.410.636 538.047.383 556.684.130

0% 91,10 417.538.301 436.175.048 454.811.795 473.448.542 492.085.289

-10% 81,99 352.939.460 371.576.207 390.212.954 408.849.701 427.486.448

-20% 72,88 288.340.619 306.977.366 325.614.113 344.250.860 362.887.607
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11 Vatnsaflsvirkjanir – fjármögnun og arðsemi 

Vatnsaflsvirkjanir eru stærsti hluti íslenska raforkukerfisins um þessar mundir.  

Höfundur gerir ráð fyrir að hlutall vatnsaflsorku og jarðvarmaorku verði jafnt inn á 

sæstrenginn, það er að vatnsaflsorka verði 600 MW líkt og jarðvarmaorkan. Höfundur 

setur hér fram forsendur um að öll sú nýja vatnsaflsorka og jarðvarmaorka, verði seld 

inn á strenginn. 

11.1 Vatnsaflsvirkjanir - forsendur  

Í töflu 13 eru forsendur verkefnis fyrir sæstreng til Bretlands með 1.200 MW 

flutningsgetu. Í forsendum um uppitíma, flutningstap, framleiðslukostnað og 

rekstrarkostnað notast höfundur við rannsóknir og áætlanir úr skýrslum, annarsvegar 

Skúla Jóhannssonar frá 2011 og hinsvegar þeirra Egils Benedikts Hreinssonar, Thomas J. 

Hammons og  Piotr Kasejko frá árinu 2010.  

11.1.1 CfD samningar – verðið fyrir orkuna 

Eins og áður hefur komið fram er verðið 100 GBP/MWh fyrir vatnsaflsorku (DECC).  

Síðan þegar búið er að draga frá áætlaðan flutnings- og uppsetningarkostnaði í Bretlandi 

sem er áætlaður 8,22 GBP/MWh er verðið sem notað er 91,78 GBP/MWh. (McKinsey).   

11.1.2 Árleg framleiðsla 

Fyrir vatnsaflsvirkjanirnar er gert ráð fyrir 83,5% nýtingu, eins og fyrir sæstrenginn. 

Misjafnt er hversu mikil nýting vatnsaflsvirkjana en yfirleitt er hún hærri en þetta hlutfall 

og því er þetta líklega nokkuð raunhæf forsenda. Niðurstaðan sem höfundur notar sem 

árlega framleiðslu vatnsaflsvirkjana er 4.389 GWh.  

11.1.3 Framleiðslukostnaður 

Framleiðslukostnaður er áætlaður 110.491.071 GBP/MW miðað við 55MW 

vatnsaflsvirkjun. Fyrir 600 MW er heildarframleiðslukostnaður því áætlaður rúmlega 1,2 

milljarður GBP.  Í íslenskum krónum er framleiðslukostnaður vatnsaflsvirkjana því 

áætlaðar tæplega 227 milljarðar. 
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Tafla 20. Vatnsaflsvirkjanir – forsendur verkefnis, tekjur og kostnaður 

Heimildir. Skúli Jóhannson, McKinsey. 

Verkefni Útskýringar
Framleiðslugeta 600 MW Gert er ráð fyrir 50% jarðvarma / 50% vatnsafl

Framleiðsla (Nýtni) * 83,5% 24 klst x 365 dagar x 83,5%

Árleg framleiðsla 4.389 GWh

Framleiðslukostnaður* Útskýringar

Vatnsaflsvirkjun 1.205.357.143 110.491.071 GBP á 55MW

Samtals 1.205.357.143 2.008.929           GBP/MW 100 90

Kostnaður Útskýringar
Fjárfestingarkostnaður (CapEx)* 80.879.464 6,71% % af f raml.kostn CapEx á ári, svipað og í jarðvarma, þó aðeins lægra
Rekstrarkostnaður (OpEx)* 12.053.571 1,00% % af f raml.kostn OpEx lægra en í jarðvarma
Landsnet gjald 55.395 Fast gjald hjá Landsnet skv. heimasíðu
Skattar 4.937.355 1,125 per MWh 12,60 aurar (ISK) /KWh Orkuskattar

Samtals 97.925.786              % af f raml.kostn

CFD Samningur (GBP/MWh) Verðmats verð Max (Skv. DECC) Flutningskostnaður í UK** Útskýringar
Verðlagning 91,78 100,00 8,22 Verð fyrir jarðvarma (CfD)

Tekjur Hlutfall GBP/MWh Háspennulína Sæstrengur Útskýringar
CFD Samningur (GBP/MWh) 202.305.746 100% 46,10 4,05 41,63 Verð sem hægt er að tekjufæra vegna vatnafls

CfD - Sæstr.-  Háspennulínu =Vatnsafl (Tekjur)  

11.1.4 Fjárfestingarkostnaður og rekstrarkostnaður 

Fjárfestingarkostnaður og rekstrarkostnaður eru áætlaðir sem hlutfall af 

framleiðslukostnaði strengsins.  Þannig er fjárfestingarkostnaður áætlaður 6,71% af 

framleiðslukostnaði og rekstrarkostnaður 1,0% af framleiðslukostnaði.  Fjárfestingar- og 

rekstrarkostnaður er því áætlaður 7,71% af framleiðslukostnaði.  Við þann kostnað 

bætast auk þess gjöld frá Landsneti og skattar. Samtals er kostnaður vatnsafslvirkjanna 

áætlaður 98 milljónir GBP. 

11.1.5 Kostnaðarverð vatnsaflsvirkjanna - LEC 

Niðurstaðan út frá þessum forsendum er að LEC verðið fyrir vatnsaflsvirkjanir er 

22,31 GBP/MWh sem er mjög svipað og fyrir jarðvarmavirkjanir.  

11.1.6 Verkáætlun  

Til einföldunar er notast við sömu forsendur við verkáætlun vatnsaflsvirkjanna og 

jarðvarmavirkjanna.  Það er þá gert ráð fyrir 7 ára byggingartíma, veittur gjaldfrestur eru 

8 ár.  Lánin eru til 40 ára og verkefnið er afskrifað á 40 árum einnig.  Eignartíminn er svo 

áætlaður 60 ár og ekki gert ráð fyrir því að þeim verði skilað til ríkis eftir þann tíma. 
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11.1.7 Verkefnafjármögnun   

Sömu forsendur eru notaðar fyrir vatnsaflsvirkjanirnar og jarðvarmavirkjanir sem sjá 

má í töflu 21. 

Tafla 21. Vatnsaflsvirkjanir – forsendur um verkáætlun, verkefnafjármögnun og gengi gjaldmiðla 

Heimild. Damodaran, Bloomberg  

Verkáætlun Útskýringar
Byggingartími (ár) 7 Rannsóknar- og þróunarvinnan er hér innifalin + bygging innviða. Jafnt dreyft til einföldunnar
Veittur gjaldfrestur (ár) 8,0 Ekki greitt af láni fyrr en framkvæmdinni lýkur. Eigið fé notað + höfuðstól láns hækkar
Lánstími (ár) 40 Lánstíminn ræður eiginfjár IRR/NPV. Styttri tími -> lækkar eiginfjár IRR/NPV og öfugt
Afskriftir (ár) 40 Aflstöðvar á Íslandi***. Styttri tími -> hækkar eiginfjár IRR/NPV og öfugt
Í eigu f járfesta (ár) 60 Verkefnið í eigu f járfesta þangað til á þessum tímapunkti
Skilað til ríkissjóðs (eftir ár) Ekki skilað Virkjun í eigu f járfesta en nýtingatími til 65 ára er skilgreindur í lögum sem hámarksnýtingartími á auðlindum.
Verðbólga 0,0% Líkanið er að raunvirði (0% VNV) en sl.10 ár í UK u.þ.b. 2,6% á ári.  Ef >0 kostnaðurinn hækkar
Hækkanir (UK) 0,0% Sett 0 að raunvirði í samræmi við VNV. Ef >0 tekjur hækka

Verkefnafjármögnun Útskýringar
Eigið fé 20% Algengt á bilinu 10-30% í verkefnafjármögnun. Höfundur notar 20% eigið fé, 80% lán
Skuldir 80% Getur verið blanda (jafngreiðslu/m.jöfnum afb, framkvæmdarlán, millilagsfjármögnun og yfirdráttur osfrv.)
Skattar 20% Skattar á Íslandi, hægt er að blanda skattar hér og í Bretlandi
Kostnaður eiginfjár* 9,49% ERP (Bretland) + Beta(Utility Evrópa) x Áv.krafa á 30 ára GILTS

3,43% + 1,08 x 5,60 = 9,49%
Meðalvextir af láni* 7,5% Áv.krafa á 30 ára GILTS + CDS(UK)+ Basis Spread (vs. Hlutabréf UK)

3,43% + 2,57% + 1,50% = 7,50%

WACC 6,7% E.fé hlutfall x Kostnaður eiginfjár+(1-E.fé hlutfall)*Meðalvextir lána*(1-Skattar)

Annað Útskýringar
USD/ISK 112 Fasti
GBP/USD 1,68 Fasti
EUR/GBP 0,82 Fasti
GBP/ISK 188,16 Fasti  

 

11.2 Vatnsaflsvirkjanir – Niðurstöður 

Það er þó nokkur munur á arðsemi fjárfesta af uppsetningu jarðvarmavirkjanna og 

vatnaflsvirkjanna.  Að mati höfundar eru þetta niðurstöður sem hafa ekki verið mikið í 

opinberri umræðu á Íslandi. Höfundur telur að það sé reyndar bara tímaspursmál 

hvenær sú umræða fer á flot því þessi niðurstaða höfundar er þegar ljós því opinberlega 

hafa Bretar sett fram verð sem þeir eru tilbúnir að borga fyrir mismunandi 

endurnýjanlega orkugjafa.  Þar kemur fram að þeir séu tilbúnir að borga allt að 45% 

hærra verð fyrir orkuna frá jarðvarma en orkuna frá vatnsafli.   

 

Á sama tíma hafa komið fram opinberar upplýsingar sem sýna að áætlaður kostnaður 

við uppsetningu jarðvarmavirkjanna og vatnsaflsvirkjanna er svipaður á Íslandi.  

 

Tafla 22. Vatnsaflsvirkjanir – Áætluð arðsemi verkefnafjármögnunar og áætlaðar tekjur ríkissjóðs 
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Niðurstöður
Verkefna IRR 10,96% Verkefna IRR breytist bara ef tekjurnar hækka/lækka. Forsendur í verkáætlun hafa ekk iáhrif
Eiginfjár IRR fyrir skatt 20,94% IRR til hluthafa fyrir skatt
Eiginfjár IRR 18,96% IRR til hluthafa eftir skatt. Ef vextir af láni > Verkefna IRR þá er eiginfjár IRR < Verkefna IRR
Verkefna NPV 762.469.296 Rekstrarsjóðstreymi núvirt með WACC
Eiginfjár NPV 251.221.076 Fjárf læðið eftir skatta (CF) núvirt með kostnað eiginfjár

Tekjur ríkissjóðs
(i)Skatttekjur NPV 151.356.659 Skattur greiddur á (rekstrar)tímabilinu. Núvirt með WACC
(ii)Fjárf læði e. skatt NPV 0 Eftir að verkefninu er afhent íslenska ríkinu án endurgjalds. Kostnaður eiginfjár notaður til núvirðingar
Ríkissjóður Íslands samtals 151.356.659

LEC 22,31 GBP/MWh, Kostnaðarverð fyrir "break-even"

 

 

Þó að arðsemi fjárfesta sé töluvert lægri við fjármögnun vatnsaflsvirkjanna í stað 

jarðvarmavirkjanna, þá er niðurstaðan engu að síður sú að eiginfjár IRR er upp á tæp 

19% sem telst vera mjög góð arðsemi miðað við fjárfestingu í þesskonar innviðum.  Slík 

arðsemi er líklega nánast þreföld á við þá arðsemi sem vatnsaflsvirkjanir á Íslandi  hafa 

að meðaltali gefið af sér þar sem orkan hefur verið seld til stóriðju innanlands. 

Framkvæmdakostnaður er áætlaður um 1,2 milljarður breskra punda eða um 227 

milljarðar íslenskra króna.  Eins og forsendur höfundar gera ráð fyrir, þurfa fjárfestar að 

reiða fram um 45 milljarða íslenskra króna í eiginfjárframlag í verkefnið.  Eins og áður 

sagði geta þeir vænst um 19% IRR á þeirri fjárfestingu og rekstrarfjárstreymið til þeirra 

er núvirt um 252 milljónir punda eða 47 milljarða íslenskra króna. 

 

Eins og með öll hin verkefnin, lítur verkefnið vel út fyrir ríkissjóð.  Skatttekjur á 

tímabilinu, sem eru 60 ár, nema 151 milljónum punda eða rúmum 28 milljörðum 

íslenskra króna, núvirt með vegnum meðalkostnaði verkefnisins, það er 6,7% vöxtum. 
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11.2.1 Vatnsaflsvirkjanir – lánsfjármögnun 

Eins og sjá má á mynd 55 getur verkefnið samkvæmt þessum forsendum staðið undir 

afborgunum og vaxtagreiðslum af lánum, það er fjárflæðið getur mætt 

skuldaafborguninni (CFADS hlutfallið). DSCR hlutfallið er um 1,7x þegar lánin eru á 

gjalddaga, eftir að uppbyggingartímanum lýkur, en ekki er greitt af lánum á 

framkvæmdartíma, þ.e. áður en að tekjurnar streyma inn. Greiðslunum af lánunum er 

einfaldlega bætt við höfuðstól, en verkefnið notar í fjárfestingu á uppbyggingartíma 

bæði eigið fé fjárfesta auk lána. 
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Mynd 55.  Vatnsaflsvirkjanir – CFADS og DS hlutföll 
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Mynd 56.  Vatnsaflsvirkjanir – DSCR hlutfall 
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11.2.2 Vatnsafslvirkjanir - rekstrarsjóðstreymi og fjárflæði 

Rekstarsjóðstreymið og fjárflæðið til fjárfesta er jákvætt þegar 

uppbyggingartímanum lýkur og þá er hægt að greiða af skuldum samanber mynd 57 en 

fjárflæðið til hlutafjáreiganda er mest þegar allar skuldir hafa verið greiddar. 
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Mynd 57.  Vatnsaflsvirkjanir – rekstrarsjóðstreymi, fjárflæði fyrir skatta og fjárflæði eftir skatta 

Eins og sjá má á mynd 58 er fjárflæði til ríkissjóðs ekkert fyrr en tekjur fara að 

myndast af verkefninu eða á áttunda ári.  Næstu 25 ár, þegar rekstraraðilinn sér um 

rekstur sæstrengsins, eru væntar tekjur í formi skatttekna. Eftir að rekstraraðilinn skilar 

sæstrengnum eftir 25 ár í rekstri, er vænt fjárflæði til ríkissjóðs mjög mikið.  Líkanið gerir 

ráð fyrir 50 ára líftíma sæstrengsins og íslenska ríkið sé því með tekjur af sæstrengnum í 

25 ár eftir að rekstraraðilinn skilar strengnum. 
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Mynd 58.  Vatnsaflsvirkjanir –  fjárflæði til ríkissjóðs 
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11.3 Vatnsaflsvirkjanir – sviðsmyndir 

Verkefnafjármögnun vatnsaflsvirkjanna er eðlilega nokkuð næm fyrir breytingum í 

forsendum á tekjum og gjöldum. Verkefnið lítur þó það vel út þó að kostnaður hækki um 

20% og tekjur lækki um 20%, er vænt IRR eiginfjár engu að síður 7,4%.  Verkefnið lítur 

því mjög vel út að mati höfundar.  

Tekjur ríkissjóðs sveiflast einnig töluvert með breyttum forsendum á tekjum og 

gjöldum. Þannig lækka væntar tekjur ríkissjóðs úr 151 milljónum punda í 41 milljon 

punda ef tekjur lækka um 20% og kostnaður hækkar um 20% en hækka upp í 268 milljón 

punda ef tekjur hækka um 20% og kostnaður lækkar um 20%.  

Tafla 23.  Vatnsaflsvirkjanir – sviðmyndir 

Breyting (%) 20% 10% 0% -10% -20%

18,96% 1.446.428.571 1.325.892.857 1.205.357.143 1.084.821.429 964.285.714

20% 55,32 19,07% 21,29% 23,63% 26,13% 28,86%

10% 50,71 16,71% 19,02% 21,45% 24,02% 26,81%

0% 46,10 14,00% 16,43% 18,96% 21,64% 24,51%

-10% 41,49 10,87% 13,39% 16,07% 18,89% 21,88%

-20% 36,88 7,37% 9,88% 12,64% 15,63% 18,80%

Breyting (%) 20% 10% 0% -10% -20%

####### 1.446.428.571 1.325.892.857 1.205.357.143 1.084.821.429 964.285.714

20% 55,32 305.891.195 368.224.729 430.558.263 492.891.797 555.225.331

10% 50,71 216.222.601 278.556.135 340.889.669 403.223.204 465.556.738

0% 46,10 126.554.008 188.887.542 251.221.076 313.554.610 375.888.144

-10% 41,49 36.885.414 99.218.948 161.552.482 223.886.016 286.219.551

-20% 36,88 -57.043.089 9.550.355 71.883.889 134.217.423 196.550.957

Breyting (%) 20% 10% 0% -10% -20%

####### 1.446.428.571 1.325.892.857 1.205.357.143 1.084.821.429 964.285.714

20% 55,32 183.460.942 204.544.306 225.627.671 246.711.036 267.794.400

10% 50,71 146.325.436 167.408.800 188.492.165 209.575.529 230.658.894

0% 46,10 109.189.929 130.273.294 151.356.659 172.440.023 193.523.388

-10% 41,49 72.054.423 93.137.788 114.221.152 135.304.517 156.387.882

-20% 36,88 40.597.343 56.002.282 77.085.646 98.169.011 119.252.375
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12 Sæstrengur til Bretlands – samantekt 

Nú þegar búið er að taka saman fjárfestingu og arðsemi hvers verkefnis fyrir sig er 

það ætlun höfundar í þessum kafla að draga helstu niðurstöður verkefnanna saman í 

heildarframkvæmina við að tengja raforkumarkað Íslands við Bretland. 

Markmiðið er að taka saman heildarkostnað fyrir raforkuflutninginn, taka svo saman 

arðsemi verkefnanna og heildarinnar með vegnu meðaltali verkefnanna.  Að endingu er 

ætlunin að taka saman vænta arðsemi fjárfesta og ríkis af heildarverkefninu og setja upp 

sviðsmyndir þar sem er gert ráð fyrir orkuframleiðslu og orkuflutningum upp á 900 MW, 

1200 MW og 1500 MW. 

12.1 Heildarkostnaður framkvæmdar 

Niðurstaða höfundar er að heildar framkvæmdakostnaður raforkuflutningsins frá 

Íslandi til Bretlands sé um 4,3 milljarðar breskra punda eða sem nemur rúmum 800 

milljörðum íslenskra króna.   

Tafla 24. Sæstrengur til Bretlands – LEC fyrir heildarframkvæmd 

Verkefni
Flutingsgeta 

(MW)
Kostnaður 
(Samtals)

Rekstar-
kostnaður (á 

ári)
Nýtni Tap

LEC 
(GBP/MWh)

Sæstrengur 1.200 1.857,1 83,6 83,5% 5,0% 25,2
Háspennulína 1200 261,9 3,9 83,5% 0% 3
Jarðvarmi 600 964,3 19,3 83,5% 10,0% 23,8
Vatnsafl 600 1.205,4 12 83,5% 0% 22,3

4.288,7 Samtals LEC á Íslandi 73,9
 + Flutningskostnaður í Bretlandi 8,2

Samtals LEC 82,1  

Einnig er tekið tillit til vænts flutningskostnaðar raforkunar á Bretlandi er 

heildarkostnaður (LEC) fyrir heildarframkvæmdina áætluð 82,1 bresk pund á hverja 

MWh sem er töluvert undir vegnu meðalverði sem Bretland er tilbúið að borga fyrir 

orkuna.  Þar sem gert er ráð fyrir jafnri skiptingu á milli jarðvarmaorku og vatnsaflsorku 

er vegið meðalverð sem Bretland er tilbúið að borga 122,5 bresk pund á hverja MWh.   

 

Niðurstaða höfundar er að hægt sé að framleiða orkuna frá Íslandi á mun lægra verði 

en Bretland er tilbúið að borga fyrir orkuna og því gæti möguleg arðsemi umfram 

kostnað verið rúm 40 bresk pund á MWh. Til samanburðar má nefna að vænt arðsemi á 

hverja MWh er mun hærra verð en íslensku orkufyrirtækin eru að selja meginhluta 
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orkuframleiðslu landsins til stóriðju á Íslandi.  Það er því niðurstaða höfundar að vænt 

arðsemi verkefnsins sé mikil og mun hærri en er af íslenskri raforkuframleiðslu nú. 

0 50 100 150 200

Vindmyllur (Onshore)

Vindmyllur (Offshore)

Vatnsafl

Jarðvarmi

*LEC skv. líkan

LEC skv. Líkani

Vegið verð** GBP/MWh

 

Mynd 59. Samningsverð (CfD samningar) og LEC heildarframkvæmdar 

Heimild. Breska orkumálaráðuneytið. 

 

12.2 Vænt heildararðsemi 

Heildarframkvæmdakostnaður miðað við 1200 MW sæstreng er áætlaður rétt rúmir 

800 milljarðar íslenskra króna.  Vænt IRR af virkjun jarðvarma og vatnsafls er mjög há en 

nokkuð minni af háspennulínunni og sæstrengnum, þó góð sé. 

Vegið eiginfjár IRR fyrir heildarframkvæmdina er 19,1% sem er að mati höfundar 

mjög góð vænt arðsemi fyrir slíka fjármögnun. 

Tafla 25. Áætlaður heildarframkvæmdakostnaður og heildararðsemi.  

Fjárhæðir í M. GBP

Verkefni
Kostnaður 
(Samtals)

Kostnaður (%) Eiginfjár NPV Eiginfjár IRR Vegið IRR

a b c d b x d

Sæstrengur 1.857,1 43,3% 61,5 11,8% 5,1%
Háspennulína 261,9 6,1% -8,6 6,4% 0,4%
Jarðvarmi 964,3 22,5% 1.006,8 36,9% 8,3%
Vatnsafl 1.205,4 28,1% 251 19,0% 5,3%
Samtals 4.288,7 100% 1.310,9 19,1%

Fjárhæðir í ma. ISK

Verkefni
Kostnaður 
(Samtals)

Kostnaður (%) Eiginfjár NPV Eiginfjár IRR Vegið IRR

a b c d b x d
Sæstrengur 349,4 43,3% 11,6 11,8% 5,1%
Háspennulína 49,3 6,1% -1,6 6,4% 0,4%
Jarðvarmi 181,4 22,5% 189,4 36,9% 8,3%
Vatnsafl 226,8 28,1% 47,3 19,0% 5,3%
Samtals 807,0 100% 246,7 19,1%  
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12.3 Samantekt og sviðsmyndir 

Í töflum 26 hefur höfundur tekið saman heildarniðurstöður fyrir verkefnið og sett 

fram þrjár sviðsmyndir, mismunandi eftir orkuflutningsgetu sæstrengsins.  Til að setja 

verkefnið í íslenskt samhengi þá eru niðurstöðutölur hér í íslenskum krónum.   

Eins og áður hefur komið fram hjá höfundi eru miklar og hraðar breytingar að eiga 

sér stað raforkuflutningum um sæstrengi og líkur á því að orkuflutningar um slíka 

sæstrengi gætu orðið jafnvel enn meiri þegar að verkefninu verður.  Höfundur hefur því 

sett upp þrjár sviðsmyndir, fyrir 900MW, 1200MW og 1500MW. 

Tafla 26. Kostnaður, vænt arðsemi einkafjármagns og ríkis  - Sviðsmyndir  

Fjárhæði í ISK

900 1.200 1.500

Verkefna IRR 9,92% 11,59% 12,77%

Eiginfjár IRR fyrir skatt 15,89% 21,11% 24,23%

Eiginfjár IRR 14,37% 19,13% 22,00%

Verkefna NPV 346.315.255.141 652.150.009.748 957.984.764.354

Eiginfjár NPV 108.354.445.746 246.667.654.621 384.457.106.378

Tekjur ríkissjóðs

(i)Skatttekjur NPV 84.396.872.353 144.768.785.517 205.839.447.395

(ii)Fjárf læði e. skatt NPV 414.556.509.201 414.556.509.201 414.556.509.201

Ríkissjóður Íslands samtals 498.953.381.554 559.325.294.718 620.395.956.596

Kostnaður samtals 704.900.000.000 806.960.000.000 909.020.000.000

LEC 15.651                   13.908                   12.863                   

 + Flutnigskostnaður í Bretlandi 1.547                    1.547                    1.547                    

LEC Samtals (ISK/MWh) 17.198                  15.455                  14.410                  

Samantekt

Flutningsgeta sæstrengs (MW)

 

Niðurstaða höfundar er eins og fyrr segir, hér er um gríðarlega arðbært verkefni að 

ræða fyrir fjárfesta og íslenska ríkið, að gefnum þeim forsendum sem höfundur setur 

upp með verkefnafjármögnun.  Heildarkostnaður á streng er áætlaður rúmir 700 

milljarðar íslenskra króna fyrir 900MW streng, rúmar 800 milljarðar fyrir 1200MW og 

900 milljarðar fyrir 1500MW streng.   

Höfundur vekur athygli á því að arðsemi eiginfjár fjárfesta breytist töluvert með 

breytingu á flutningsgetu á meðan tekjur ríkissjóðs breytast einungis vegna aukinna 

skatttekna en ekki vegna aukins fjárflæðis, þótt magn raforkuflutnings breytist mikið.  

Ástæðan fyrir því er sú að höfundur setur líkanið þannig fram að eigendur sæstrengs og 

háspennulínu, sem svo munu skila þeim til ríkisins eftir 25 ára rekstrartíma, fá fast 
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hlutfallslegt verð fyrir sína orkuflutninga.  Ef raforkufyrirtækin ná ekki að framleiða þá 

orku sem þeir hafa samið um inn í sæstrenginn, lendir það á þeim að taka höggið.  Að 

sama skapi er það þannig að ef sæstrengur og háspennulína ná ekki að flytja orku til 

kaupanda eins og samið er um, þá lendir sá orkuskortur á eigendum sæstrengs og 

háspennulínu.  Það hlutfall er hins vegar fasti í líkaninu og því ekki tekið tillit til sveiflna í 

bilanatíðni sæstrengs né háspennulínu. 

 

Niðurstaðan er því sú að eiginfjár IRR einkafjárfesta sveiflast töluvert með 

framleiðslumagni og sé 14,4% fyrir 900MW, 19,1% fyrir 1200MS og 22% fyrir 1.500MW.  

Að mati höfundar er niðurstaðan þannig að verkefnið virðist mjög áhugavert fyrir 

íslenska ríkið.  Væntar tekjur ríkissjóðs yfir 60 ára tímabil, núvirt með vegnum 

meðalkostnaði upp á 6,7%, er á bilinu 500 til 600 milljarðar íslenskra króna fyrir 

sæstreng frá 900MW til 1500MW.  Við þær tekjur bætast einnig þær tekjur sem ríkið 

myndi fá af arðsemi orkufyrirtækjanna í gegnum eignarhlut sinn í þeim. 
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13 Niðurstöður  

Það stóra verkefni að leggja mat á arðsemi þess að leggja sæstreng til Bretlandseyja 

er mikið að vöxtum.  Höfundur hefur í þessari ritgerð reynt að útskýra helstu verkefnin 

sem ráðast þarf í svo sæstrengurinn geti orðið að veruleika.   

Höfundur hefur farið yfir íslenskan raforkumarkað og telur líklegt að nægt framboð 

sé af nýtanlegri orku í orkunýtingarflokki utan almennrar notkunar. Orkufyrirtæki á 

Íslandi eru stór og sterk og með mikla þekkingu og reynslu. Það er mat höfundar að með 

auknu fjármagni eða verkefnafjármagni, séu þau tilbúin í að ráðast í virkjanagerð sem 

þarf til að auka orkunýtngu á Íslandi.  Í Evrópu hefur á undanförnum árum myndast mikil 

eftirspurn eftir stöðugri endurnýtanlegri orku eins og jarðvarma og vatnsafli, sem við 

Íslendingar eigum mun meira af en við þurfum á að halda fyrir innlenda framleiðslu.  Í 

kjölfar þessarar auknu eftirspurnar hefur samstarf um orkuflutninga milli landa aukist 

með mikilli hagræðingu orkukerfisins í Evrópu.  Slíkt samstarf hefur leitt af sér mikla 

þróun í lagningu raforkuflutningsstrengja á milli landa, meðal annars sæstrengja.  Á 

sama tíma hafa bresk stjórnvöld hleypt af stað nýrri orkustefnu sem miðar að því að 

tryggja þjóðinni örugga, fjölbreytta og endurnýjanlega orku í framtíðinni.  Í nýju 

orkustefnunni bjóða Bretar nú fast verð fyrir mismunandi orkugjafa til lengri tíma.   

Með því opnast enn frekar tækifæri til að fá einkafjárfesta og hið opinbera til að 

ráðast saman í fjármögnun á nauðsynlegri uppbyggingu vatnaflsvirkjanna, 

jarðvarmavirkjanna, uppbyggingu á 440 kV háspennulínu á Íslandi og lagningu 

sæstrengsins milli Íslands og Bretlands auk umbreytingarstöðva. 

Höfundur hefur skipt heildarverkefninu í fjögur aðskilin verkefni sem eru 

jarðavarmavirkjanir á Íslandi, vatnsaflsvirkjanir á Íslandi, uppbygging háspennulínu á 

Íslandi og sæstrengurinn ásamt umbreytistöðvum.  Niðurstöður höfundar benda til þess 

að mikillar arðsemi sé að vænta af uppbyggingu jarðvarmavirkjana með sölu til 

Bretlands en einnig góðrar arðsemi af vatnsaflsvirkjunum. Það helgast fyrst og fremst af 

því að svipað kostnaðarsamt er að setja upp og reka vatnsaflsvirkjanir og 

jarðvarmavirkjanir en Bretar eru hinsvegar tilbúnir að borga um það bil 45% hærra verð 

fyrir orku úr jarðvarma. Þó vænt arðsemi af vatnsaflsvirkjunum sé mun minni en 
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jarðvarma, en vænt arðsemi út frá forsendum höfundar þó allt að þreföld sú arðsemi 

vatnsaflsvirkjana á Íslandi undanfarna áratugi. Niðurstöður benda einnig til að arðsemi 

uppsetningar háspennulínu ætti að vera með ágæta arðsemi ein og sér, en önnur 

jákvæð áhrif uppbyggingar háspennulínunnar eru ótvíræð. Lagning sæstrengs auk 

umbreytistöðva virðist einnig samkvæmt niðurstöðum höfundar geta verið mjög arðbær 

fyrir fjárfesta, eða með um 17% árlega arðsemi eiginfjár. 

 

Heildarframkvæmdakostnaður er áætlaður rúmir 800 milljarðar íslenskra króna við 

öll verkefnin, sé miðað við raforkuflutninga upp á 1200MW.  Eiginfjár IRR fyrir 

heildaframkvæmd er áætluð rúm 19% sem að mati höfundar er hátt, þrátt fyrir margar 

íþyngjandi forsendur.   

Niðurstaða höfundar er að verkefnið sé líklegast stærsta viðskiptatækifæri sem Ísland 

hefur staðið frammi fyrir.  Niðurstaða höfundar er að fjárflæði til íslenska ríkisins, núvirt 

með vegnum meðalkostnaði fjármagnsins, sé um 560 milljarðar íslenskra króna yfir 60 

ára tímabil. Við þær tekjur bætast svo tekjur ríkisins af arðsemi orkufyrirtækjanna vegna 

eignarhlutar ríkisins í þeim. Fyrstu 35 árin gera áætlanir ráð fyrir um 145 milljörðum í 

skatttekjur en næstu 25 ár á eftir, þegar fjárfestar hafa skilað háspennulínu og sæstreng 

til ríkisins, öll lán hafa verið greidd, er gert ráð fyrir miklu fjárflæði til íslenska ríkisins 

vegna raforkusölu til Bretlands. 

 

Allt að einu, benda niðurstöður höfundar til þess að með nýlegum breytingum í 

Evrópu séu forsendur nú fyrir íslensku orkufyrirtækin og fyrir fjárfesta og Íslenskt 

samfélag, orðnar það hagfelldar að skoða skuli í fullri alvöru að leggja sæstreng til 

Bretlandseyja og tengja þar með Íslenskan raforkumarkað við Evrópu.  
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Viðauki 1. Sæstrengur – arðsemislíkan  

 

Tafla 27. Sæstrengur - arðsemislíkan 

 

Sæstrengur

Ár 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 ... 60
Fjárfesting 206.349.206 206.349.206 206.349.206 206.349.206 206.349.206 206.349.206 206.349.206 206.349.206 206.349.206 0 0 0
Eigið fé 41.269.841 41.269.841 41.269.841 41.269.841 41.269.841 41.269.841 41.269.841 41.269.841 41.269.841 0 0 0
Skuld 165.079.365 165.079.365 165.079.365 165.079.365 165.079.365 165.079.365 165.079.365 165.079.365 165.079.365 0 0 0

CFD - USD/MWh 41,6 41,6 41,6 41,6 41,6 41,6 41,6 41,6 41,6 41,6 41,6 41,6

Tekjur 0 0 0 0 0 0 0 0 0 343.506.429 343.506.429 343.506.429
Rekstrar/Viðhaldskostnaður 0 0 0 0 0 0 0 0 0 83.571.429 83.571.429 83.571.429
Rekstrarsjóðstreymi (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) 259.935.000 259.935.000 259.935.000

Afskrif tir 0 0 0 0 0 0 0 0 74.285.714 74.285.714 74.285.714 0

Lán
Greiðsla 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 197.607.158 0
Vextir 0 12.380.952 25.690.476 39.998.214 55.379.033 71.913.413 89.687.871 108.795.414 129.336.022 151.417.176 162.773.464 0
Afborgun 0 (12.380.952) (25.690.476) (39.998.214) (55.379.033) (71.913.413) (89.687.871) (108.795.414) (129.336.022) (151.417.176) 34.833.694 0
Eftirstöðvar á láni 165.079.365 342.539.683 533.309.524 738.387.103 958.845.501 1.195.838.279 1.450.605.515 1.724.480.293 2.018.895.680 2.170.312.856 2.135.479.163 0

Fjárflæði fyrir skatta (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) 259.935.000 62.327.842 259.935.000

Skattur 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6.846.422 4.575.164 51.987.000

CFADS (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) 253.088.578 452.966.994 207.948.000
DS 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 197.607.158 0

Fjárflæði (CF) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) 253.088.578 57.752.678 207.948.000

DSCR - - - - - - - - - - 1,32         - -

Fjárflæði til ríkissjóðs 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 207.948.000  
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Viðauki 2.  Háspennulína - arðsemislíkan 

 

 

Tafla 28. Háspennulína – arðsemislíkan 

Háspennulína

Ár 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 ... 60
Fjárfesting 29.100.529 29.100.529 29.100.529 29.100.529 29.100.529 29.100.529 29.100.529 29.100.529 29.100.529 0 0 0
Eigið fé 5.820.106 5.820.106 5.820.106 5.820.106 5.820.106 5.820.106 5.820.106 5.820.106 5.820.106 0 0 0
Skuld 23.280.423 23.280.423 23.280.423 23.280.423 23.280.423 23.280.423 23.280.423 23.280.423 23.280.423 0 0 0

CFD - USD/MWh 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1 4,1

Tekjur 0 0 0 0 0 0 0 0 0 35.577.143 35.577.143 35.577.143
Rekstrar/Viðhaldskostnaður 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3.928.571 3.928.571 3.928.571
Rekstrarsjóðstreymi (29.100.529) (29.100.529) (29.100.529) (29.100.529) (29.100.529) (29.100.529) (29.100.529) (29.100.529) (29.100.529) 31.648.571 31.648.571 31.648.571

Afskrif tir 0 0 0 0 0 0 0 0 10.476.190 10.476.190 10.476.190 0

Lán
Greiðsla 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 27.867.676 0
Vextir 0 1.746.032 3.623.016 5.640.774 7.809.864 10.141.635 12.648.289 15.342.943 18.239.695 21.353.704 22.955.232 0
Afborgun 0 (1.746.032) (3.623.016) (5.640.774) (7.809.864) (10.141.635) (12.648.289) (15.342.943) (18.239.695) (21.353.704) 4.912.444 0
Eftirstöðvar á láni 23.280.423 48.306.878 75.210.317 104.131.515 135.221.801 168.643.860 204.572.573 243.195.939 284.716.057 306.069.762 301.157.318 0

Fjárflæði fyrir skatta (5.820.106) (5.820.106) (5.820.106) (5.820.106) (5.820.106) (5.820.106) (5.820.106) (5.820.106) (5.820.106) 31.648.571 3.780.895 31.648.571

Skattur 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6.329.714

CFADS (29.100.529) (29.100.529) (29.100.529) (29.100.529) (29.100.529) (29.100.529) (29.100.529) (29.100.529) (29.100.529) 31.648.571 59.516.248 25.318.857
DS 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 27.867.676 0

Fjárflæði (CF) (5.820.106) (5.820.106) (5.820.106) (5.820.106) (5.820.106) (5.820.106) (5.820.106) (5.820.106) (5.820.106) 31.648.571 3.780.895 25.318.857

DSCR - - - - - - - - - - 1,14         - -

Fjárflæði til ríkissjóðs 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 25.318.857
(eftir afhendingu)
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Viðauki 3. Jarðvarmavirkjanir – arðsemislíkan  

 

Tafla 29. Jarðvarmavirkjanir – arðsemislíkan 

 

Jarðvarmi

Ár 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 ... 60
Fjárfesting 137.755.102 137.755.102 137.755.102 137.755.102 137.755.102 137.755.102 137.755.102 0 0 0 0 0
Eigið fé 27.551.020 27.551.020 27.551.020 27.551.020 27.551.020 27.551.020 27.551.020 0 0 0 0 0
Skuld 110.204.082 110.204.082 110.204.082 110.204.082 110.204.082 110.204.082 110.204.082 0 0 0 0 0

CFD - USD/MWh 91 91 91 91 91 91 91 91 91 91 91 91
Tekjur 0 0 0 0 0 0 0 351.919.713 351.919.713 351.919.713 351.919.713 351.919.713
Rekstrar/Viðhaldskostnaður 0 0 0 0 0 0 0 21.905.625 21.905.625 21.905.625 21.905.625 21.905.625
Rekstrarsjóðstreymi (137.755.102) (137.755.102) (137.755.102) (137.755.102) (137.755.102) (137.755.102) (137.755.102) 330.014.088 330.014.088 330.014.088 330.014.088 330.014.088

Afskrif tir 0 0 0 0 0 0 24.107.143 24.107.143 24.107.143 24.107.143 24.107.143 0

Lán
Greiðsla 0 0 0 0 0 0 0 0 86.640.638 86.640.638 86.640.638 0
Vextir 0 8.265.306 17.150.510 26.702.105 36.970.069 48.008.130 59.874.046 72.629.905 78.077.148 77.434.886 76.744.455 0
Afborgun 0 (8.265.306) (17.150.510) (26.702.105) (36.970.069) (48.008.130) (59.874.046) (72.629.905) 8.563.490 9.205.752 9.896.183 0
Eftirstöðvar á láni 110.204.082 228.673.469 356.028.061 492.934.247 640.108.398 798.320.609 968.398.736 1.041.028.642 1.032.465.152 1.023.259.400 1.013.363.217 0

Fjárflæði fyrir skatt (27.551.020) (27.551.020) (27.551.020) (27.551.020) (27.551.020) (27.551.020) (27.551.020) 330.014.088 243.373.450 243.373.450 243.373.450 330.014.088

Skattur 0 0 0 0 0 0 0 46.655.408 45.565.959 45.694.412 45.832.498 66.002.818

CFADS (137.755.102) (137.755.102) (137.755.102) (137.755.102) (137.755.102) (137.755.102) (137.755.102) 283.358.680 371.088.766 370.960.314 370.822.228 264.011.270
DS 0 0 0 0 0 0 0 0 86.640.638 86.640.638 86.640.638 0

Fjárflæði (CF) (27.551.020) (27.551.020) (27.551.020) (27.551.020) (27.551.020) (27.551.020) (27.551.020) 283.358.680 197.807.490 197.679.038 197.540.952 264.011.270

DSCR - - - - - - - - 3,81         3,81         3,81         - -  
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Viðauki 4.  Vatnsaflsvirkjanir - arðsemislíkan 

 

 

Tafla 30. Vatnsaflsvirkjanir - arðsemislíkan 

Sæstrengur

Ár 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 ... 60
Fjárfesting 206.349.206 206.349.206 206.349.206 206.349.206 206.349.206 206.349.206 206.349.206 206.349.206 206.349.206 0 0 0
Eigið fé 41.269.841 41.269.841 41.269.841 41.269.841 41.269.841 41.269.841 41.269.841 41.269.841 41.269.841 0 0 0
Skuld 165.079.365 165.079.365 165.079.365 165.079.365 165.079.365 165.079.365 165.079.365 165.079.365 165.079.365 0 0 0

CFD - USD/MWh 41,6 41,6 41,6 41,6 41,6 41,6 41,6 41,6 41,6 41,6 41,6 41,6

Tekjur 0 0 0 0 0 0 0 0 0 343.506.429 343.506.429 343.506.429
Rekstrar/Viðhaldskostnaður 0 0 0 0 0 0 0 0 0 83.571.429 83.571.429 83.571.429
Rekstrarsjóðstreymi (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) 259.935.000 259.935.000 259.935.000

Afskrif tir 0 0 0 0 0 0 0 0 74.285.714 74.285.714 74.285.714 0

Lán
Greiðsla 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 197.607.158 0
Vextir 0 12.380.952 25.690.476 39.998.214 55.379.033 71.913.413 89.687.871 108.795.414 129.336.022 151.417.176 162.773.464 0
Afborgun 0 (12.380.952) (25.690.476) (39.998.214) (55.379.033) (71.913.413) (89.687.871) (108.795.414) (129.336.022) (151.417.176) 34.833.694 0
Eftirstöðvar á láni 165.079.365 342.539.683 533.309.524 738.387.103 958.845.501 1.195.838.279 1.450.605.515 1.724.480.293 2.018.895.680 2.170.312.856 2.135.479.163 0

Fjárflæði fyrir skatta (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) 259.935.000 62.327.842 259.935.000

Skattur 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6.846.422 4.575.164 51.987.000

CFADS (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) (206.349.206) 253.088.578 452.966.994 207.948.000
DS 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 197.607.158 0

Fjárflæði (CF) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) (41.269.841) 253.088.578 57.752.678 207.948.000

DSCR - - - - - - - - - - 1,32         - -

Fjárflæði til ríkissjóðs 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 207.948.000  
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Viðauki 5.  Mælieiningar orku 

 

 

 

Mynd 60. Mælieiningar orku 

Heimild. Orkustofnun. 
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Viðauki 6. CfD samningar 

 

Tafla 31. CfD samningsverð 

Heimild: Breska Orkumálaráðuneytið 

2014/15 2015/16 2016/17 2017/18 2018/19

Advanced Conversion Technologies (with or without CHP)155 155 150 140 140
Anaerobic Digestion (with or without CHP)150 150 150 140 140
Dedicated Biomass (with CHP) 125 125 125 125 125
Energy from Waste (with CHP) 80 80 80 80 80
Geothermal  (with or without CHP) 145 145 145 140 140
Hydro 100 100 100 100 100
Landfill Gas 55 55 55 55 55
Sewage Gas 75 75 75 75 75
Onshore Wind 95 95 95 90 90
Offshore Wind 155 155 150 140 140
Biomass Conversion 105 105 105 105 105
Wave 305 305 305 305 305
Tidal Stream 305 305 305 305 305

Large Solar Photo-Voltaic 120 120 115 110 100
Scottish Islands Onshore 115 115

Strike Prices £/MWh (2012 prices)
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Viðauki 7. Viljayfirlýsing Breta og Íslendinga um samstarf í 
orkumálum 

 

Mynd 61. Viljayfirlýsing Íslands og Bretlands um samstarf í orkumálum. 

Heimild. Atvinnuvegaráðuneytið, 2012 

 


