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Agrip

Rafbilar eru komnir til ad vera. Rafbilavaedingin i heiminum eykst med degi hverjum, stodugar
uppgotvanir og oflug préunarvinna afkastar betri og gaedameiri rafbilum. Tilgangur pessa
verkefnis var ad kanna hvort pad geeti verid hagkveemt ad stofna rafbilaverksmidju hérlendis.
Reynt var ad leggja mat & hugsanlega kostnad vid stofnun verksmidjunnar sem og

kostnadartolur & hvern framleiddan bil.

Upplysingum og gégnum var safnad dr timaritum, dr bladagreinum, af veraldarvefnum og ur
bokum. Fljétt kom i ljés ad erfitt var ad finna haldbaerar upplysingar sem gatu gefid skyra og
glogga mynd af pvi hvernig kostnadarskiptingin geeti att sér stad. Hins vegar fannst vid leit a
veraldarvefnum skyrsla sem gerd var fyrir samgdnguraduneytid i USA arid 1999. [ peirri skyrslu
var 4 greinargddan hatt skyrt fra helstu kostnadarlidum framleidslunnar. Nidurstadan var ad
notast vid pessa skyrslu sem og eitt akvedid vidmid. Vidmidid var annar rafbilaframleidandi
stadsettur i Noregi sem nefnist Think. Ut frd pessum tveimur lidum voru helstu

kostnadarutreikningar gerdir.

Einnig voru kynntir helstu paettir verksmidjunnar eins og skipulag, stadsetning, innkaup og
margt fleira. Farid var i sogu rafbila hérlendis og erlendis. A3 auki var fjallad um kosti og galla

rafbila.

Nidurstadan ur daetlunum var su ad midad vid gefnar forsendur gaeti reksturinn stadid undir sér
og skilad vidunandi ardsemi. Hins vegar sést greinilega 4 namnigreiningunum ad um er ad reeda

mjog vidkvaman rekstur og litid ma at af bera.

Eflaust ma utfeera petta verkefni 4 annan hatt eins og med hugsanlegu samstarfi vid adra
framleidsluadila eda med pvi ad gera island ad enn dakjosanlegri stadsetningu fyrir

rafbilaframleidendur ad préfa afurdir sinar a.



Formali

Ritgerd pessi er lokaverkefni hofundar i B.Sc. nami i vidskiptafreedi vid Hdaskdlann & Bifrost.
Hofundur hof namid haustid 2005 og hefur verid stundad eingdngu i fjarndmi. Ritgerdarsmidin

hofst i desember 2008 til april 2009 og er vaegi hennar 14 ECTS einingar.

[ stuttu mali fjallar ritgerdin um hugsanlega hagkvaemni vid ad reisa rafbilaverksmidju hérlendis.
Athugadir eru fjdlmargir peettir sem snla ad hugsanlegri verksmidju. Kostnadaraasetlanir eru

settar fram sem og neemnigreining a peim utreikningum.
pad er von hofundar ad lesendur hafi baedi gagn og gaman ad lestri ritgerdarinnar.

Leidbeinandi ritgerdarinnar var Einar Svansson og eru honum faerdar bestu pakkir alla pa adstod

og bidlund sem hann syndi héfundi.

Hofundur vill einnig koma a framfaeri pakklzeti til peirra sem a einn eda annan hatt hjalpudu til
vid gerd pessarar ritgerdar. Sérstakar pakkir faer fjdlskyldan og félagar minir, sérstaklega fyrir

polinmadina og nokkur vel valin hvatningarord 4 medan ritgerarsmidum stéd.
Yfirlysing

Eg undirritadur lysi pvi yfir, ad ég er einn héfundur ritgerdarinnar. Ritgerdin er ad 6llu leyti &

abyrgd skyrsluhofundar

Képavogur

Vilhjalmur Ingi Hallddrsson
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1. Inngangur

pegar hofundi datt efnid i hug hafdi heimsmarkadsverd 4 oliu sjaldan verid haerra. Hraoliufat var
ad seljast 4 heimsmarkadi 4 um 200 USD og verdid hérlendis 4 t.d. 95 oktana bensini var um 170
kr. litrinn." bvi 14 beinast vid ad athuga adra orkugjafavalmoguleika hérlendis. bar sem su
hugmynd hefur verid rannsokud og ymsir adilar hafa hafist handa vid utfeerslu 4 peirri
hugmynd, datt hofundi frekar i hug ad athuga naesta skref i pessu ferli, p.e.a.s. ad stofna
fyrirteeki sem myndi einungis framleida rafbila & islandi. Var petta kveikjan ad hugmyndinni
asamt pvi ad hofundur ték afanga vid nam sitt @ Bifrost sem nefndur var Nyskopun og
frumkvodlafraedi. | peim afanga gerdi hofundur dsamt tveimur 68rum samnemendum verkefni
sem snéri ad nyskdpun og stofnun fyrirtaekis a islandi. Vid gerd pessarar ritgerdar voru efnistok
og Oonnur atridi hofd til hlidsjonar ur pvi verkefni. Samnemendurnir sem um raedir voru peir

Oliver Palmason og bordur Gudjénsson.

Ef litid er 4 bilamarkad dagsins i dag sést ad framleidendur sem og neytendur telja rafbila og
tvinntengilbila vera dkjésanlegan kost, sem svar vid peirri stadreynd ad olian er ekki afurd sem
nog er til af. Pess vegna hafa margir bilframleidendur breytt ymsu i préunarvinnu sinni sem snyr
ad pvi ad framleida og bjéda upp a bila sem knunir eru 4fram med annarri orku en hefédbundnu

eldsneyti.

i pessu verkefni verdur 16gd fram st spurning hvort pad sé akjésanlegur fjarfestingakostur ad
stofna og hefja rafbilaframleidslu hérlendis. Skodadir verda peir paettir sem koma ad slikri
fjarfestingu, eins og fjarmal, hugsanleg stadsetning, markadsumhverfi, stjorn og skipulag og
samkeppni 8 mérkudum. Einnig voru gerdar neemnigreiningar a hinum ymsu kostnadarlidum,
med pvi var haegt ad fa skyrari mynd a reksturinn og hversu vidkvaemar kostnadarhlutfollin

voru i raun og veru.

par sem reynt verdur ad sld mati 4 kostnad og adrar fjarmagnsstaerdir verdur avallt reett um
islenskar kréonur po svo ad flest 6ll gégn sem vardar pennan |id séu i 66rum gjaldmidlum. beim

steerdum var umbreytt midad vid gengi islensku kréonunnar i lok arsins 2008. bad sem hins vegar

! Skeljungur (2008).



slé hofund dalitid, var su stadreynd ad kostnadartolur annarra bilaframleidenda liggja ekki a

glambekk og erfidlega gekk pvi ad fa upplysingar um kostnadartolur.

[ kafla 2 verdur farid i adferdarfraedina 4 bakvid t.d. gagnaéflunina og Urvinnsluna & peim
gognum sem fundust. Ad auki er kynnt i peim kafla vidmid verkefnisins, p.e.a.s. hofundur dkvad
ut fra takmorkudu adgengi ad upplysingum ad notast vid vidmid. betta vidmid er norski

rafbilaframleidandinn Think.

Kafli 3 fjallar um ségu rafbilanna, hvenaer peir komu 4 markad erlendis fyrst og hvenzer vard
rafbillinn fyrst smidadur hérlendis. A auki er fjallad um virkni rafbilanna, hvernig peir virka og

hvernig er virkni peirra i samanburdi vid hefdbundinn eldsneytisbil.

Rafbilamarkadurinn fer sifellt staekkandi og samhlida pvi fer samkeppnin hardnandi. Rafbila-
framleidendur eru stadsettir vidsvegar um heiminn og fjoldi rafbilategunda taldi a fjérda tug a
arinu 2008. Um rafbilamarkadinn verdur fjallad um i kafla 4 sem ad auki verdur fjallad um hina

ymsu kosti og galla rafbila.

Kafli 5 fjallar um hugsanlega rafbilaverksmidju 4 islandi. [ kaflanum er farid yfir helstu atridi sem
snua ad verksmidjunni eins og akjosanleg stadsetning, lysing a adstddu, stjérnun og skipulag,

asamt pvi ad athuga innkaup adfanga fra birgdum og ad lokum flutningaleidir til og fra landinu.

Ad lokum er i kafla 6 farid i eiginlegt ar6semismat a fjarfestingarkostinum, par sem skodadar
eru ymsar breytur sem mestu rada um ardsemi. Ymsar azetlanir reiknadar og naemnigreiningar

gerdar 4 nokkrum kostnadarlidum, og i framhaldi af peim eru nidurstodur dregnar saman.



2. Adferdafraedi

Mikilveegt pykir ad visindalegum vinnubrégdum sé beitt vid rannséknarverkefni alveg fra
upphafi. bess vegna dkvad hofundur ad fylgja i meginatridum rannséknarferli sem er lyst best

med eftirfarandi mynd:

Skilgreining & Rannsoknar- Oflun unnid ar :klgga;éng];g Kynning &
vidfangsefni azetlun préud upplysinga upplysingum / upplysingum nidurstédum
{ /

Mynd 1. Rannsdéknarferli Kotlers og Kellers.?

2.1. Rannsdknaradferdir

Heildarrannséknaradferd pessa verkefnis nefnist grunn rannséknaradferdir (e. Basic research).
Su adferd er notud i peim tilgangi ad afla upplysinga um markadinn, 6dlast nyja pekkingu a
markadnum og athuga reynslu annarra sem staddir eru & sama eda svipudum markadi.® Notast
var vid samblondun af tveimur tegundum af rannséknum, exploratory rannséknum og
descriptive rannséknum.* Exploratory rannséknir eru nokkurs konar forkénnun rannséknar og i
pbessu tilviki notadar til pess ad safna ymsum almennum bakgrunns upplysingum vardandi
markadinn og pa adila sem eru starfandi & honum, nokkurs konar annars stigs gagnao6flun,
b.e.a.s. gogn sem eru til og adgengi ad.” Hins vegar voru descriptive rannséknir notadar einna
helst til pess ad fa betri nalgun 8 ymsum markadsadstaeedum, markadsvandamalum og adgengi

nyrra adila inn 8 markad.

2.2. Gagnasdéfnun
Gagnasofnunin fér adallega fram 4 veraldarvefnum. Ogrynni er af ymsum upplysingum er varda
rafbila, préun peirra og annad peim tengt. Einnig eru margar rannsoknir sem gerdar hafa verig,

sem fjalla um samanburd 4 kostnadi annars vegar a eldsneytiskninum bil og hins vegar rafbil.

? Kellar og Kotler (2006).
* Olson og Peter (2008).
* Olson og Peter (2008).
> Olson og Peter (2008).



AJ auki voru tekin viotol vid ymsa stjérnendur hja bilaumbodum hérlendis. Helst ber ad nefna
nokkur samtol vid Fridbjorn Berg starfsmann Bilabudar Benna sem kom med ymsar upplysingar
er fengust i gegnum gagnabanka fyrirtaekisins.® Einnig ber ad nefna fjoldan allan af samtélum

vid Halldér Sigurdsson vélaverkfraeding, fodur héfundar og mikinn biladhugamann.

Hofundur hafdi einnig samband i gegnum netpdst vid ymsa rafbilaframleidendur vids vegar um
heiminn. Norski rafbilaframleidandinn Think var sa adili sem hofundur fékk flestar upplysingar
fra. Ritadar heimildir voru einnig notadar en pé i mun minna maeli en rafraenar heimildir. |
upphafi gagnasofnunarinnar taldi hofundur pad vera nokkud audvelt verk ad komast yfir
upplysingar sem snéru ad helstu kostnadarlidum rafbilaframleidenda. Onnur var raunin og peir
rafbilaframleidendur sem haft var samband vid, vildu & engan hatt veita peser upplysingar. Hins
vegar fannst vid leit & veraldarvefnum skyrsla sem unnin var fyrir samgoénguraduneytid i USA. |
beirri skyrslu eru helstu kostnadarlidir listadir upp og eru upplysingar skyrslunnar notadar vid

mat 4 kostnadartolum vid hugsanlega framleidslu hérlendis.

Adal vandamalin sem upp komu vid almenna gagnasoéfnun var ad flokka pann gridarlega fjolda
sem til er af upplysingum & veraldarvefnum og um leid adgreina paer heimildir sem nothafar
voru. Einnig ber ad nefna einn galla a skyrslu samgdngurdduneytisins i USA, en hann er sa ad
skyrslan er skrifud i névember 1999 og pvi tiu ara gdomul, hins vegar eftir lestur hennar taldi

hofundur po skyrsluna enn nothaefa.

2.3. Vidmid verkefnisins

par sem svona framleidsla er ekki starfandi hérlendis og hefur i raun, ad vitund héfundar, ekki
verid reynd hérlendis datt hofundi i hug ad notast vid eitthvad viomid til pess ad leggja mat a
ymsa lidi framleidslunnar. bar sem isleningar eru famenn pjéd var ekki akjésanlegur kostur ad
athuga rafbilaframleidendur sem eru starfandi & mun steerra markadssvaedi t.a.m. USA og
Indlandi par sem félksfjoldinn og hugsanlegir kaupendur eru mun fleiri en hérlendis. bvi var
akvedid ad notast vid pann rafbilaframleidenda sem kemst naest pvi ad vera likastur peirri

hugmynd sem igrundud er i pessu verkefni. Fyrir valinu vard norski rafbilaframleidandinn Think.

® Fridbjorn Berg (2009).



Think hefur sidan & tiunda daratug sidustu aldar verid ad hanna og proa rafbila. Fyrsta
frumgerdin var honnud og Utfeerd arid 1991 en fjoldaframleidslan hofst ad fullu arid 1999. Sidan
gerdist pad arid 2003 ad ameriski bilaframleidandinn Ford keypti hlut i fyrirtaekinu og vard um
leid steersti hluthafinn.” [ dag er talad um Think sem bilaframleidandi 21. aldarinnar.
Hofudstodvar fyrirtaekisins eru i Aurskog rétt fyrir utan hofudborg Noregs. Heildarsteerd
fyrirtaekisins nemur um 8.000 fermetrum.® Fj5ldi starfsmanna eru um 200 fastradnir starfsmenn

og afkastageta peirra a arsgrundvelli eru u.p.b. 10.000 bilar.’

Ut fra pessum upplysingum sem og 63rum var dkvedid ad notast vid pennan framleidanda sem

viomid vid gerd pessa verkefnis.

” Think (e.d.).
® Think (e.d.).
° Beth Stensen (2009).



3. Saga rafbila og virkni

Préun og saga rafbila héfst um aldamétin 1900. Hérlendis var pad mun seinna sem fyrsti
rafbillinn kom fram & sjénarsvidid. Ef litid er & virkni rafbila i samanburdi vid hefdbundinn bil
kemur i ljés ad um litinn mun er ad reeda. Rafhlédur i stad eldsneytisgeymis og rafmétor i stad
t.d. bensinmétors.

3.1. Freedileg umfjéllun og skilgreiningar

[ raun ma segja ad nutima rafbill sé eins og hefdbundinn bill ad flestu leyti, b6 med nokkrum
undantekningum. [ stuttu mali er haegt ad segja ad rafbill sé i raun bill 4n eldsneytisgeymis en i

stad pess er fjoldinn allur af rafhl6dum tengdar saman og eru paer orkubd bilsins.™

Rafbillinn samanstendur af rafhl6dum, bunadi til ad endurhlada rafhlédurnar i gegnum
hefdbundna innstungu og stjérnbunadi sem tengdur er fdotstigi sem stjérnar rafstraums-
hlutfallinu sem fer & milli rafhlana og moétors. Sjalfur métorinn tekur sidan straum frd

rafhl6dunum og umbreytir straumnum i orku sem kemur bilnum af stad.

Almennum bunadi rafbilsins svipar mjog til hefdbundins bils, samskonar hugmyndafraedi er a
bakvid faersluna a aflinu, sem er sidan girad upp til ad auka kraft og um leid hrada bilsins. Pad
eru girar og par ad leidandi akvedin lidamét sem sja um ad feera orkuna fra métornum ad
hjolunum. Bremsubunadur rafbila virkar svipad og i hefdbundnum bilum, en hins vegar er
bunadurinn kalladur endurhlédunarbremsur. Eins og nafnid gefur til kynna pa virkar petta
pbannig ad pegar bilstjorinn sleppir gjofinni pa virkar rafmétorinn eins og rafall — hann faer pvi
ekki lengur rafstraum en heldur pé afram ad sndast og um leid myndast straumur i métornum

sem fer til baka um kerfid og hledur rafhlédurnar.'!

3.2. Fyrsti rafbilinn hérlendis og erlendis
Eldsneytisknunir bilar litu fyrst dagsins ljos rétt fyrir aldamoétin 1900. Stuttu eftir pad var madur

ad nafni Henry Ford sem hof fyrstur fjoldaframleidslu 4 bilum. Hins vegar er saga rafbila nokkud

¥ Thomas (e.d.).
" Fleenor (2007).



sérstok pvi pad ma i raun segja ad rafbilar hafi verid ad koma inn og fara Ut af markadi allar

gétur sidan 1896.%

Fyrsti nothaefi rafbillinn var smidadur af J.K. Starley og Fred M. Kimball 4rid 1888 en 1896 hofst
fioldaframleidsla i USA af bilaverksmidjunni Woods. Rafbilar voru nokkud vinszelir i kringum
1930 en hins vegar datt botninn ur vinsaeldum peirra i kringum 1940 og fljoétlega eftir seinni
heimsstyrjoldina voru rafbilar fasédir 4 gétum USA. Sidan vard uppgangur i framleidslunni um
1960 pegar nokkrar verksmidjur héfu framleidslu aftur og urdu sian enn sterkari pegar

oliukreppan skall 4 1970 i USA.*®

A sidustu arum hafa almennir bilaframleidendur feert sig meira yfir i framleidslu rafbila eda
annarra umhverfisvaenna bila. Arid 1996 vard ameriski bilarisinn General Motors fyrstur til ad
rida & vadid vid fjoldaframleidslu rafbila eins og almenningur pekkir pa i dag med pvi ad bjéda

upp rafbil sem kalladur var EV1.*

Saga rafbila & islandi er ekki 16ng og fyrst um sinn voru rafbilar adeins tengdir vid einhverja
sérvitringa og fornbilaeigendur. Arid 1975 fékk islendingur ad nafni Steinn Sigurdsson fyrstu
verdlaun i samkeppni ameriska timaritsins Popular Mechanics fyrir smidi @ rafbil sem hann
nefndi Rafsi. Arid 1978 flutti Bakkafoss, fyrir Haskéla slands, fyrsta rafbillinn til landsins. Hann
var af tegundinni Electro Van 500 og var hann i eigu Gisla Jonssonar préfessors. Er pessi bill nu
geymdur & Véltaeknisafninu 4 Egilsstodum og bidur eftir pvi ad verda gerdur upp. Liktist pessi
bill einna helst svokolludu ,Ragbraudi”, var hann allur heldur fornlegur, vé teep 1.100 kg. og pad

t6k 8 klst. ad full hlada hann.®

12 Morgunbladid (2008).

B Carhistory4u (e.d.).

" Electric Auto Association (2005).
1 Haskoli islands (e.d.).



Sidan pa hefur mikid vatn runnid til sjavar og innflutningur a rafbilum til landsins hefur aukist
toluvert og er nu starfreek tvo rafbilaumbod hérlendis sem flytja einungis inn rafbila fra Indlandi

og USA. Eru petta tegundirnar REVA og Tesla.'®

3.3. broun og breytingar islenska bilamarkadarins

Ymsar breytingar og breytt vidhorf hafa ordid pess valdandi ad islenskur bilamarkadur hefur
tekid Orum breytingum @& sidustu drum. Almennar breytingar og umbhverfivitund 4 medal
islendinga og haekkandi eldsneytisverd hafa lagt mikid & vogarskalarnar og ordid pess valdandi

ad innflutningur a rafbilum hefur stér aukist.

Samkvaeemt télum um nyskraningar bila fra Umferdarstofu voru skradir 128.572 bilar 3
timabilinu 2000-2008, hins vegar voru 102.512 bilar skradir & drunum 1990-1999 og er pad
aukning um rumlega 20%. Stafar pessi aukning eflaust ad mestu leyti vegna endurnyjunar 3
bilaflotanum, en auk pess ma fastlega gera rad fyrir ad aukin bilap6rf landsmanna sem og aukin
velferd medal almennings, sem oft & tidum notast vid tvo jafnvel prja bila vid heimilshaldid, spili

einnig inn i deemid. Inn i pessum télum eru rafbilar og tvinntengilbilar'’ einnig taldir med.*

Fjoldi nyskradra bila a Islandi 1990 - 2008
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Mynd 2. Fjéldi nyskradra bila & islandi 1990 — 2008."

'8 perlukafarinn ehf. (e.d.) og Tesla Motors & islandi (e.d.).

v Ordskyring: Bill sem notast badi vid almennt eldsneyti og rafmagn vid kndningu vélar.
8 Umferdarstofa (e.d.).

¥ Umferdarstofa (e.d.).



Ef einungis er litid & rafbila og innflutning & peim til landsins, kemur i ljds ad aukning hefur att
sér stad a sidustu arum. Samkvaemt upplysingum fra Umferdarstofu voru & arinu 2000 fjorir
rafbilar fluttir inn og & &rinu 2008 var fjdldinn ordinn sjd. | sdmu gégnum kemur i 1jés ad
toéluverd aukning (einn bill arid 2000 og 123 bilar arid 2008) hefur att sér stad a innflutningi

tvinntengilbila 4 timabilinu 2000 til &rsins 2008.%°

2 Umferdarstofa (e.d.).



4. Rafbilamarkadur og kostir/gallar rafbilanna

A arinu 2008 var talad um ad greena byltingin hafi ordid hja bilaframleidendum. Mitsubishi,
Subaru, Ford, GM og adrir bilaframleidendur héfu ad préa og koma med a markad rafbila, ad
auki komu & markad ymis fyrirtaeki sem sérhaefa sig einungis i rafbilaframleidslu. [ fréttagreinum
sem hofundur las, var sagt ad megin d4stedan fyrir pessum breytingum veeri breytt
markadsumhverfi. Neytendur vildu ey@sluminni fararteeki og framleidendur svorudu med
rafmagnsbilum. Eftir mikinn lestur og eftirgrennslan komst hofundur ad pvi ad fjoldi
rafbilategunda 4 markadi 4 arinu 2008 var um 30 talsins. Hins vegar eru undirtegundirnar
nokkud fleiri par sem margir framleidendur eru med margar uUtfaerslur af sému tegundinni.”*
Um er ad reeda mikla fléru af alls konar utfaerslum og tegundum rafbila allt fra litlum eins

manns, priggja hjdla bilum, til stora pallbila og jeppa.

4.1. Rafbilaframlei@endur ¢ markadi

Helstu rafbilaframleidendurnir eru t.a.m. bandariski framleidandinn Tesla Motors sem hefur
sérhaeft sig i pvi ad bjéda upp a sportbila sem eru einungis knunir afram 4 rafmagni.”? Phoenix
Motorcar er einnig bandariskur framleidandi sem hefur sérheaeft sig & markadnum med pvi ad
bjéda einungis upp & rafknuna pallbila og jeppa.” | Noregi eru tveir framleidendur, Think og
Elbilnorge. | Asiu eru t.d. framleidendur eins og Reva og ZAP. bvi ma& med sanni segja ad
rafbilaframleidendur séu vidsvegar um heiminn. Hofundur reyndi eftir bestu getu ad finna
upplysingar er varda markadshlutdeild rafbilaframleidenda en ekki virtust vera til greinar sem

skyrdu fra helstu framleidendum og peirra markadshlutdeild.

4.2. Samkeppni é rafbilamarkadnum
Eftirspurn neytenda & rafbilum hefur aukist og pvi hefur fjoldi framleidenda aukist toluvert &

sidustu arum. Einnig hafa almennir bilaframleidendur eins og Chrysler lagt mikid i sélurnar vid

! Morrison (2008).
22 Tesla Motors (e.d.).
%% Phoenix Motorcars. (e.d.).



ad bjéda upp a rafbil og sumir segja ad framtid Chrysler radist 4 pvi hvernig almenningur i USA

og annars stadar list 4 Volt rafbil peirra.?*

Annad sem vert er ad nefna i umraedu um samkeppni a rafbilamarkadi eru nokkurs konar
staGkvaemdarvorur. Vids vegar a netinu er haegt ad ndlgast greinargddar leidbeiningar um pad
hvernig almenningur getur sjalfur breytt hef6bundnum bil i rafbil. Heegt er ad kaupa dkvedna
ihluti sem og leidbeiningar & 30 — 40.000 krénur.? Hins vegar virdist hangurinn vera sa ad
billinn sem & ad breyta verdur ad vera dkvedid gamall og innihalda dkvedna hluti til ad haegt sé
ad breyta honum.? bvi getur pessi akvedni aukahlutapakki dsamt leidbeiningunum einungis

virkad sem skildi a vissa bila en ekki alla.

4.3. Kostir og gallar

begar rafbillinn kom fyrst fram var pad eflaust sevintyramennska og skdpunargafa sem spiludu
mikilvaega rullu. Seinna meir hefur porfin og krafa vidskiptavina eftir farartaekjum sem knudir
eru afram af 6drum orkugjéfum en eldsneyti, verid ordin pad mikil ad framleidendur hafa purft
ad athuga sina framtidarmoguleika i pessum idnadi. bPess vegna hafa framleidendur lagt
ahersluna i ad prda og hanna farartaeki sem knudin eru t.d. af rafmagni, vetni og 68rum
orkugjofum. Hins vegar pegar um er ad raeda einhvers konar nyskdpun og nyja teekni eru alltaf

einhverijir kostir og gallar sem verda til.

4.3.1. Mengun

bpegar umhverfisvitund er allsradandi i heiminum eru kostir rafbila tvimaelalaust su stadreynd ad
beir menga ndnast ekki neitt. Astaedan fyrir pvi ad pad er talad um ,nanast” er st ad pad verdur
akvedin mengun til pegar rafhl6dunum er fargad. ba verdur til mengun sem er pé mun minni en
utblastursmengun eldsneytis bila. A8 auki ma ekki gleyma peim mengunarkvétum sem riki

burfa ad greida fyrir hvert tonn af CO, sem fer Gt i andrumsloftid.” Med aukningu & rafbilum

** Welch (2008).

» Electricity4dGas (e.d.).
2 Electricity4Gas (e.d.).
7 Morgunbladid (2008).



myndi rikid geta sparad umtalsverda fjarmuni, vegna minni mengunar, sem maetti pa nytast i

t.d. nidurgreidslu 4 rafbilum.?®

4.3.2.  Orkunytni

Orkunytni rafbila er mun meiri en t.d. eldsneytisbila. Hefdbundin bensinvél nytir einungis um
25-30% af orkunni i hreyfilaflinu, hlutfall disilvéla er um 35-40%, en aftur & moti nytir
rafmagnsmoétor allt ad 80-90% af orkunni til ad koma bilnum af stad.”® betta pydir ad
neytandinn myndi nyta mun betur pann orkugjafa sem notadur er, ef valinn er rafbill i stad

eldsneytisbils.

4.3.3.  Eldsneytiskostnadur

Raforkuverd hérlendis og eflaust a flestum st6dum i heiminum er mun laegra en verd a bensini
eda diseloliu. A vegum Orkusetursins hefur verid gerdur samanburdur & kostnadi orkugjafa
annars vegar a rafbilum og hins vegar bensinbilum. | kénnunni sem gerd var Gt fra nokkrum
forsendum t.d. medalkeyrslu, vidhaldi og 6dru sem vidkemur bilum, var nidurstadan & pa leid ad
neytandinn myndi spara um 150.000 kr. & &ri.*° Hins vegar tekur kénnun Orkusetursins ekki
med inn i Utreikninginn ad liftimi rafhladanna er ekki sa sami og t.d. liftimi eldsneytisbils og
verdur pvi ad hafa dkvedinn endurnyjunarkostnad a rafhlodum med i huga pegar sparnadurinn
er reiknadur. P& ma baeta pvi vid ad préunin & rafhl6dum er i stodugum vexti sem hefur skilad

31

betri og endingarmeiri rafhlodum.” Einnig hafa fyrirtaeki komid fram sem bjéda upp &

rafhléduleigu og er pad nalgun sem margir rafbilaframleidendur hafa skodad.*

4.3.4.  Hrein innlend orka

Einn af kostum rafbilanna hérlendis er st stadreynd ad & islandi er mikid af hreinni raforku til
stadar, hvort sem um er ad reeda vatnsorku, vindorku, jardhitaorku og ad vissu leyti sélarorku,
sem notud er til pess ad skapa raforku. bessi hreina orka kaemi Ur hverri innstungu pvi ekki parf

ad fara a dkvedna afyllingarstod til ad hlada bilinn heldur er haegt ad gera pad ndnast hvar sem

%% Morgunbladid (2008).
2 Morgunbladid (2008).
% Orkusetur (e.d.).

3 Morgunbladid (2008).
32 Better place (e.d.).



er. bvi ma segja ad med tilkomu rafbila muni pjédin notast vid innlendan orkugjafa sem myndi
auka hagnad raforkufyrirteekja og um leid uUtryma peim sveiflum sem hafa verid &

eldsneytisverdi.

Einnig hafa stjornvold a.m.k. hérlendis verid 6tul vid ad stydja rafbilaeigendur med ymiss konar
adgerdum. Reykjavikurborg hefur t.a.m. veitt rafbilum dkeypis bilasteedi i midbsenum og sett
upp orkupdsta® vidsvegar um borgina. Einnig hefur Perlukafarinn ehf. sem er rafbilainnflytjandi

bodid upp a dkeypis rafmagn til eins ars vid kaup & bilum fra fyrirtaekinu.**

4.3.5. HIljédmengun

Hofundi var einnig bent & einn galla rafbila, ef galla ma telja. Rafbillinn er nanast hljédlaus og
bvi er toluverd heaetta a pvi ad gangandi vegfarandi sem kemur t.d. ad gangbraut verdi ekki hans
var og telji ad 6heett sé ad ganga yfir gotuna. Hofundur telur petta pé ekki staersta gallann vié

rafbila en pé galli sem vert ad nefna.

4.3.6. Verd

Hvers vegna eru pa rafbilar ekki algengari en raun ber vitni? Stafar pad einkum af pvi ad bilarnir
eru oft 4 tidum dyrari heldur en hefdbundnir bilar pé svo ad tekid sé med inn i deemid minni
kostnadur vegna vidhalds og orkugjafa. Framleidendur segja adal astaeduna fyrir haerra verdi

vera vegna peirrar rannsdéknar- og préunarvinnu sem lagt hefur verid i.

4.3.7.  Afylling/Hledsla

Annad sem hefur verid bent a er su stadreynd ad 4 medan pad tekur 2-5 min. ad fylla
hefdbundinn bil eldsneyti pa tekur pad rafbil 1-5 kist. ad fa fulla hledslu. Hins vegar hafa
rafhloduframleidendur verid ad stytta pann tima toéluvert og hefur japanski bilaframleidandinn
Subaru tilkynnt pad ad peir vaeru med nyjan rafbil sem inniheldur rafhlédur sem tekur einungis

15 minGtur ad na 80% hledslu.*®

3 Ordskyring: Orkupdsti ma likja vid stédumaeli nema ad par er haegt ad fa hledslu @ medan billinn er i staedinu.
3% perlukafarinn ehf. (e.d.).
» Automotive(e.d.).



4.3.8. Dreegni

Draegni rafbila hefur einnig verid gagnrynd og segja sumir ad par liggi akkilesarhallinn i
rafbilaveeddum heimi. Enn sem komid er, er draegni rafbila minni heldur en hefdbundna bila. A
medan hefdbundinn bill getur keyrt 400-600 km. & einum tanki m.v. medalkeyrslu, pa getur
rafbill einungis keyrt 200 til 300 km. & einni hledslu.® Hins vegar med stddugri préun & rafbilum
og rafhlodum eru framleidendur sifellt ad auka draegnina. Ad auki gerdi Orkusetrid konnun
hérlendis @ medallengd bilferda i Reykjavik og par kemur fram ad 76% ferda eru undir 5 km. og

bvi etti hledsla rafbila ad duga fyrir paer ferdir.*’

% Tesla Motors (e.d.).
%7 Orkusetur (e.d.).



5. Rafbilaverksmidja 4 islandi

Ymislegt parf ad hafa i huga 4dur en &kvérdun er tekin um stofnun rafbilaverksmidju.
Heildarferlid er kostnadarsamt, timafrekt og margir hlutir purfa ad ganga upp til pess ad af pvi
geti ordid. Huga parf ad hugsanlegri stjérnskipun, fjolda starfsmanna, stadsetningu, adstodu og
svo meetti lengi telja.

5.1. Stadsetning verksmidju

beir paettir sem helst til koma til skodunar vié akvordun um stadsetningu verksmidjunnar geta
verid margskonar. Stadsetning hérlendis virdist i flj6tu bragdi einungis vera val um hvar sé styst
i endastod allra adfangaflutninga. Hofundi var bent 4 ad hugsanleg stadsetning geeti verid 4
Keflavikurvelli, p.e.a.s. i einhverjum af peim flugskylum sem standa par, sem ameriski herinn
byggdi & sinum tima.?® Su stadsetning telur héfundur ad sé akjésanleg fyrir verksmidjuna vegna
bess ad par er styrst i peer helstu flutningsleidir sem fyrirtaekid myndi notast vid. Flugvollurinn
er til stadar sem og hofn sem veeri haegt ad nyta. Fjarlaegd fra Reykjavik er talin haefileg og par
med stutt i alla pa pjonustu sem par fyrirfinnst sem og su stadreynd ad hugsanlegir kaupendur
eru eflaust flestir & hofudborgarsvaedinu sokum dreegni rafbilanna. Ad auki fékk hofundur paer
upplysingar fra rekstraradila eins flugskylisins ad haegt vaeri ad fa afnot af gamalli flugbraut sem

vaeri ekki lengur i notkun vid t.d. préfun og reynsluakstur & rafbilunum.*

Adlrir peettir eins og kostnadur, adgengi ad vinnuafli, pjonustustig sem og almennt vidhorf

baejarbla og stjérnenda pyrfti ad taka med inn i deemid vid val 4 stadsetningu.

5.2. Adstada

[ upphafi yrdi reynt ad hafa adstéduna eins einfalda og moégulegt er. Med pvi veaeri haegt ad
ldgmarka pann stofnkostnad sem verdur til vid stofnun nys fyrirtaekis. Leiga 4 husnaedi og
hugsanlegir samstarfssamningar vardandi leigu & samsetningarteekjum frd 66rum fram-
leidendum yréu gerdir til pess ad lagmarka stofnkostnadinn. Einnig veaeri haegt ad athuga pann
moguleika ad par sem framleidslumagnid er hlutfallslega lagt, veeri jafnvel hagkveemara ad

smida hérlendis samsetningarbrautir og 6nnur taeki. Med ldgmorkun & stofnkostnadi er haegt ad

% Halldér Sigurdsson (2009).
% Gudny M. Jéhannsdéttir (2009).



stytta pann tima sem tekur ad na nullpunkti, p.e.a.s. sa timi sem tekur félagid ad skila hagnadi

til hluthafa og annarra tengdra adila.*

Vid val & adstodu og innanstokksmunum verksmidjunnar verdur haft pad vidmid ad hafa
einungis pad sem naudsynlegt getur talist. P6 verdur leitast vid ad skapa 6rugga vinnuadstodu
og um leid hageaeda umhverfi sem hefur oll tilskilin leyfi fyrir pess konar framleidslu. Samsetning
bilanna mun ad mestu leyti fara fram 4 dkvednum st6dvum og mun hvert samsetningarteymi
fylgja sinum bil frd upphafi til enda. Med pessu er gert rdd fyrir ad hver og einn starfsmadur
teymisins geti lagt alid og metnad i ,,sina” afurd. Astaedan fyrir vali 4 pessu framleidsluferli vard
vi0d pad ad hofundur horfdi & heimildarmynd sem nefnist ,,Who killed the electric vehicle?” en i
peirri mynd var tekid vidtal vid fyrrverandi starfsmann General Motors, sem framleiddu rafbil
sem nefndist EV1. | myndinni kemur fram skodun starfsmannsins, sem var hattsettur innan
rafbiladeildarinnar hja GM, ad svona framleidsluferli henti einkar vel & frumstigi

rafbilaframleidslunnar.”*

5.3. Stjérnun og skipulag
Stjérnskipan fyrirteekisins yrdi priskipt og hefdi hvert svid skipulagsheildarinnar sinar dherslur og
hlutverk. Med pessu er talid ad starfsfélk fyrirtaekisins og adrir tengdir adilar geti & skilvirkan

hatt unnid sina vinnu en um leid verid medvitud um mikilvaegi og markmid starfsins.

Gera ma rad fyrir pvi ad fjoldi starfsmanna i verksmidju af peirri steerdargrddu sem hér um
raedir verdi i upphafi 20-30 fastrddnir starfsmenn. Starfmannablandan yrdi sérfraedingar og
annad hamenntad folk sem og almennt vinnuafl sem kami pa meira ad framleidslunni sjalfri og

00ru pvi tengdu.

5.3.1. Rddgjafarad
Einnig ma gera rad fyrir pvi ad 4 vegum fyrirtaeksins yrdi starfraekt akvedid radgjafardd. Nanar

tiltekid teymi sem skipad veeri einstaklingum innlendum og erlendum, sem heféu naéd

0 fslandsbanki (e.d.).
! paine (2006).



framuarskarandi arangri i stjornun fyrirteekja og hefdu vissa innsyn og reynslu vardandi

framleidslufyrirtaeki sem svipar til rafbilaframleidslu.

Innra hlutverk radgjafarddsins veeri pa ad hafa yfirsyn yfir alla peetti starfseminnar og bera
abyrgd 4 oOllum steerri rekstrar, fjarhagslegum og stefnumodtandi akvordunum fyrirtaekisins.
Radgjafaradid veeri kosid af hluthofum og 66rum hagsmunaadilum og myndi radié vera sedsta

yfirvald fyrirteekisins.

5.3.2.  Stjorn

Stjérn fyrirtaekisins veeri skipud fimm einstaklingum. Formanni stjérnar, sem er a0sti madur
stjérnar dsamt fjorum medstjornendum. Stjérn yrdi kosin 4@ hluthafafundi og myndi atkvaeda-
magn hvers hluthafa rddast ad hlut einstaklingsins i félaginu. Leitast yrdi vid ad hafa skipun
stjérnarinnar pannig ad stjornendur hefdu mismunandi blondu af reynslu og stjérnunar-

hzfileikum sem myndu nytast fyrirtaekinu til hins ytrasta.

Hlutverk stjornarinnar veeri ad fylgjast med ad stefnumodtandi akvordunum veeri framfylgt,

eftirlit med fjarhagi og yfirdbyrgd a daglegum stjérnendum félagsins.

5.3.3. Starfsfolk
Fastradnir stjornendur félagsins skulu vera framkvaemdastjéri, fjarmalastjéri, markadsstjori,
framleidslustjori og yfirmadur rannséknar- og prounarsvids. Ad auki skal vera akvedid teymi

undirmanna sem starfar { hverri deild fyrir sig. [ heildina pvi 20 — 30 fastradnir einstaklingar.



Stjérn

Radgjafardd |-

Fram kvaem dastjéri

Fiarmalastjori  f=

| |
Yirmadur
IMarkadsstjari Framleidslustjari rannsaknar- og

préunarsyids

Mynd 3. Skipurit félagsins.

5.3.3.1. Framkvaemdastjori

Framkveemdastjorinn er aedsti madur félagsins af fastradnum starfsmonnum. Hann er radinn af
stjérn félagsins og er etlad ad fylgja fyrirmeaelum stjérnar, en skal jafnframt hafa bein samskipti
vid radgjafarddid i formi skyrslna og funda. Helstu hlutverk framkvaemdastjéra eru af
margvislegum toga sem vidkemur daglegri stjornun, almennri dzetlanagerd og ad bera akvedna
abyrgd a gaedamdlum og rekstrartengdum malum. Ad auki fellur undir hans verksvid ad tryggja

ad engir hagsmunaarekstrar verdi baedi innan og utan félagsins.

5.3.3.2. Fjdrmdlastjori

Fjarmalastjori félagsins heyrir undir framkveemdastjora. Hann er radinn i gegnum almennt
umsoéknarferli og er =tlad ad fylgja fyrirmaelum framkvaemdastjéra sem og fyrirmaelum
stjérnarinnar. Jafnframt skal hann hafa bein samskipti vié rddgjafarddid i formi skyrsina og
funda. Helstu hlutverk fjdrmalastjora eru ad hafa yfirumsjén med fjarmalum félagsins, annast
reikningshald i samreemi vid l6g og reglugerdir i samvinnu med bodkhaldsdeild félagsins.
Fjarmalastjori er stadgengill framkvaeemdastjéra. Ad auki fellur undir starfssvid fjarmalastjéra ad

hafa yfirumsjon med allri fjarhagsdaetlanagerd.



5.3.3.3. Markadsstjori

Markadsstjorinn heyrir undir framkveemdastjora og fjarmalastjéra félagsins. Hann er radinn i
gegnum almennt umsdknarferli og er setlad ad fylgja fyrirmaelum framkveemdastjora sem og
fyrirmaelum stjérnarinnar. Markadsstjérinn hefur yfirumsjéon markadsmala félagsins. Hann skal
studla ad pvi ad félagid sé markadsdrifid, sé vel med & nédtunum a sibreytilegum markadi, ad
mota markadsstefnu, stjérna tengslum vid smasala, birgja og keppinauta, auk annarra tilfallandi
markadstengdra verkefna. Ad auki mun markadsstjéori hafa mikil samskipti vid yfirmann

rannsoéknar- og préunarsvids i verkefnum sem snda ad peim malum.

5.3.3.4. Framleidslustjori

Framleidslustjori félagsins heyrir undir undir framkveemdastjéra og fjarmalastjéra. Hann er
radinn i gegnum almennt umsdknarferli og er atlad ad fylgja fyrirmaelum framkvaemdastjéra
sem og fyrirmaelum stjérnarinnar. Framleidslustjérinn er sedsti yfirmadur framleidslusvidsins,
hann heldur utan um allt pad sem vid kemur framleidslunni og hefur frumkvadi ad hagreedingu

og samramingu i framleidsluferlinu.

5.3.3.5. Yfirmadur rannsoknar- og prounarsvids

Rannséknar- og prdéunarsvidsstjori heyrir undir framkveemdastjéra og fjarmalastjéra. Hann er
radinn i gegnum almennt umsdknarferli og er atlad ad fylgja fyrirmeelum framkvaemdastjéra
sem og fyrirmeelum stjérnarinnar. Félagid mun leggja aherslu & alla rannséknar- og
pbréunarvinnu sem snyr t.a.m. ad préun rafhlada i samvinnu vid rafhl6dubirgja, almenna préun a
byggingu bilanna sem og hugsanlegri samvinnu erlendra og innlendra adila & préun ihluta og

annarra hluta sem viokoma framleidslu bilanna.

5.4. Innkaup adfanga

par sem hugmyndin er si ad stofna samsetningarverksmidju a rafbilum, er gert rad fyrir ad i
upphafi sé stor hluti adfanga keyptur erlendis fra. Allt fra yfirbyggingu bilsins til ihluta. Vid gerd
verkefnisins var haft samband i gegnum netpdst vid tvo rafbilaframleidendur, Think og Teslar,

og var hofundi tjdd ad stér hluti adfanga veeri keyptur fra 6drum framleidendum sem og



détturfyrirtaekjum staerri bilaframleidenda.*? Félagid myndi pvi leitast vid ad gera samninga vid
birgja sem vaeru framleidendur 3 peim ihlutum og 6dru sem til parf vid samsetningu bilsins.
Félagid myndi kappkosta ad velja einungis pa birgja sem geetu Utvegad adfong & sem ddyrastan

hatt og jafnframt uppfylltu gaedakrofur félagsins.

Hins vegar ma ekki gleyma pvi ad hérlendis eru starfandi margir adilar sem gaetu hugsanlega
komid inn i ferlid & seinni stigum framleidslunnar. Eru petta adilar sem hafa mikla reynslu og
hafa lagt mikinn tima i vinnslu og préun a ymis konar adfongum, sem eflaust veeri haegt ad nota
og um leid ad nalgast 4 ddyrari hatt heldur en erlendir adilar geetu bodid upp 4. Einnig ma ekki
gleyma peirri stadreynd ad menntunarstig pjédarinnar er haerra en gengur og gerist i heiminum
og bekkingarstig t.d. & vinnslu & ali mjog hatt hérlendis.*® Stafar pad ad einhverju leyti af peim
alverum sem hafa verid starfreekt hérlendis i pd nokkurn tima. Einnig kom i ljos vid
gagnasofnunina ad pad er islendingur busettur i Svipjod sem starfar vid hénnun og préun &

rafhlodum fyrir rafbila 8 vegum bilaframleidandans Saab.

5.5, Helstu flutningaleidir

[ upphafi er rddgert ad félagid muni einblina & innlendan markad en hins vegar er framtidarsyn
félagins innkoma 4 erlenda markadi. Til ad pad geti gerst verdur margt ad hafa i huga og eitt af
bvi eru flutningaleidir til og fra landinu. Stadsetning landsins er akjésanleg fra markadslegu
sjénarmidi p.e.a.s. lega landsins er & milli Evropu og Ameriku, sem teljast verdur heppilegur
kostur fyrir rafbila. | upphafi myndi félagid eflaust notast vid flugfrakt par sem fyrirtaekid er
hlutfallslega ekki stort. Hins vegar ef til lengri tima er litid geeti sjoéflutningur att betur vid at fra

steerdarhagkvaemni.

Hérlendis er tidni sjé- og flugflutninga polanleg og pvi telur hofundur ad fyrirtaekid gaeti vel

notast vid pa flutningsadila sem stadsettir eru hérlendis.

* Teslar (2009) og Think (2009).
* Hagstofa [slands (2005).



6. Ardsemismat a rafbilaverksmidju

Par sem heildarferlid er kostnadarsamt og ahazetta fjarfesta er toluverd er naudsynlegt ad
athuga ut fra fyrirliggjandi upplysingum og gefnum forsendum hvort ardsemismat sé jakveett

eda neikveett.

6.1. Hvernig almennt hagkveemni er metin
Til ad leggja mat & hagkveemni fjarfestingakosta og @ mat peirra @ milli, er oft beitt mismunandi
adferdum. Sumir fjarfestingakostir eru pannig i edli sinu ad dakvednar tegundir

ardsemisutreikninga henta betur en adrir.**

Einfaldasta adferdin er ad finna hlutfall hagnadar 8 maéti utlogdum kostnadi. Ef upphaflegur
kostnadur vid fjarfestingu nam 100 kr. og hagnadur er 10 kr. & arinu a eftir er haegt ad segja ad

ardsemi fjarfestingarinnar sé 10 kr./100 kr. sem er 10% avoxtun.

Onnur adferd sem haegt vaeri ad nota er svokollud nullpunktsgreining. Nullpunktsgreining
gengur Ut 4 pad ad reikna ut akvedin endurgreidslutima, p.e.a.s. pann tima sem pad tekur
fijarfestinguna ad skila sér yfir akvedid timabil, p.e.a.s. fra stofnari (ar0) til dkvedins ars (arX). Til
ennfrekari Utskyringar er haegt segja sem svo ad fjarfesting sem kostar 100 kr. & ari O og skili til
baka akvednu tekjufleedi t.d. & ari 1 50 kr., ari 2 40 kr., ari 3 30 kr. Utreikningurinn feeri pa
bannig fram, ad skoda fyrstu arin sem eru med samanlagt tekjustreymi 90 kr. (50+40 kr.) og
eftir standa pa 10 kr. (100 - 90 kr.), sidan gerist pad ad a ari 3 verdur tekjuflaedid 30 kr. og pvi
tok pad pessa fjarfestingu (10/30) af arinu ad greida sig upp. Endurgreidslutiminn vaeri pvi 2,33

ar.

Hins vegar stydjast svona Utreikningar ekki vid raunveruleikann, edlilegast veeri ad taka vexti inn
i deemid og beita einféldum navirdisutreikningum. Fjarmagn i dag er ekki pad sama og nafnvirdi
eftir einhvern akvedinn tima. Hugsunin 8 bak vid petta er su ad ef ekki hefdi verid lagt i pessa

tilteknu fjarfestingu, sem skilar akvedinni nafnverdsavoxtun, pa hefdi verid haegt ad notast vid

a“ Kristjan Markus Bragason (2002).



fjarmunina i eitthvad annad sem skilad hefdi voxtum annars stadar.* Tafla 1 Gtskyrir ennfremur

pbennan Utreikning, Ut fra peim télum sem nefndar voru fyrr i pessum kafla.

Tafla 1. Ahrif dvoxtunarkrofu a virdi fjarstreymis.

Aviéxtunarkrafa 5%
Ar Fiarstreymi Minvirt flarstreymi
0 =100 kr. =100 kr.
1 S0 ker. 48 kr.
2 A0 ker. 28 kr.
3 20 ker. 28 kr.
20 k., 10 k.

| Gtreikningunum er gefin su staerd ad avoxtunarkrafan sé 5% og Ut fra peirri staerd kemur i ljés
ad endurgreidslutiminn hefur lengst Gr 2,33 ar { pbad ad vera 2,61 ar. | beinu framhaldi vaeri
haegt ad athuga eda beita adferd sem nefnist innri vextir fjdrfestingar en pad er gildi avoxtunar
sem { mesta lagi md beita 4 fjdrstreymid, an pess ad navirdid fari nidur fyrir 0%. | 4durnefndu
daemi er su dvoxtunarkrafa 10,65% en vid pa avoxtunarkrofu verdur nuavirdi greidslufleedisins 0

kr.

pétt slikir utreikningar séu i sjalfu sér nokkud einfaldir er vinnsla vid ardsemismaelingar vegna
rafbilaverksmidju hérlendis sidur en svo einfold i framkvamd. Stafar pad einna helst af adgengi

upplysinga, akvedinni évissu sem og flokti helstu staerda sem teknar eru i ardsemismatid.

6.2. Fjgrhagsdeetlanir

Vid mat a fjarfestingakosti sem pessum er i raun naudsynlegt ad vissar tolulegar staerdir séu
settar fram, sem hugsanlegt mat & pvi hvort fjarfestingin sé yfir hofud raunheefur kostur edur ei.
Pess vegna akvad hofundur ad koma fram med fjarhagsaeetlun, sem inniheldur daetlun um

tekjur og gjold, sjédsstreymi og asetlun um fjarmognun.

45 Kristjan Markus Bragason (2002).



Timabilid sem hofundur dkvad ad notast vid i daetlanagerdinni voru 10 ar sem hoéfundur taldi
vera heefilegt timabil til ad fa skyrari mynd & hugsanlegum rekstri fyrirteekisins. Par sem a ari 0
er gert rad fyrir stofnun fyrirtaekisins og 6dru sem vid kemur pvi. Sidan er asetlad ad

framleidslan hefjist strax 4 naesta ari og sidan koll af kolli.

AQd baki fjarhagsaeetlana liggur rannséknarvinna vid hagkvaemnisathuganir og par med talin
athugun & valmoguleikum i teekjabunadi, mat & framleidslugetu og naudsynlegum

fjarfestingum.

6.2.1. Tekjudeetlun

Tekjudaetlunin leggur mat a veentar rekstrartekjur af hverjum seldum bil.

Tafla 2. Tekjuazetlun.

Faldi Eininga Tekjur
Ar seldrabila  wverd samtals
1 80 &.000.000  480.000.000
2 55 &.000.000 528.000.000
3 7 &.000.000  582.000.000
4 107 &.000.000 642,000,000
3 117 &.000.000 702,000,000
& 129 &.000.000 774.000.000
7 142 &.000.000 852,000,000
i 156 &.000.000 936.000.000
i 172 &.000.000 1.032.000.000
10 189 &.000.000 1.134.000.000

Synir daetlunin fjolda seldra bila ar hvert og verd hvers bils. Fjoldi seldra bila var stillt upp pannig
ad & ari hverju veeri aukning um 10%, sem hofundur taldi vera raunhafan voxt. Vid drvinnslu
gagna vegna verdsins var reiknad medalverd ut fra séluverdi annarra adila 4 markadi. Hins vegar
verdur ad hafa i huga ad verdid gaeti verid haerra sokum pess ad framleidslan er hugsud sem litil
i snidum a.m.k. i upphafi og framleidslumagnid eftir pvi. Ad auki er hugsanlegt ad 4 10 ara

timabili séu toluverdar likur & pvi verdid sveiflist eitthvad i badar attir.



6.2.2. Kostnadardeetlun d hvern bil

Ef litid er a rafbil og uppbyggingu a rafbil, ma segja ad rafbill sé i raun hefdbundinn bill med
akvednum breytingum. Mismunurinn liggur adallega i orkuflaedinu og geymslu a eldsneytinu.
Badir bilarnir hafa svipad ,hus”, sem inniheldur t.d. hurdir, glugga, seeti, stjérnbord og styri. Litill
munur er a grind, bremsum, fjédrunarkerfi, dekkjum og studurum. Med petta til hlidsjénar er
haegt ad segja ad 70-80% af heildarkostnadi rafbils sé sa sami og hefdbundins bils. Pad sem upp
a vantar 20-30% er i raun sa kostnadur sem hlyst vid ad umbreyta hefdbundnum bil i rafbil.

Tafla 3 synir frekari greiningu & kostnadinum.*®

Tafla 3. Kostnadur a hvern bil.

Soluverd 6.000.000

Hluttall T&lustaerd
Framleidslukostnadur 50.0%  3.000.000
56lu- og maorkodskostnadur 23.5%  1.410,000
Stjérnunar- og launakostnadur 707 420,000
Rannsdknar- og prounarkostnadur 6,57 390,000
Annar kostnodur 5.0% 300.000
Afskriftir 0.8% 48.000
Heildarkostnadur 92,8%  5.548.000
Brittd tekjur 72% 432,000
Samtals 100,0%  6.000.000

Taflan synir hvernig helstu kostnadarlidir eru hlutfalladir Gt fra soluverdi bilsins. Hlutfollin eru
fengin ar skyrslu sem gerd var fyrir bandariska samgénguraduneytid.*’ [ skyrslunni kemur fram
ad hlutfollin voru reiknud ut fra rannsdknum peirra sem og annarra & kostnadarlidum
hefdbundinna bilaframleidenda og sidan utfaerdu yfir a rafbilaframleidslu. Séluverdié er sama
tolusteerd og fram kemur i tekjudeetluninni hér & undan. Ut frd pvi verdi voru helstu

kostnadarlidir framleidslunnar reiknadir.

bPess ma geta ad hofundur akvad ad reikna at frd hugsanlegum fjarfestingum fyrirtaekisins,

akvedna medalafskrift og pvi voru afskriftirnar laekkadar i 0,8% Ur 5%.

*® Cuenca, Gaines og Vyas. (1999).
" Cuenca, Gaines og Vyas. (1999).



6.2.3. Rekstrardaetlun
Rekstardaetlunin leggur mat 4 pad hvernig daetladur rekstur geeti litid Ut m.v. reiknadar og
gefnar forsendur. Tafla 4 synir rekstrardatlun fyrirtaekisins fyrir stofnarid og naestu 10 arin par a

eftir.

Tafla 4. Rekstrarazetlun.

Acetiun Acetiun Acetiun Aceflun Acetiun Acfn  Acefun Acefiun Aeetn At Aeetun

Ard Al A2 A3 Ard Ar§ Arg A7 Arg Ard AT
Rekstrartekjur 0 430000000 526000000 382000000 442000000 702000.000) 774000000 852.000.0001 936.000.000 1.032.000.000 1.134.000.000
Stofnkostnadur 00.000.000
Fromleidslukostnadur 0 240000000 264000000 291.000000 321.000000 351.000.000 337.000000 426000000 448000000 516000000 567.000.000
56lu- og markadskostnadur 0 1128000000 1240800000 1367700000 128400000 140.400.000 154800000 1448400000 159.120000 175440000 192780.000
Stidmunar- og launakostradur 0 33.6000000 36960000 407400000 44540000 49.140000 54180000 59.640000 65.520000 72240000  79.380.000
Rannsdknar- og brounarkostnadur 0 312000000 34320000 37630000 38520000 42120000 46440000 46860000 51430000 946760000  £2370.000
Annar kostnadur 0 240000000 26400000 25.1000000 32100000 35100000 36700000 42400000 44800000  31.400000  58.700.000
Rekstrargjold 00000000 441.600000 485760000 5354400000 564960000 &17.760000 481120000 7199400000 790920000 872040000 938230000
Relstrorhagnadur(top] -100000.000 304000000 42240000  46.0600000 77040000 042400000 92880000 1320400000 145080000 139360000 175770000
Afskriftir & eignum 0 4800000 5740000 4814000 797091 9074915 5446071 5487000  GB30475 5973962 s0784%0
Hagnadur fyrir farmagnshidi 100000000 33400000 36480000 39744000 49012909 78163083 87433929 126373000 139229325 133984033 149.491.5%0
Fiarmagnslidir 7156200 6406250 5456250 45062500 4156250 3406250 2656250 1906250 1156280 406250 0
Hognadur/top effir fjamagnslidi -107.136.230 27193750 30823730 34837730 64306657 71736830 84777479 124446730 138073275 133573780 16949100
Tekjuskattur 0 4079083 4423543 5220463 9743499 10763325 12716452 18470013 20710991 23036948 25453733
Hagnadur(tap) 07006250 230014485 26200088 29612088 58213040 4059330 72061027 108796735 117362284 130542820 144297818

Hugmyndin er su ad fyrirtaekid muni eftir fremsta megni leitast vid ad taka a leigu staerstu
kostnadarlidina. Um er ad raeda kostnadarlidi eins og husnaedi, hluta af adbunadi p.e.a.s
faeribond og annad pvi tengt. Med pvi ad taka 4 leigu, laekkar til muna stofnkostnadurinn og um
leid endurgreidslutiminn, pess vegna er stofnkostnadurinn einungis azetladur 100 milljdnir.
Telur hofundur ad séd kostnadur muni duga til ad koma fyrirteekinu 4@ pann stad ad haegt sé ad
hefja framleidslu. Stofnkostnadurinn er pvi kostnadur sem hlyst af ymsum kaupum a t.a.m.
télvubunadi, innréttingum, hdsbunadi og 6dru sem naudsynlegt pykir ad stofna til i upphafi.
Hofundur azetladi magnid sem til pyrfti og notadist vid verd peirra fyrirtaekja sem selja pessar

vorur og ut fra pvi var staerdin reiknud, en frekari sundurlidun a stofnkostnadi ma sja i vidauka.



Hins vegar mat héfundur pad ad med aukinni leigu og lagum stofnkostnadi hlyti kostnadur a
60rum lidum ad aukast og pvi taldi hann réttast ad framleidslukostnadur myndi haekka m.v.
skyrsluna sem gerd var fyrir samgénguraduneytid i USA.*® Hlutfallid var haekkad Gr 42% i pad ad
vera 50%, su hakkun var talin vera naegjanleg til ad vega upp @ méti lagum stofnkostnadi. bess
ber b6 ad geta ad petta er forsenda sem héfundur gaf sér, sem pyrfti ad reikna nanar ef farid
yrdi i gerd vidskiptadaetlunar fyrir verksmidjuna. Framleidslukostnadur er pvi sa kostnadur sem
hlyst t.a.m. af efniskaupum, kaupum & 60rum adféngum, leiga & husnsedi og adbunadi,

rafmagn, hiti og allur almennur framleidslukostnadur.

S6lu- og markadskostnadur er naest steaersti einstaki kostnadarlidurinn i rekstrardaetluninni.
Akvad hofundur ad sa kostnadur myndi breytast tdluvert 4 10 dra timabili s.s. vera har i upphafi
og laekka sidan pegar lengra lidi & timabilid. Hugsunin er st ad i upphafi er verid ad kynna fyrir
neytendum hérlendis nyja voru og pvi mun markadskostnadurinn vera har & medan varan
skapar sér sess @ medal neytenda. Hins vegar telur hofundur pad ad a akvednum timapunkti
hafi félagid aunnid sér dkvedna markadsstodu og sterkt nafn i huga neytenda. bess vegna er
bad talid rokrétt ad draga megi ur markadssetningu pegar akvedinni markadsstédu er nad og

b.a.l. draga ur solu- og markadskostnadi.

Rannséknar- og préunarkostnadurinn er einnig daetladur 4 10 ara timabili sem kostnadur sem
muni laekka pegar lidur a timabilid, p.e.a.s. er har i upphafi framleidslunnar 8 medan stodug
pbréunarvinna fer fram. Hins vegar til lengri tima litid er hugsanlega haegt ad draga Ur pessum
kostnadarlid, ut fra stédugri préoun og nyjum uppgdtvunum sem haegt veeri ad byggija 4, i stad

bess ad finna upp hjélid i hvert sinn.

Afskriftir & eignum fyrirtaekisins voru reiknadar sem 20% af arlegum fjarfestingum pess, p.e.a.s. i
stofnkostnadnum voru daetlud kaup 4 naudsynlegum eignum, pessar eignir voru afskrifadar um
20% yfir 5 ara timabil. Um leid voru arlegar fjarfestingar fyrirtaekisins deetladar Ut fra medaltali
fiarfestinga fyrri dra sem og hlutfallsbreytingar a rekstrartekjum. Hofundur taldi rokrétt ad auka

fiarfestingar Ut fra aukningu i umsvifum fyrirtaekisins. Til frekari Utskyringa er bent & vidauka.

“8 Cuenca, Gaines og Vyas. (1999).



Fjarmagnslidir syna asetlun a greidslum afborgana og voxtum a vidskiptabankalani sem tekid var
i upphafi. Lanid var tekid til 10 ara og pvi minnkar vaxtahlutinn sokum leekkandi hofudstols a

laninu. Frekari sundurlidun a vidskiptabankalaninu ma sja i vidauka.

Adrar tolustaerdir sem ekki hafa verid Utskyrdar hér ad framan eru reiknadar med sama hlutfalli

a umraeddu timabili.

6.2.4. Greidsludeetlun

Greidsludaetlunin er yfirlit yfir hvernig aeetladar inn- og Utborganir i rekstri fyrirtaekisins geetu
litid 4t m.v. reiknadar og gefnar forsendur. [ t6flu 5 sést hvernig fjarstreymid geeti litid ut hja
fyrirtaekinu. Flestar upplysingarnar eru fengnar Ur 68rum datlunum sem fjallad hefur verid um
adur i ritgerdinni. Einna helst sem vert er ad nefna eru peer Utborganir sem gerdar eru 3
stofndrinu. Stafa peer af greidslum af vidskiptabankaldninu sem tekid var i upphafi til ad koma
fyrirteekinu af stad og notad var til naudsynlegra kaupa & eignum og 6dru. Ut fra pvi taldi
hofundur rokrétt ad reikna med pvi ad 1anid veeri veitt i upphafi arsins og pvi myndu afborganir

hefjast manudi seinna.

Tafla 5. Greidsluaaetlun.

Acetlun Acetlun Acetiun Acetiun Acetiun Acetiun Acetlun Acetlun Acetlun Acetlun Acetlun
Ar0 Arl Ar2 Ar3 Ard Ars Ard Ar7 Arg Ar9 Ar10

Innborganir
Tekjur 0| 480.000.000  528.000.000| 582.000.000| 642.000.000 702.000.000| 774.000.000| 852.000.000 $36.000.000 1.032.000.000 1.134.000.000
Samtals innborganir 0 480.000.000 528.000.000 582.000.000 642.000.000 702.000.000 774.000.000 852,000,000 $36.000.000 1.032.000.000 1.134.000.000
lif'borgunir
Framleidslukostnadur 0| 240.000.000 2464.000.000| 231.000.000| 321.000.000| 351.000.000| 387.000.000| 424000000 4568.000.000 5146.000.000 547.000.000
58lu- og markodskostnadur 0/112.300.000 124.080.000| 135.770.000| 128.400.000| 140.400.000| 154.800.000| 144840000 159.120000 175440000 192780.000
Stjérnunar- og lounakeostnadur 0| 33.600.000 36.940.000| 40740000 44940000 49.140.000 54.180.000 59.440000 65.520000 72240000  79.380.000
Rannséknar- og préunarkostnadur 0| 31.200.000 34.320.000| 37.830.000| 38.520.000) 42120000 46.440.000 44860000 51480000 56760000  462.370.000
Annar kostnadur 0| 24000000 26400000 2%.100.000| 32100000 35100000 38700000 42400000 46800000 51400000 54700000
Fjarfestingarlidir
Andld og teeki 24000000 4800000 5280000 5555455 5749.119) 5845783 6004.643 8097377 6172888 6.271.559 6.321.589
Fiarmagnslidir
Greiddir vextir of lani 7156250 6.406250 5656250 4906230 4156230 3406250 2656230 1.906230 1.156.2%0 406.230 0
Greiddor afborganir of lani 7.500.000 7.500.000| 7.500.000 7.500.000 500000 7.500.000| 7.500000 7.500.000 7.500.000 7.500.000 0
Samtals Gtborganir 38.656.250 460.306.250 504.196.250 553.401.705 582.365.369 634.512.033 697.280.893 735,443,627 805.749.138 B86.217.809 964.551.589
Innborganir - Gtborganir -38.656.250 19.693.750 23.803.750 28.598.295 59.634.631 67.487.967 746.719.107 116.556.373 130.250.862 145782191 1469.448.411
Handbcert f& [ byrjun ars 100000000 41.343.730 81.037.500 104.841.250 133.439.545 193.074.176 280.562.143 337281251 453837624 0584083488 729870477
Handbcert f& /lok ars 61343750 81.037.500 104.841.250 133.439.345| 193.074.176 260.562.143 337.281.251 453.837.624 334080486 729.870.477 899.319.088




6.2.5.  Endurgreidslutimi og verdmat
Til ad fa nidurstodu Ur ardsemismati er haegt ad notast vid ymsar adferdir. Héfundur dkvad hins
vegar ad notast vid endurgreidslutima og annars vegar ad verdmeta fyrirteekid i heild sinni ut fra

fjdrstreymi @ umraeddu timabili. Tafla 6 synir Utreikning 4 endurgreidslutimanum.

Tafla 6. Endurgreidslutimi.

Avéxtunarkrafa 14%
Ar Fidrstreymi PVIF Arleg PV Uppstfnud PV
Upphaf | -100.000.000 kr. 1,00 -100.000.000 kr.| -100.000.000 kr.
0 -38.8656. 250 kr. 1,00 -38.856 250 kr. -138.658.250 kr.
1 19.693.750 kr. 0.867 17.202.599 kr. -121.453.631 kr.
2 23.803.750 kr. 078 18.162.543 kr. -103.2%1.108 kr.
3 28.598.295 kr. 0.7 19080622 kr.  -B4.230.487 kr.
4 59.834.631 kr. 0,58 3471851 ke, -4%.511.576 kr.
3 &7 437 947 kr. 051 34320573 kr.| -15.191.403 kr.
& F&T19.107 kr. 0,44 34079828 kr.| 18.8858.423 kr.
7 116558373 kr. 0.3% 4522678 kr. £4115.183 kr.
8 130,250,882 kr. 0.34 44147 458 kr.| 108.2462.842 kr.
? 145782191 kr. 030 43161.38% kr.) 151.424010 kr.
10 189.448.411 kr. 0.28 43.82218% kr. 195248180 kr.
Endurgreidsiutimi 5,444
Innri wextir 28,627

Endurgreidslutiminn er reiknadur uat fra nuvirdis Utreikningum a fjarstreymi og uppséfnudu
fjarstreymi. Ut fra gefnum forsendum og dzetlunum sést greinilega ad endurgreidslutiminn er
ramlega 5 ar. bad tekur pvi fjarfestinguna rumlega 5 ar ad nd pvi marki ad borga sig upp, med

00rum ordum a peim timapunkti er uppsafnad nuvirt fjdrstreymi ordin jakvaed steerd.

Ef litid er 4 t6flu 6 sést enn frekar ad héfundur valdi ad adgreina timabilin sem upphaf og ar 0.
pad er gert vegna pess ad vidskiptabankalanid kemur i upphafi ars og p.a.l. byrja greidslur a pvi i

naesta manudi og pvi eru greidslur af laninu haféar a ari 0.



[ toflu 7 sést hvernig lokavirdi fyrirtaekisins er reiknad Ut sem og verdmatid 4 fyrirtaekinu til

framtidar.

Tafla 7. Verdmat fyrirteekisins.

1 2 3 4 5 b 7 8 9 10

Rekstrartakjur 480000000 328.000.000 382000000 442.000.000( 702.000.000/ 774000000 852000000 $36.000.000 1032000000 1.134.000.000
Rekstrorcostnadur 441600000 485740000 535440000 564960000/ 417760000 681.120000 719.940000 750520000 872040000 938.230.000
EBITDA 38400000 42240000 44.560.000 77.040.000 84.240.000 92.880.000 132.060.000 145.080.000 159.960.000 175.770.000
Afsiriftie 4800000 S740000 4816000 727091 G07915 446071 5487000 5830475 5973%42 4078480
EBIT 33600000 36480000 39.744.000 49012907 75163085 87433929 126373000 139.229.525 153986038 169.691.550
Fricilst fjarfloe3i

2] 26560000 21008000 23782400 58743973 43880622 7431883 107417050 118345096 130888132 144237818
Afskitie 4800000 3760000  6@16000 70 GO7AF1S 44e(71 5487000 3830475 28732 407B4X0
Fidriestingar 4800000 5280000 5.550.455 O749119 5845783 4004443 0977 617288 4271539 4078480
Breyting & hreinu veltuié 682192 4050411 4444635 707397 BOTTH0G BO0630T 12463260 13FN1781 10330630 14834430
FCFF 4877808 27437589 30578288 53536547 59.041.946 64853967 94343385 104110902 115251905 127.383.140
Lokavirdi (hrakvird, eilifdarvirdi) 1.020.596.174
Nvirt fridlst fiarfloedi bl fyrirtoekis (DCF) 21730.902 20935205 20380277 31168285 30025403 28.809.145 36607571 3528753 34122343 294886495
Novirt ridlst fiarfloe i kil fyrirtoekis (DCF) 124,240,072

Voxtaberandi skuldir 75.000.000

Virdi eigin figr 49240072

Gengi 1749602854

Helstu nidurstodur ur verdmatinu eru peer ad lokavirdi fyrirteeksins m.v. reiknad WACC-hlutfall
er talid vera ramur 1 milljardur. Er pessi staerd reiknud til ad daetla hvers virdi fyrirteekid er i
framtidinni Ut frd ymsum breytum sem reiknadar eru Ut fra fjarstreymi fyrirtaekisins. Pess ma
geta ad WACC-hlutfallid er reiknad at fra ymsum steerdum eins og skatthlutfalli,
markadsahaettualagi, voxtum & Overdtryggdum reikningum, 4avoxtunarkrofu markads &
rikisskuldabréfum og beta-gildi. Frekari sundurlidun og utskyringar & utreikningi & WACC-

hlutfallinu ma sja i vidauka.

Nudvirt frjalst fjarfleedi til fyrirtaekisins, reiknad at fra gefnum forsendum, er teeplega 125
milljénir kréna. Ef nidurstadan veeri undir 100 milljénum, sem var stofnkostnadurinn, er
fiarfestingin ekki hagkveemur kostur fyrir fjarfesta. par sem nidurstadan er yfir stofnkostnadi er

Oheett ad segja ut frd pessum forsendum ad fjarfesting i fyrirteekinu myndi borga sig.



Gengi hvers hlutar er talid vera 1,96 sem héfundur telur nokkud vidunandi nidurstédu. | upphafi
kemur fyrirtaekid inn & markad a genginu 1 og pvi synir nidurstadan pad ad gengi hvers hlutar

hefur haekkad nanast um 100% & umraeddu timabili sem verdur ad teljast vidunandi avoxtun.

6.2.6. Neaemnigreining

Til pess ad fa enn betri mynd af pvi hvernig reksturinn er hugsadur akvad hoéfundur ad gera
svokalladar naemnigreiningar & ymsum lidum i daetlununum. Gerdi hoéfundur fjérar
namnigreiningar sem allar eiga pad sameiginlegt ad notast vid sbmu tvaer breyturnar sem eru
endurgreidslutimi og heildarverdmeeti fyrirtaekisins. Ho6fundur taldi pad gefa skyrari mynd af
nidurstédunum en ella. Namnigreining synir hvernig breyting a einni eda fleiri breytum hefur
ahrif & adra breytu. A mynd 4 ma sja hvernig breytingar & WACC-hlutfalli hefur ahrif &

heildarverdmeeti fyrirtaekisins og endurgreidslutima.
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Mynd 4. Neemnigreining 8 WACC med tilliti til endurgreidslutima og heildarverdmaeti fyrirtaekisins.

Punktalinan i midjunni synir stéduna m.v. hvernig fyrirtaekid er i dbreyttu astandi p.e.a.s. WACC

14,48%, heildarverdmeeti fyrirtaekisins er 124.068.227 kr. og endurgreidslutiminn er teeplega 5



og halft ar. Hins vegar sést pad 4 myndinni ad ef WACC-hlutfallid er haekkad um 20%, hridfellur

verdmaeeti fyrirtaekisins og endurgreidslutiminn eykst ur taeplega 5,5 arum i taeplega 6 ar.

Onnur naemnigreining var gerd Ut fra breytingum i sélu. A mynd 5 sést hvernig breytingar 4 sélu
hafa toluverd ahrif & t.a.m. endurgreidslutimann. Ef salan er ofdeetlud um 20% eykst
endurgreidslutiminn Ur pvi ad vera teep 5,5 ar i pad ad vera 6,8 ar. Sama ma segja um verdmeeti
fyrirtaekisins par sem 20% haekkun 8 sélu myndi pyda ad verdmaeetid fer ur 124 milljonum i pad

ad vera 151 milljén.
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Mynd 5. Na@mnigreining 4 s6lu med tilliti til endurgreidslutima og heildarverdmaeti fyrirteekisins.

Pridja namnigreiningin var gerd Ut fra breytingum & stofnkostnadi. Mynd 6 synir hvernig
greiningin for fram. Astaedan fyrir dbreyttri nidurstddu 4 heildarverdmaeti fyrirtaekisins er st ad
pbegar su staerd er reiknud ut fra WACC-hlutfallinu er almennur stofnkostnadur ekki tekinn i

bann Utreikning, pad utskyrir flotu linuna.*® Hins vegar sést vel hvernig endurgreidslutiminn

** Damodaran (2002).



sveiflast um rdmlega 1,1 ar fra pvi ad vanmeta stofnkostnadinn um 20% i pad ad hafa ofmetid
hann um 20%. bess ber pé ad geta ad par sem hofundur leggur upp med ad leigja toluvert af
fijarfestingunum og Ut fra pvi ma i raun segja ad mynd 6 sé dmarktaek. Til pess ad hun hefdi
ordid marktek hefdi verid betra ad taka allan leigukostnadinn inn i dtreikningin en par sem
héfundur hafdi mjég takmarkadar upplysingar vardandi peer var adkvedid ad halda sig vid

namnibreyturnar sem fram koma 4 mynd 6.
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Mynd 6. Neemnigreining a stofnkostnadi med tilliti til endurgreidslutima og heildarverdmaeti fyrirtakisins.

Fi6orda neemnigreining synir hvernig breytingar 4 rekstrarkostnadi hafa ahrif 3
endurgreidslutimann og heildarverdmaeti fyrirtaekisins. A mynd 7 sést vel hvernig
endurgreidslutiminn sem og heildarverdmeeti fyrirteekisins fara ur pvi ad vera hast taepar 400
milljénir i pad ad vera neikveed staerd og par ad leidandi ekki hzegt ad reikna at

endurgreidslutimann 4 10 ara timabili.
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Mynd 7. Neemnigreining a rekstrarkostnadi med tilliti til endurgreidslutima og heildarverdmaeti fyrirteekisins.

Nidurstadan synir a greinilegan hatt ad namni rekstrarkostnadar er mest af peim
namnigreiningum sem gerdar voru. Stafar pad af pvi ad a grunn ari er hlutfall alls
rekstrarkostnadar 92,8% af hverjum bil og pbvi ma segja ad fyrirtaekid megi alls ekki vanmeta

pbennan kostnad ut af viokveemni hans.

Til vidbotar gerdi hofundur dkvedna naemnigreiningu sem var ad athuga ut fra 6fgakenndum
adsteedum hvernig endurgreidslutiminn og verdmatid breyttist. Ho6fundur midadi verstu
adsteedurnar vid pad ad salan myndi vera 10% laegri heldur en datlunin segdi til um,
stofnkostnadurinn veeri 10% haerri en gert veeri rdd fyrir og ad lokum myndi
rekstrarkostnadurinn vera 10% heerri. Nidurstadan vaeri su ad sokum leekkunar & sélunni veeri
ekki haegt ad reikna Ut endurgreidslutima 4 10 ara timabili, ad auki vaeri verdmaeti fyrirtaekisins
neikvaed tala 4 sama timabili. Ef litid var & nidurstodur i heekkun & stofnkostnadnum kom pad
sama i ljés en hins vegar i tilfelli rekstrarkostnadar og vanmats @ honum kom i ljés ad vid 10%

hakkun er haegt ad fa endurgreidslutima 4 undir 10 ara timabili.




Hins vegar vid bestu adsteedurnar var midad vid ad salan yrdi 20% haerri en azetlad var i upphafi,
stofnkostnadurinn vaeri 20% laegri og sama a vid um rekstrarkostnadinn sem sagt 20% laegri en
deetlad var. Nidurstadan var su ad i tilfelli sélunnar nadist endurgreidslutiminn 4 innan vid en
einu ari, pad sama 4 vid i stofnkostnadnum. Hins vegar i greiningunni a rekstrarkostnadinum

kom i ljés ad endurgreidslutiminn naest 4 1,1 ari.



7. Lokaord og radleggingar

Markadur fyrir rafbila fer ort steekkandi og samhlida pvi fer valmoguleikum hja almenningi 3
rafbilum fjolgandi. Samkeppnin eykst og margir bilaframleiéendur vedja ndnast o6llu 3
rafbilamarkadinn. Hins vegar er ljést ad & medan verd rafbila er hlutfallslega hatt m.v. staerd
bilsins, hefur hinn almenni borgari ekki efni & pvi ad fjarfesta i rafbil. H6fundur spair pvi hins
vegar ad verdid muni lekka sokum ort lekkandi kostnadarlida, sem snua ad
rafbilaframleidslunni og kostnadnum & rafhl6dunum. Stodug préun og endurbeetur spila einnig

stért hlutverk i framgangi méla.

Rafbilaverksmidja & islandi geeti ordid vaenlegur kostur ef tekid er mid af peim daetlunum sem
birtar hafa verid. Landid er rikt af édyrri raforku i samanburdi vid onnur I6nd, ekki parf ad
framleida rafmagn med kjarnorkuverum eda 6dru pviumliku. bPess vegna er haegt ad draga pa
alyktun ad landid sé rafbilaveenn stadur og jafnvel geeti verid haegt ad hafa arébeaera verksmidju

hérlendis.

Annar kostur i stédunni er sa, ad i stad pess ad leggjast alfarid i framleidslu hérlendis, er haegt
ad hefja einhvers konar samstarf, um samsetningu & rafbilum, vid erlenda bila- eda
rafbilaframleidendur. Samstarf vid SMART, Think og adra framleidendur um einhverja

framleidslu hérlendis geaeti verid akjésanlegur kostur.

Nokkud oliklegt verdur ad teljast ad til svona verksmidju muni koma, allavega ekki & naestu
arum. Hins vegar telur hofundur ad landid sé kjorid fyrir rafbila og pvi verdur ad teljast nokkud
oruggt ad rafbilaframleidendur horfi til islands sem géds vettvangs til prufukeyrslu & rafbilum og

hvernig samfélagid myndi taka nyjungunum.
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9. Vidaukar

9.1. Yfirlit @ fiarmégnun fjdrfestingarinnar
Acetun Acetun Acetun Actn  Astun  Actun  Acefin Acetn  Astun  Acstn  Acstun
Ar0 A Ar2 Ar3 A4 Ar§ Arg Ar7 A8 A% A0
Vidskiptabankalan
Gr. vextirof lani 7.156.250 6406250 5456250 4906250 4156250 3406250 2456250 1906230 1156250 404.250 0
Gr.afh. of lani 7.500.000 75000000 7.500000  7.500.000 7.500.000| 7.500.000 7.500.000 7.500.000| 7.500.000  7.500.000 0
Upphaflega Vexdir/avoxt-
Forsendur fiarhaed Upphaf lanstima unarkrafa  Lengd i drum
Vidskiptabankaldn 75000000 01.01.Ard 10% 10
Hlutafé 25,000,000
Samtals 100.000.000

9.2. Utreikningur & Wacc-hlutfallinu

Skattar 15%

Markodsahosttudlag (Market rigk premium) 5,00% Avﬁ:dunc:rvcenﬂngur umfram dhoettulausa avéxtun
Wextir a lanum 10,00% dwverdtryggdum reikningum

Avdxtunarkrafo markodaring & dhosttulous rikisskuldabréf 5.80% HFF150224

évogcé beta gildi sombecernlegra fynrtoekja @ markadi er 1,20 Flest hlutabréfa hafa beta a bilinu 0,3 111 1,5

Utreikningur @ WACC

Hlutfall eigin fiar 25,0%
Awdxtunarkrafa eigin fjar 32,43%
Hlutfall Iansfjdr 73.0%
Awtxtunarkrafa lansfiar 10,00%
WaCC 14,45%
BL=B.(1+{1-1)D/E) 533
Wgactur %
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9.3. Yfirlit afskrifta @ eignum fyrirtaekisins

i ]
A0 Arl A2 A3 Ard Ak Ard A7 A8 Ar§ A0

Fiértesingar 24000000 4800000 5200000 5544000 578800  5AT2000 S9B9460 4080285  ANTATS 6253478 4322961

AfskifirD 4800000 4800000 4800000 4800000 4800000

Aflifir G000 %0000 SA0000  9ADODD 940000

Afskifir 2 1054000 1056000 1054000 1056000 1054000

Afsifir 3 1108800 1108A00  1I0BB00 1108800 110BBM0

Afsifir 4 1145760 1045760 1145760 114570 1145760

Afdifir 5 174404 LA 1074404 1074404 117440

Afsifir & 1197892 LI7TED L0978 1097892

Afdiftr 7 1207857 1217857 1217857

Afkiir B 1235255 1285288

Afskrifir? 1 250,49

Afdifir 10

Alskeifir oll 4800000 5760000 6816000 7924800 9070560 5SA44964 5482856  SB4ATI3 SITLIE 6076104

9.4. Sundurli@un d stofnkostnadi

Talvur 2.000.000
Skrifbord 3.000.000
Stalar 2.250.000
Prentarar 1.500.000
Almennur hisbdnadur 2000000
Werkfcer 2.000.000
Maudsynlegur Otbdnadur 27 .250.000
Yinno vid uppsetningu 20,000,000
Samtals 100.000.000
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9.5. Yfirlit @ utreikningum @ vidskiptabankaldni.

Fastir wextir 10,00%
Lansfigrhoed = 75.000.000

Afborgunan  Greiddar EftirstGdwar Afborgun

Afborgun nr. wvaxta afborganir  eftir greidslu Vextir med votum
1 425000 425000 74375000 425000 1.250.000
425000 1.250.000 73.750.000 &19.792 1.244.792
425000 1.8675.000 73.125.000 414.583 1.239.583
425000 2.500.000 72.500.000 09375 1.234.375
425000 3.125.000 71.875.000 041467 1.229.167
425000 3.750.000 71.230.000 598.958 1.223.958
425000 4. 375000 70.625.000 593750 1.218.750

eI e I IR 2 T S N I ]

625.000 5.000.000 70.000.000 588.042 1.213.542
425000 5.425.000 49 375000 583.333 1.208.333
10 425000 6250000 &8.750.000 578.125 1.203.125
11 425000 46.675.000 48125000 572917 1.197.917  Heildarafborgun drsins 7.500.000
12 425000 7.500.000 &7 500000 567 708 1.192.708 Heildarvaxtagreidsla drsing 7.156.250
13 425000 §.125.000 &6.875.000 562500 1.187.500
14 425000 8.750.000 66.250.000 557.292 1.182.292
15 425000 2.375.000 45.625.000 552083 1.177.083
14 &625.000 0.000.000 53.000.000 546875 1.171.875
17 425000 10.625:000 | 44.375000 541.6467 1.166.667
18 &625.000 112300000 | 563.730.000 536.45 1.161.458
19 425000 11875000 | 43.125.000 531250 1.156.250
20 &625.000 125000000 | 562.500.000 526.042 1.151.042
21 425000 13.125:000 | 41875000 520833 1.145.833
22 &625.000 13.7300000 | 51.230.000 513.625 1.140.625
23 425000 14375000 | 40.625.000 510.417 1.135.417 Heildarafborgun arsins 7.500.000
24 425000 15.0000000 | 40.000.000 505205 1.130.208 Heildarvaxtagreidsla drsing 6.406.250
25 425000 15.625:000 | 59.375.000 500.000 1.125.000
26 &625.000 162300000 | 58.730.000 494732 1.119.792
27 425000 16875000 | 58.125.000 459.583 1.114.583
25 &625.000 173000000 | 57.500.000 484375 1.109.375
29 425000 16125000 | 56875000 479167 1.104.167
0 &625.000 187300000 | 56.230.000 473958 1.098.758

“

625.000 12375000 | 55.625.000 453750 1.093.750

2 &625.000 200000000 | 53.000.000 453.542 1.088.542
33 625.000 20625000 | 54.375.000 458.333 1.083.333
234 &625.000 21230000 | 53.730.000 453.125 1.078.125
35 625.000 218675000 | 53.125.000 447317 1.072.917  Heildarafborgun arsins 7.500.000
356 625.000 22500000 | 52.500.000 442703 1.067.708 Heildorvoxtogreidsla drsing 5.856.250




37 625.000 23125000 @ 51.875.000 437500 1.062.500

a5 425000 237500000 | 51250000 432292 1.057.292
39 625.000 24375000 | 50.625.000 427083 1.052.083
40 425000 25000000 | 50000000 421875 1.046.875

41 625.000 25.625000 @ 49.375.000 416.667 1.041.667
42 425000 242500000 | 45.750.000 411.458 1.036.458
43 625.000 26875000 @ 48.125.000 406.250 1.031.250
44 425000 27.5000000 | 47.500.000 401.042 1.026.042
45 625.000 28.125000 @ 46875000 393.833 1.020.833
45 425000 267500000 | 46250000 390,625 1.015.625
47 625.000 29375000 | 45.625.000 383.417 1.010.417  Heildarafborgun arsing 7.500.000
43 625.000 30.000,000 | 45.000.000 380.208 1.005.208 Heildarvaxtogreidsla arsing 4.906.250

49 625.000 30.625000 | 44.375.000 373.000 1.000.000

425000 312500000 | 43750000 369792 994.792

625.000 31.875000 | 43.125.000 3564.583 789.583

425000 325000000 | 42.500.000 359375 984,375

425000 33.125.000 | 41.875.000 354.167 79467

425000 337500000 | 41250000 348958 973.958

425000 34375000 | 40.625.000 343.750 ?68.750

425000 35.000.000 | 40000000 338.542 963.542

425000 35.625.000 @ 39.375.000 333.333 ?58.333

425000 342500000 | 38.750.000 328.125 953.125

425000 35875000 @ 38.125.000 322917 ?47.917  Heildarafborgun arsins 7.500.000
625.000 375000000 | 37.500.000 317.708 942,708  Heildarvaxtogreidsla arsing 4.156.250
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425000 358.125.000 | 36.875.000 312.500 937.500

425000 357500000 | 36250000 307 292 932,292

425000 39.375.000 | 33.625.000 02.083 927.083

425000 40000000 | 35.000.000 296875 921.875

425000 40.625000 | 34.375.000 291.667 P16.667

425000 412500000 | 33750000 286 458 211.458

425000 41875000 @ 33.125.000 281.250 206.250

425000 425000000 | 32.500.000 276042 201.042

425000 43125000 | 31.875.000 270833 895.833

70 425000 437500000 | 31250000 265.625 890.625

71 425000 44375000 | 30.625.000 280.417 885417  Heildarafborgun arsins 7.500.000
2 425000 45.000.000 0.000.000 253.208 880.208 Heildarvaxtogreidsla arsing 3.406.250
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73 425000 45.625000 @ 29.375.000 250.000 875.000
74 425000 45250000 | 28750000 244 792 869.792

3 425000 45875000 | 28.125.000 239.583 864.583
74 425000 475000000 | 27.500.000 234375 859.375
77 425000 45.125.000 | 26875000 229167 854167
78 425000 457500000 | 26250000 223958 A48.958
79 425000 49375000 | 25.625.000 218750 843.750

80 &625.000 50.0000000 | 25.000.000 213.542 838.542
81 &625.000 S0.625.000 | 24.375.000 208.333 833.333
g2 &625.000 912300000 | 23.730.000 203.125 828.125

83 &625.000 51.875.000 | 23.125.000 197.217 822917  Heildarafborgun arsins 7.500.000

84 &625.000 525000000 | 22.500.000 192.708 817.708  Heildarvaxtagreidsla drsing 2.656.250




425000 53.125000 | 21875000 187.500 812.500

425000 537500000 | 21250000 182292 807.292
425000 54375000 | 20625000 177.083 802.083
625.000 55.000.000 | 20.000.000 171.875 796,875

625.000 95.625000 | 19.375.000 168.667 791,647
625.000 96250000 | 13.750.000 1461.458 786,458

25.000 Z
875000 | 18125000 158250 781.250

&
625.000 96
7
3

625.000 57500000 | 17.500.000 151.042 776,042
625.000 98.125000 | 16875000 145833 770.833
625.000 98.750.000 | 16250000 140.625 765.625
625.000 99375000 | 15.625.000 135.417 760,417  Heildorafborgun arsins 7.500.000
625.000 60.000.000 | 15.000.000 130208 755208  Heildorvoxtogreidsla drsing 1.906.250
&625.000 &60.625.000 | 14.375.000 125.000 750.000

&625.000 612300000 | 13.730.000 112.792 744,792
425000 61875000 | 13.125.000 114.583 739.583
425000 625000000 | 12.500.000 109375 734375
425000 63.125000 | 11875000 104.147 729147
425000 637500000 | 11230000 25938 723.958
425000 64375000 | 10.625.000 23.730 718.750
425000 465.0000000 | 10000000 83.542 713.542
425000 465.625000 | 2.375.000 83.333 708.333
425000 44250000 | 8.750.000 78.125 703.125
425000 445875000 | 8.125.000 7217 6£97.917  Heildarafborgun arsins 7.500.000
425000 467500000 | 7.500.000 &7 708 692,708  Heildarvaxtagreidsla drsing 1.156.250

&625.000 &68.125.000 | 6.875.000 62.500 &87.500
&625.000 68730000 | 6.250.000 57.292 682,292

&625.000 69.375.000 | 5.625.000 52083 &77.083
&625.000 0.000.000 | 5.000.000 45875 &71.875
&625.000 70625000 | 4.375.000 41.667 666,667
&625.000 71230000 | 3.750.000 35.458 661.458

&625.000 71875000 | 3.125.000 31.230 656,250
&625.000 72500000 | 2.500.000 26042 &51.042
&625.000 73.125.000 1.875.000 20833 645833
425000 737500000 1.250.000 15.625 640.625

625.000 74.375.000 625.000 10.417 635417  Heildorafborgun darsins 7.500.000
&25.000 75.000.000 0 5208 630208 Heildarvoxtogreidsla arsins A06.250







