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Utdrattur

Landsvirkjun hefur verid aberandi i islensku efnahagslifi allt fra stofnun &rid 1965 og
hefur raforkukerfi & Islandi teki® stakkaskiptum ¢ kjolfarid. Stor hluti af peirri
uppbyggingu kemur til vegna raforkusolu til stéridju og einkum alvera. Starfsemi
Landsvirkjunar hefur oft verid agreiningsefni vegna verdlagningar raforku,
eignarhalds og framkveemda. Tranadur rikir um raforkusamninga Landsvirkjunar og
storidjufyrirteekja og hefur verid i gildi fra arinu 1995 og er ad sdgn rdédamanna i
Landsvirkjunar til ad vernda vidskiptahagsmuni fyrirteekisins. Rannsoknarspurning
pessa verkefnis er hvernig raforkuverd Landsvirkjunar til storidju er tengt
heimsmarkadsverdi & ali Til ad svara pessari spurningu var studst vid opinber gdgn og
adferdir hagrannsokna notadar til ad leggja mat & pau. Nidurstddur verkefnisins benda
til pess ad Landsvirkjun hafi aukid rekstarahaettu sina med aukinni tengingu vid alverd
i heiminum & undanférnum arum. Auk pess verdur ekki séd ad tranadur yfir
raforkusamningum hafi skilad sér i hagsteedari raforkusamningnum fyrir

Landsvirkjun.



Formali

Rannsokn pessi snyr ad mati 4 raforkusamningum Landsvirkjunar og tengingu peirra
vid heimsmarkadsverd 4 ali. Gildi verkefnisins er 30 ECTS einingar i meistaranami
vid Hagfraedideild Haskola fslands. Leidbeinandi ritgerdar er Dadi Mar Kristofersson,
doktor i hagfraedi, lektor vid Haskola Islands. Honum eru feerdar miklar pakkir fyrir

gbdoar og gagnlegar leidbeiningar.
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Inngangur

Landsvirkjun hefur verid &berandi i islensku efnahagslifi allt fra stofnun arid 1965.
Lengi hefur verid deilt um starfsemi fyrirteekisins og par & medal verdlagningu &
raforku bzdi til almenningsveitna og til storidju.Orkuverd til storidju var opinbert
fram til arsins 1995 en eftir pad voru raforkusamningar Landsvirkjunar og
storidjufyrirtaekja tranadarmal og ekki gerdir opinberir. Adur h6fdu raforkusamningar
verid sampykktir & Alpingi og pvi opinberir almenningi. Med pvi ad lesa arsreikning
Landsvirkjunar vandalega fré timabilinu 1995- 2003 er hins vegar haegt ad atta sig &
medalraforkuverdi til storidju par sem sundurlidun var & badi tekjum og raforkudlu til
storidju. Fra og med arinu 2004 hetti Landsvirkjun ad sundurlida raforkuverd sin
annars vegar til storidju og hins vegar til almenningsveitna i arsreikningi sinum. pvi
hefur reynst snuid ad atta sig & raforkuverdum til storidju undanfarin ar.

Miklir hagsmunir felast i pvi ad vita skilja tengingu raforkuverds
Landsvirkjunar til alvera sem tengt er heimsmarkadsverdi & ali samkvaemt
samningunum. Uppbygging orkuvera Landsvirkjunar hefur verid fjarmdgnud med
lantokum sem islensk stjornvold abyrgjast. EKki er haegt ad komast ad ardsemi
verkefna Landsvirkjunar an pess ad hafa vitneskju um innihald og verdlagsakveedi i
raforkusamningum vid storidju.

Landsvirkjun ber vid ad vidskiptahagsmunum sinum og vidskiptavina sinna sé
betur borgid med pvi ad hafa leynd yfir raforkusamningunum. Sokum
vidskiptaleyndarinnar faist haerra raforkuverd en an vidskiptaleyndar og pvi verdi
ardsemi Landsvirkjunar betri sem er til hagsbota fyrir eigendurna. Hins vegar getur
leyndin yfir raforkusamningunum vakid upp tortryggni i samfélaginu par sem ad
islensk stjornvold eru eigendur fyrirtekisins og pvi skytur skdkku vid ad almenningur
hafi ekki adgang ad upplysingum um verdlagningu raforku til storidju.

Rannsoknarspurning pessa verkefnis er hvernig raforkuverd Landsvirkjunar til
storidju er tengt heimsmarkadsverdi & ali og meta hvort breytingar hafi ordid a
samningunum. N0 hafa 14 full ar lidid fra pvi ad leynd var sett & raforkusamningana
og pvi raunhaft ad skoda petta timabil heildstett og meta med adferdum
hagrannsdkna samspil raforkuverdsins og alverds i heiminum til ad atta sig a edli
samninganna.

Ekkert yfirlit hefur komid fram sem litur a tengingu pessara tveggja patta

heildstatt og til naegilega langs tima til ad meta petta samband med adferdum



hagrannsokna. Med pvi ad fa mat a petta samband er mégulegt ad spa fyrir um tekjur
Landsvirkjunar midad vid heimsmarkadsverd & ali og par af leidandi getu til ad standa
vid skuldbindingar sinar. Tekjur Landsvirkjunar af raforkusolu til storidju er
meginpattur i atreikningum & ardsemi & verkefnum peim sem fyrirteekid hefur radist i
eda aformar. Pvi er naudsynlegt ad mat a raforkusamningunum komi fram svo hagt sé

ad meta betur hvort ardsemi verkefnanna sé asattanleg.



1 Landsvirkjun
1.1 Uppbygging Landsvirkjunar

Arid 1961 var stofnud sérstok storidjunefnd af stjornvéldum og sé hin um samskipti
vid erlend idnfyrirteeki sem hofdu ahuga & ad byggja upp orkufreka starfsemi & islandi.
Mest for fyrir &huga alframleidenda & uppsetningu albraedslu og for svo ad samid var
vid svissneska alframleidandann Alusuisse um solu & raforku til &lvers pess, ISAL, i
Straumsvik arid 1966 (Sigrun Palsdéttir, 2005).

Stofnun Landsvirkjunar var ein af forsendum fyrir lanveitingum
Alpjédabankans arid 1965 til byggingar Buarfellsvirkjunar sem framleida atti raforkuna
fyrir &lverid i Straumsvik. Landsvirkjun var pvi i raun stofnud til ad framleida raforku
svo koma maetti & fot alframleidslu & islandi. Vid stofnun Landsvirkjunar var skyrt sett
i 16g ad fyrirteekio hefdi pad hlutverk ad byggja upp og reka orkumannvirki i pagu
idnadar og almennings og var i helmingseigu islenska rikisins og Reykjavikurborgar &
peim tima (Sigran Palsdottir, 2005).

Strax a fyrstu &rum Landsvirkjunar var rikjandi roksemdafeersla hja
stjornvéldum ad tryggja yrdi aukinn hagvoxt og ekki veeri haegt ad treysta a
vaxtarskilyrdi sjavarutvegs og landbanadar til framtidar. bvi var dkvedid ad leggja
aherslu & uppbyggingu storidju. Fjoloreytileiki i atflutningi fra Islandi atti oft eftir ad
koma vid ségu i pjodfélagsumraedu um framtid storidju & islandi (Sigran Palsdottir,
2005).

Uppbygging storidju a islandi leiddi af sér uppbyggingu raforkukerfis sem
hefdi annars ordid frabrugdio pvi sem er i dag. Ma til demis nefna ad bygging storra
virkjanna likt og Burfells-, Sigéldu-, Hrauneyjafoss- og Blondustddvar hefdi ekki
ordid ad veruleika an tilstillis storidju. I stad peirra hefdu komid minni virkjanir til ad

anna almennri eftirspurn (Pall Hardarson, 1998).

1.2 Rekstur Landsvirkjunar

Starfsemi Landsvirkjunar verdur ad meta yfir langt timabil par sem starfsemi hennar
og framkvaemdir midast vid langtimasamninga og langan liftima virkjana. Mikil
upphafsfjarfesting felst i byggingu orkuvera og par af leidandi eru raforkusamningar

vid storidju til langs tima. Ljost er ad rekstrararangur einstakra ara hefur verid misjafn
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hja Landsvirkjun fra stofnun og margir peettir sem leida til pess ad lita verdur &
starfsemi Landsvirkjunar heildsteett. I 40 ara afmaelisriti Landsvirkjunar setur
hagfreedingurinn Jon bor Sturluson (2005) fram heildsteett yfirlit yfir starfsemi
fyrirtaekisins fra stofnun og fram ad Utgéafu ritsins. Nefnir hann par einna helst prjar
asteedur pess ad afkoma Landsvirkjunar hafi a k6flum verid lakari heldur en veenst var
i upphafi. Asteedurnar ad hans mati eru misraemi milli frambods og eftirspurnar 4
raforku, 6jafnveegi i gengisbindingu langtimalana og tekna, og verdlagshoft.

Landsvirkjun hefur ekki avallt tekist ad lata frambod sitt af raforku meaeta
eftirspurn og hefur & koflum ordid offjarfesting i orkuverum. Umframframbod varo
strax arid 1969 pegar prjar fyrstu vélar Burfellsvirkjunar voru settar i gang auk
gasaflsstodvar i Straumsvik. Pessi raforka var ekki nytt fyrr en seint & arinu 1970 og
vard pvi tap & rekstri Landsvirkjunar arid 1970. Framkvaemdir vid Blonduvirkjun
hofust arid 1984 po svo ad ekki veeri ljost & peim tima um frekari uppbyggingu
storidju & Islandi sem kaupendur af raforkunni. Raforkan fra Blonduvirkjun vard ekki
fullnytt fyrr en alverid i Straumsvik jok framleidslu sina arid 1997. Landsvirkjun
skiladi pvi neikvaedri 6,8% avoxtun eiginfjar & timabilinu 1992-1995 (Jon Por
Sturluson, 2005).

Eftir ad samningar tokust milli Landsvirkjunar og ISAL annars vegar og
islenska Jarnblendifélagsins hins vegar um framleidsluaukningu, auk samninga um
raforkusoélu til nys alvers ,Nordurals, & arunum 1995-1997 vard umframeftirspurn eftir
raforku. Virkjanir & bjorsarsveaedinu voru pvi byggdar auk pess sem kaupa purfti
aukalega raforku fra Orkuveitu Reykjavikur til ad maeta porfum stéridjufyrirteekjanna.
Myndast hafdi umframeftirspurn eftir raforku 6likt umframframbodi &dur og var
naudsynlegt ad radast i framkveemdir med skdmmum fyrirvara til ad n4 ad afhenda
umsamda raforku (Jon Pér Sturluson, 2005).

Steerstur hluti langtimalana Landsvirkjunar var bundinn i Bandarikjadal &
arunum i kringum 1980 og var veegi Bandarikjadals til deemis um 73% af
langtimalanum &rid 1978. Tekjur af sélu til ISAL voru i Bandarikjaddlum en hins
vegar voru tekjur af solu til Islenska Jarnblendifélagsins i norskum krénum sem
topudu verdgildi sinu gagnvart Bandarikjadal a pessum tima. I kjélfarid gekk illa ad
greida af langtimalanum i Bandarikjadélum med peim tekjum sem voru i norskum
krénum og hafi petta neikvaed ahrif a rekstur Landsvirkjunar i heild. Til ad feera
rekstur Landsvirkjunar i betra horf var akvedid ad haekka gjaldskra til

almenningsveitna par sem raforkuverd til storidjufyrirteekja voru bundin i
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langtimasamningum. Gjaldskrérbreytingar voru hadar opinberu sampykki & pessum
tima og midadi Landsvirkjun gjaldskrarbreytingar sinar til almenningsveitna vid
skilyrdi lanasamnings vid Alpjodabankann. Mikil verdbolga vard hins vegar til pess
ad erfitt var ad maeta peim skilyroum pratt fyrir gjaldskrarhaekkanir ad nafnvirdi (Jon
Por Sturluson, 2005).

Breyting vard & viohorfi stjornvalda til gjaldskrarhaekkana &rid 1976 og heettu
pau ad verda vid kréfum Landsvirkjunar um gjaldskrarhaekkanir & timum mikillar
verdbolgu. A arunum 1977 til 1982 var 16 sinnum farid fram & gjaldskrahaekkun en
hins vegar voru einungis einu sinni krofur Landsvirkjunar sampykktar. Hvorki tokst
bvi ad rétta af reksturinn né stadid vid pau ardsemismarkmid sem Alpjodbankinn hafdi
sett (Jon Pér Sturluson, 2005). Nanar er fjallad um verdlagningu til almenningsveitna i
kafla 2.5.

Samkomulag vard milli Landsvirkjunar og stjérnvalda arid 1982 ad na
hallalausum rekstri & arunum 1982 og 1983. Raforkuverd til almennings haekkadi pvi
mikid ad raunvirdi a &runum 1980 til 1984 en hafdi nad svipudu raunvirdi aftur undir
lok attunda aratugarins. Ljdst er hins vegar ad raunverd raforkunnar til
almenningsveitna ramlega tvofaldast a faum arum eins og sést a mynd eitt sem lysir
préun raforkuverds ad raungildi arsins 2008 midad vid visitolu neysluverds. Eftir
pessa miklu raunhakkun & raforkuverdi til almenningsveitna jukust tekjur af solu til
storidju og studladi pad ad jakveedri afkomu a arunum 1984-1991 og raunleekkun &

raforkuverdi til almenningsveitna (Jon P6r Sturluson, 2005).

kr/kwst

1966 1971 1976 1981 1986 1991 1996 2001 2006

Verd til almenningsveitna ad raunvirdi

Mynd 1: Raunverd raforkuverds til almenningsveitna
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Landsvirkjun er med verdstefnu i eigendasamningi sinum fra arinu 1996 sem
segir til um raunlaekkun raforkuverds. I arsskyrslu Landsvirkjunar fra arinu 1997 er
gerd grein fyrir fyriraeetlunum um ad halda raunverdi raforku til almenningsveitna
stodugu til aldamata en ad leekka sidan raunverdid um 2-3% a timabilinu 2001-2010
(Landsvirkjun, 1997). Landsvirkjun hefur heimild til ad haekka verdskra sina til
almenningsveitna i samreemi vid breytingar a visitdlu neysluverds. Til ad na fram
markmidum sinum um raunlaekkun raforkuverds til almenningsveitna hefur fyrirteekid
ekki nytt ser pessa heimild til fulls (Einar Mathiesen, 2009).

1.3 Gagnryni & opinbert eignarhald

Islensk stjornvéld hafa fra upphafi att hlut i Landsvirkjun. T upphafi attu islensk
stjornvold helmingshlut @ méti Reykjavikurborg en arid 1983 eignadist Akureyrarbeer
5% i fyrirteekinu af Reykjavikurborg pegar Akureyrarbaer lagdi Laxarvirkjun inn i
fyrirteekid. Islensk stjornvold attu pvi 50%, Reykjavikurborg 45% og Akureyrarbar
5% &rid 1983 (Sigrun Palsdottir, 2005). Breyting vard hins vegar & eignarhaldi
Landsvirkjunar arid 2007 pegar islensk stjornvéld eignudust Landsvirkjun alfarid
(Reykjavik og Akureyri selja hlut sinn i Landsvirkjun, 2006).

[ samraemi vid eignarhaldid hafa stjornarmenn Landsvirkjunar oft verid
stjornmalamenn skipadir fra stjornvéldum eda baejarféelogunum tveimur (Sigrun
Palsdottir, 2005b). Fagleg vinnubrégd hafa verid dregin i efa og til demis
ardsemiskrofu og umhverfissjonarmidum ekki fyllilega framfylgt fyrir ,,skammsynum
stjornmalasjonarmidum* (Porvaldur Gylfason, 2006).

Hid opinbera eignarhald Landsvirkjunar hefur verid gagnrynt i gegnum tidina
og bent & ad fyrirtaekid bui vid samkeppnisforskot af mismunandi asteedum sékum
opinbera eignarhaldsins midad vid mdguleg einkafyrirteeki. Ad mati Sigurdar
Johannessonar (2001) felst medgjofin i fyrsta lagi i eigendadbyrgd & lanum, i 60ru lagi
ad fyrirtaekid purfti ekki ad greida eignar og tekjuskatt af virkjunum og i pridja lagi
hafi erfidlega gengid ad meta verdgildi pess lands sem notast undir virkjanir

[ fyrsta lagi hafa eigendur Landsvirkjunar veitt lanaabyrgdir fyrir peim
framkveemdum sem fyrirteekid hefur lagt i. Fyrir pessar lanadbyrgdir greidir
Landsvirkjun fyrrverandi og naverandi eigendum sinum abyrgdargjald af lanum
sinum i samraemi vid eignarhald & hverjum tima. Abyrgdargjald Landsvirkjunar til

stjornvalda og annarra fyrri eigenda er sett i 10g og er til pess ad koma i veg fyrir ad
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Landsvirkjun bui vid samkeppnisforskot. Abyrgdargjaldi® byggist & akvordun stjornar
Landsvirkjunar og ario 2005 nam petta gjald 0,25% af allri fjarhaed utistandandi
(Fridrik Sophusson, 2005). Hins vegar hefur verid bent a ad petta abyrgdargjald sé
lagt og gefi ekki rétta mynd af peim lanamoéguleikum sem fyrirteekinu myndi bjodast
an pessa trausta baklands. bvi bjodist Landsvirkjun 6edlilega god lanskjér midad vid
rekstur og starfsemi fyrirteekisins i samanburdi vid kjor annarra samberilegra
einkafyrirteekja & fjarmalamarkadi (Sigurdur J6hannesson, 2001).

I 68ru lagi greiddi Landsvirkjun ekki tekju- og eignaskatt af virkjunum likt og
onnur fyrirtaeki i landinu greida af sinni starfsemi. Breyting vard a pessu vid upphaf
ars 2006 og greidir fyrirteekid nu skatta eins og hefébundin fyrirteki. Auk pess hefur
Landsvirkjun greitt adra skatta, svo sem fjarmagnstekjuskatt og fasteignagjold (Fridrik
Sophusson, 2005) og greitt 23,5% tekjuskatt likt og énnur fyrirteeki fra arinu 2006
(porsteinn Hilmarsson, 2008). Gera mé réad fyrir ad undanpéga af greidslu tekju- og
eignaskatts hefur haft ahrif & rekstur fyrirteekisins og ekki gefio rétta mynd af
rekstrinum.

[ pridja lagi felst medgjof Landsvirkjunar i pvi ad erfitt er ad meta verdgildi
landsins sem notast vid uppbyggingu orkuvera og skyldra patta. Ef til demis
einkafyrirteki hygadi & orkuvinnslu pyrfti pad vaentanlega ad semja vid landeigendur
um kaup eda afnot af landinu adur en til framkveemda keemi. Landid yroi pé verdlagt &
edlilegan hatt og verdgildi pess hluti af peim tilkostnadi sem pyrfti til ad byggja
orkuver. Med samningum um afnot af landi veeri haegt ad komast ad pvi hvort

arasemiskrafa veeri uppfyllt (Siguréur J6hannesson, 1998).

1.4 Raforkultg

Ny skipan komst & raforkumal & islandi arid 2005 par sem ny 16g toku gildi um
raforkumal. Var tilgangur laganna ad studla ad samkeppni & raforkumarkadi og studla
ad pjoohagslega hagkvaemu raforkukerfi (Idnadarraduneytid, 2007). Undirpeettir
raforkusolu voru adskildir i vinnslu, flutningi, dreifingu, og solu til ad efla samkeppni.
Afleiding laganna var su ad storidjufyrirteekjum var frjalst ad kaupa raforku af 6orum
raforkufyrirteekjum en Landsvirkjun og i kjolfario samdi Nordural vid Orkuveitu
Reykjavikur og Hitaveitu Sudurnesja um raforku fyrir framleidsluaukningu alvers sins

& Grundartanga (Landsvirkjun, 2004a). Nordural hyggur & byggingu annars alvers i
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Helguvik og hafa samningar ndds vid baedi Orkuveitu Reykjavikur og Hitaveitu
Sudurnesja um afhendingu raforku fyrir nyja alverid (Orkuveita Reykjavikur, 2007).

1.5 Proun i s6lu raforku til almenningsveitna og til stéridju
Raforkusala Landsvirkjunar hefur breyst mikid i gegnum tidina. Til ad byrja med for
mest 61l raforka fyrirteekisins til almennings en eftir ad fleiri storidjufyrirteki byggdu
upp starfsemi sina hérlendis hefur raforkusala til storidju storaukist (Sigran Palsdottir,
2005). Framkvaemdir hafa ad sama skapi verid tidar til ad maeta aukinni raforkusélu
og timasetningar helstu framkveemda koma fram & mynd 2 (Sigran Palsdottir, 2005b;
Hagfraedistofnun Haskola Islands, 1999; Landsvirkjun, 1991-2008)
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Karahnjukavirkjun
10,000
Storidja B Almenningsveitur Vatnsfell

8,000 Sultartangi

Blanda \
6,000 Hrauneyjafoss :
Krafla og Sigalda \

4,000
Burfell
2,000 \ _
0

1966 1971 1976 1981 1986 1991 1996 2001 2006

GWst

Mynd 2: préun raforkus6lu og helstu framkveemdir

Eins og sést & mynd prja var raforkusala til almenningsveitna og til storidju
nokkurn veginn jofn par til Nordural hof starfssemi i alveri sinu & Grundartanga &rid
1998. Aframhaldandi aukning i raforkusélu hefur ordid vegna baedi Nordurals og
alversins i Straumsvik og jok petta enn frekar hlutfall storidjufyrirteekja i heildarsélu
Landsvirkjunar. Ennfremur kemur fram mikil aukning i sélu til storidjufyrirtekja a
arinu 2008 pegar Alcoa hefur starfsemi a Reydarfirdi og breytist hlutfall raforkusélu
til storidju til deemis i um 80% &rid 2008.

-15-



100%

80%
60%
40%
20%

0%

1971 1976 1981 1986 1991 1996 2001 2006
B Almenningsveitur

1966

® Stéridja

Mynd 3: Hlutfall raforkusélu til almenningsveitna og storidju
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2 Alnotkun, framleidsla og vidskipti
2.1 Alnotkun

Notkun & ali i heiminum hefur aukist mikid undanfarin &r og til marks um pad jokst
framleidsla als um 108% milli aranna 1980 og 2006 (Reinaud, 2008). Ymsar astaedur
eru fyrir aukinni eftirspurn als i idnadi og neysluvérum en par ber helst ad nefna
lettleika og styrk malmsins midad vid adra malma. Litil tering, og pvi lagur
vidhaldskostnadur, hefur einnig studlad ad aukinni eftirspurn als. par ad auki er
audvelt ad nota hann i idnadarferla og malmurinn er einnig audvelt endurnyta hann

midad vid adra malma (Das og Yin, 2007).

2.2 Alframleidsla
Al er unnid ur sarali med efnaferli par sem raforka skilur sarefnid fra alinu. Efnaferli®
krefst mikillar raforku midad vid adra efnaferla i malmidnadi og pvi er verd
raforkunnar mikilveaegur pattur i framleidslukostnadi als. Framleida rafmagns er talin
6dyrust med fallvatni og eru alver par af leidandi oft & peim slédum par sem fallvétn
er haegt ad nyta til framleidslunnar til demis i Kanada, Noregi og Islandi
(Kuckshirichs og Poganietz, 2006). island byr yfir téluverdu samkeppnisforskoti
begar kemur ad alframleidslu par sem miklir moguleikar teljast vera & islandi til frekar
orkuvinnslu badi af fallvatni en einnig jardhita (Hagfraedistofnun Haskola islands,
2009).

Mikil verdmeeti felast i alinu midad vid pyngd og pvi vegur flutningskostnadur
a saralinu og alinu ekki nagjanlega pungt midad vid raforkuverd. pess vegna eiga
flutningar & sarali sér stad langt fra upprunastad sinum til landa, likt og Islands, par
sem hverfandi hluti alsins er notadur og flutt &fram til steerri markada (Reinaud, 2008).
Til ad lagmarka rekstarkostnad sinn eru alver yfirleitt rekin & fullum afkdstum 6had
heimsmarkadsverdi & ali og er pad gert vegna pess ad mjog kostnadarsamt getur verid
ad innleida magnbreytingar i framleidsluferlinu. Birgdasofnun er pvi algeng i alionadi
begar eftirspurn eftir ali er litil og alfyrirteki bida med ad setja birgdir sinar & markad
i von um herra verd i framtidinni (Figuerola-Ferretti, 2005).

Helstu framleidslupeettir til alframleidslu koma fram i téflu 1 (CRU, 2005). par
sést ad 29% af framleidslukostnadi er i raforkuverdinu og pvi mikilveegt fyrir
framleidendur ad tryggja lagt raforkuverd fyrir framleidslu sina til ad halda
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framleidslukostnadi lagum. Vaenta ma ad kostnadur vid sural og rafskaut sé svipadur
fyrir alla alframleidendur i heiminum ad undanskildum flutningskostnadi. Hagsteett
getur pvi verid ad sigla med surdl, rafskaut og fullunnid al langar vegalengdir ef

raforkukostnadur er lagur.

Framleidslupattur Veegi
Saral 38%
Raforka 29%
Vinnuafl 11%
Rafskaut 10%
Annar kostnadur 12%

Tafla 1: Framleidslupaettir i alverum

2.3 broun alverds i heiminum

Verd & malmmarkadinum i London (London Metal Exchange) er talid vera
heimsmarkadsverd a ali i dag. Vidskipti med al eiga sér stad med Bandarikjaddlum
(USD) og fyrir hvert tonn (London Metal Exchange, e.d.). Verdproun & markadinum
fra arinu 1987 er synd & mynd fjogur samkveaemt upplysingum Ur gagnaveitu
Bloomberg (www.bloomberg.com). Myndin synir hversu breytilegt verdid hefur verid
a pessum tima eda allt fra ramlega 1.000 USD/tonn skommu eftir fall Sovétrikjanna
og upp i 3.000 USD/tonn &rid 1988 og einnig nl & sidustu arum.
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Mynd 4: préun alverds & LME
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Heimsmarkadsverd als fra upphafi 19. aldar sést a mynd fimm samkvamt
U.S.Geological Survey (www.usgs.gov). Eins og sést hefur verdid verid mjog
breytilegt undanfarin 30 til 40 ar. Helsta skyring & stddugu verdi fra arinu 1930 til um
pad bil 1970 er ad fair framleidendur voru af ali & pessum tima og bundust peir
sterkum bondum til ad hafa stjorn & heimsmarkadsverdinu med 6l6glegu samradi
(YYang, 2005). Eftir ad fleiri framleidendur komu til ségunnar og notkun als fér ad

aukast i heiminum hefur verdid verid breytilegt.
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Mynd 5: Heimsmarkadsverd 4 ali fra arinu 1900

Almennt er talid ad efnahagsastand i heiminum radi pvi hvernig
heimsmarkadsverd a ali proast. Eins og fram kemur i kafla 3.1 er &l mest notad sokum
Iéttleika sins og styrks. bvi er mikid notad af ali til deemis i samgongutaeki og
neysluvorur. bvi er til deemis eftirspurn eftir ali meiri pegar mikil sala er i bilum i
heiminum sem almennt akvardast af efnahag almennings og fyrirteekja (Magnus Fjalar
Gudmundsson, 2003). Til ad mynda sést & myndum fjogur og fimm hvernig alverd er
lagt skommu eftir 1990 eftir ad gdmlu Sovétrikin lidu undir lok s6kum mikils
frambods fra fyrrum sovétlydveldum (Axel Hall og Asgeir Jonsson, 2001). Einnig sést
hvernig alverd bregst vid pegar prengt hefur ad i helstu hagkerfum heimsins a
timabilunum rétt eftir aldamotin en auk pess sést hvernig alverdid er l1agt & seinni hluta
arsins 2008 og & arinu 2009 i kjolfar fjarmalakreppu i heiminum. Verdid var mjog hatt
& arunum 2006-2008 samanborid vid arin a undan pegar mikil uppsveifla var i

hagkerfum heimsins og til ad mynda neysla almennings mikil.

-19-



Birgdastada er talin vera meginpéttur i verdlagningu & hravoru en
spakaupmennska byr til 6samreemi i verdmyndun hrévara. begar frambod er meira en
eftirspurn og verd eru lag pa a sér stad kaup a hravérum pvi fjarfestar veenta heerra
verds i framtidinni. Hins vegar, ef eftirspurn er meiri heldur en frambod og
birgdastada er 1ag pa geta hravoruverd haeekkad mikid. Spakaupmennska byggd a
birgdastodu jafnar pvi ekki vel toppa i heimsmarkadsverdi hravara likt og pad gerir
begar verd leekkar (Fridrik Méar Baldursson, 1999).

2.4 Raunlaekkun a alverdi
prétt fyrir ad alverd hafi haeekkad ad nafnverdi pa hefur raunleekkun att sér stad &

- s sy-

fra arinu 1900 en ad pessu sinni hefur alverdid verid reiknad a verdgildi
Bandarikjadals & arinu 1998 og par sést gléggt hvernig raunverd als hefur farid
leekkandi.
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Mynd 6: Raunverd & ali fra arinu 1900

Raunlaekkunin a alverdi stafar einna helst af pvi ad framleidendur als i
heiminum hafa nad ad hagraeda i rekstri sinum med pvi ad draga Ur kostnadi med
steerdarhagkvaemni (e. economies of scale), med sameiningum, yfirtokum, og
teekniframforum. Steerdarhagkvaemi hefur leitt til pess ad alver med litla
framleidslugetu pykja ekki hagkveem likt og adur. Sampjoppun hefur att sér stad a

undanférum arum i alframleidslu og, til deemis, framleiddu fimm steerstu alfyrirteekin
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um 41% af heildarframleidslu i heiminum arid 2004 (Baron, Reinaud Genasci og
Philbert, 2007). Teekniframfarir hafa leitt til pess ad raforkunotkun hefur minnkad fra
pvi ad vera hatt i 20 pasund kilowattstundum (kWst) til framleidslu hvers tonns af ali
fyrir um tveimur aratugum i um 14 pasund kWst i dag (Figuerola,-Ferretti, 2005).

Gert er rad fyrir pvi i nylegum samningum Landsvirkjunar ad alverd i
heiminum laekki arlega ad raungildi um 0,45% midad vid framleidsluvisitlu (e.
producer price index) i Bandsrikjunum & liftima Kérahnjukavirkjunar. Samsvarandi
leekkun & alverdi er pvi um 1,2% ad raungildi midad vid neysluverd i Bandarikjunum
(Landsvirkjun, 2003c).
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3 Raforkusamningar

3.1 Langtima- og kaupskyldusamningar fyrir raforku

Uppbygging orkuvera er fjarmagnsfrek og pvi er edlilegt ad raforkusamningar par sem
orkuverin eru byggo sérstaklega fyrir ionadarframleidslu séu langtimasamningar til ad
draga ur fjarfestingaréheettu orkusolufyrirtekja. Auk pess getur su stada komid upp ad
einungis einn kaupandi sé til stadar af peirri orku fra pvi orkuveri sem byggt er og pvi
oraunheft ad selja hana til annarra notenda og fra sjonarhorni orkusolufyrirteekjanna
hagkveemast ad raforkusala sé bundin vid langtimasamninga (Anderson, Hu og
Winchester, 2007). Einungis med pvi ad bjoda langtimasélusamninga geta
orkusolufyrirteki attad sig & ardsemi fjarfestinga a bord vid byggingu orkuvera og
dregid ur aheettu sinni vid framkvaemdir (Goldberg, 2003).

Kaupskylduskilmalar (e. take-or-pay) eru einnig algengir i vidamiklum
verkefnum par sem sérstakar radstafanir parf ad hafa vardandi tekjustraum i
framtidinni. Slik akvaedi i samningum skuldbinda kaupanda raforkunnar til ad greida
fyrir raforku Gt samningstimann éhad pvi hvort hann noti raforkuna ekki, eda i minna
meeli. Med kaupskylduskilmalum er pvi verio ad tryggja greidslu 6had pvi hvort
kaupandi raforkunnar akvedi ad draga ur framleidslu sinni eda jafnvel heetta henni
alveg. Ef kaupandinn akvedur ad draga ur umsvifum eda hatta jafnvel alveg eru
forsendur fyrir byggingu orkuvers brostnar og lendir tapid pvi & orkusolufyrirteekinu
sem byggadi orkuverid ef ekki veeri kaupskylduskilmalar i samningum (Johnston,
Kavali og Neuhoff, 2008).

3.2 Afurdatengdir raforkusamningar

Afurdatengdir raforkusamningar, likt og orkusélufyrirteeki hafa gert, tengja
raforkuverdid vid fyrirfram akvedid verd a peirri afurd sem framleidd er med
rafmagninu. bvi greidist lagt raforkuverd pegar heimsmarkadsverd & afurdinni er lagt
en ad sama skapi greidist hatt verd pegar heimsmarkadsverd a afurdinni er hatt.

Med pvi ad hafa raforkusamninga tengda heimsmarkadsverdi & mismunandi
afurdum pa taka orkusolufyrirtaeki a sig rekstarahettu af framleidandanum. Ad sama
skapi eru orkusoélufyrirteekin ad auka sina rekstarahattu, ad 6llu ébreyttu, par sem ad
pau geta ekki brugdist vid i rekstri med beinum heetti vid proun afurdaverds i

heiminum. Haegt er ad imynda ser afurdatengda raforkusamninga & pann veg ad
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orkusoélufyrirteekjunum sé greitt med akvednu magni af afurdinni fyrir raforkuna og sé
svo frjalst ad selja pad & markadi. A fjarmalamérkudum i dag er mogulegt ad selja
margar afurdir, til demis al, framvirkt og tryggja sér pannig vissar tekjur fram i
timann. Hins vegar, er pad utfeersluatridi hvernig pad er gert med tilliti til magns og
tima. Med virkri ahaettustjornun ettu orkusolufyrirtaeki pvi ad geta jafnad ut tekjur
sinar med samspili raforkuverdsins og framvirkra samninga og rekstarahaettan etti pvi
ad minnka.

Afurdatengdir raforkusamningar geta verid mismunandi og raunhaft ad
framleidslufyrirteki seekist eftir samningum par sem pau greida lagt verd fyrir
raforkuna pegar heimsmarkadsverd afurda peirra er l1agt en greidi hins vegar fa hatt
verd pegar heimsmarkadsverd er hatt. Slikir samningar ettu ad studla ad vidunandi
rekstri i gegnum mismunandi arferdi. Utfeerslur & slikum samningum midad vid
heimsmarkadsverd afurda skiptir miklu mali sem og hversu nemt raforkuverdid er
fyrir breytingum & heimsmarkadsverdi. [ steerdfraedilegum skilningi ma yfirfera
linulega afurdatengda raforkusamninga sem hallatélu og skurdpunkt eins og kemur
fram & mynd sjo.

Ef litid er & mynd sjo sjast prir mismunandi samningar. Samningur eitt byggist
a flotu veroi alveg 6hadu heimsmarkadsverdi a afuroum og hefur pa ekki hallatolu,
einungis fasta. | pessum samningi eru orkusolufyrirtaeki ekki ad taka 4 sig neina
rekstarahettu af framleidendum. Orkusolufyrirtaeki fa pvi sama verd fyrir raforkuna
6had veradi 4 afuroum framleidanda. Rekstarahatta tengd heimsmarkadsverdi a

afurdum er pvi ad 6llu leyti hja framleidendum i pessu tilfelli.
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Mynd 7: Mismunandi afurdatengdir raforkusamningar

Samningur tvd & myndinni lysir pvi hvernig raforkuverd er linulega tengt
heimsmarkadsverdi a afuroum framleidendanna. Pad er, eftir pvi sem
heimsmarkadsverdid haekkar, pa haekkar raforkuverdid ad sama skapi. bvi sést hér
hvernig mogulegur avinningur orkusélufyrirteekja er ef afurdaverd er hatt i heiminum
midad vid samning eitt. Ad sama skapi sést hvernig raforkuverdio er leegra heldur en i
samningi eitt ef afurdaverd fer undir dkvedid verd. Undir pessum kringumstedum eru
bvi orkusolufyrirteeki ad taka & sig rekstaraheettu ef afurdaverdio er lagt.

Samningur prju lysir einnig raforkuverdi pegar pad er tengt heimsmarkads-
verdi 4 afurdum framleidenda likt og samningur tvo. [ pessu tilfelli er hallatala
samningsins hins vegar leegri. Pvi taka orkusolufyrirtaeki & sig minni rekstaraheettu ef
afurdaverdid er lagt og ad sama skapi njéta minni avinnings ef afurdaverdid er hatt.
Munur & samningi tvo og prju er pvi einkum bundinn i mismunandi hallatélu
raforkusamninganna sem leidir af sér mismunandi rekstrarahaettu fyrir
orkusolufyrirtaekin. Aukinn halli i samningunum leidir af sér meiri rektrarahattu fyrir
orkusolufyrirtaekin (Cowell, 2006). A mynd sjé er mismunandi lagmarksvers i
samningum tvo og prja. T pvi tilfelli sem lyst er & mynd sjo skiptir po lagmarks-
raforkuverdid til framleidenda ekki veigamiklu mali pegar heimsmarkadsverd & peim
afurdum sem framleiddar eru mjog lagar par sem ad starsemi yrdi veentanlega ekki

aroveenleg og starfsemi liklega heett.
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Utfeersla & hverjum afurdatengdum raforkusamningi getur verid mismunandi
milli fyrirteekja og einnig & milli starfsgeira par sem ad sveiflur i afurdaverdi geta
verid mismunandi og einnig getur pott réttast ad ahaettu orkusolufyrirtekja sé
mismunandi af hverri afurd. Par ad auki purfa afurdatengdir raforkusamningar ekki
endilega ad vera linulegir samningar. Peir geetu til deemis verid hvelfdir, kaptir,
pbrepaskiptir og einnig med lagmarks- og hamarksverd eda jafnvel blanda af pessu
Ollu. Hver Utfaersla fyrir sig dreifir &haettu mismunandi & milli
framleidslufyrirteekjanna og orkufyrirtaekjanna.

Raforkusamningar sem tengdir eru heimsmarkadsverdi & ali eru i gildi vida um
heim. Til deemis hefur verid aztlad ad um 39% af raforkusamningum alvera i
heiminum hafi verid tengd alverdum arid 1996. bvi eru um 61% af samningum sem
eru med fast raforkuverd 6h&d préun alverds i heiminum (Kuckshirichs og Poganietz,
2006). begar Sovétrikin lidu undir lok vard frambod af ali mikid fra fyrrum
Sovétrikjunum og leekkadi heimsmarkadsverd a ali eins og kemur fram i kafla 3.3. Vid
petta urdu alver i Nordur-Ameriku 6hagsteed par sem rekstarkostnadur var meiri en
tekjur af sélunni & alinu. Til ad halda i vidskiptavini sina og til ad bua til betri
rekstargrundvoll fyrir alverin akvadu morg raforkufyrirteki i Nordur Ameriku ad
bjoda upp & raforkusamninga sem voru tengdir vid heimsmarkadsverd & ali (Mauldin,
1997).

3.3 Samningur vid ISAL fra 1966

Landsvirkjun hefur gert samninga vid storidjufyrirteeki i yfir 40 ar og ber par helst ad
nefna samninga vid alver og jarnblendiverksmidju. Fyrsti grunnsamningurinn var
sampykktur &rid 1966 en sa sidasti arid 2002. Raforkusamningar hafa verid
endurnyjadir med breytingum nokkrum sinnum og hér & eftir er gerd grein fyrir helstu
samningum Landsvirkjunar i timardd og breytingar a peim atskyrdir.

Arid 1966 var festur i 16g samningur Landsvirkjunar vid svissneska
alfyrirtekid Aluisuisse um afhendingu rafmagns til albraedslu i Straumsvik. Aluisuisse
stofnadi sérstakt fyrirteeki & Islandi, Islenska alfélagid (ISAL), til ad byggja upp alver i
Straumsvik. Til framleidslunnar atti ad notast vid raforku Gr Burfellsvirkjun og bar
Landsvirkjun abyrgd & pvi samkveemd 16gum fra arinu adur. Hér & eftir verdur fjallad
um atridi sem koma fram i I6gunum sidan 1966 en pau bera heitid Log um lagagildi
samnings milli rikisstjornar Islands og Swiss Aluminium Ltd., um albradslu vid
Straumsvik nr. 76/1966.
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Stjornvold & Islandi og ISAL gerdu med sér vidamikinn samning sem fjalladi
medal annars um starfsadstodu, fjarfestingar, skatta og rekstur ISAL & alverinu annars
vegar og einnig skuldbindingar stjornvalda um adgang ad raforku fyrir framleidsluna.
Fylgiskjal samningsins lysir raforkusamningi Landsvirkjunar og ISAL. |
raforkusamningnum kemur fram ad ISAL var skuldbundid til ad borga 3 USD
mill/kWst fyrir raforku & fyrsta og 6drum &fanga byggingu alversins. Hins vegar &
pridja afanga og par & eftir bar ISAL ad borga 2,5 USD mills/kWst. Akveedi var i
samningnum ad raforkuverd geeti verid leidreétt ef sveiflur yrou i breytilegum kostnadi
vid Burfellsvirkjun og skyldra varavirkjanna. b6 gatu breytingar aldrei ordid til pess
ad verdid til ISAL yrdi leegra heldur en 2,5 USD mills/kWst.

Afhending raforkunnar til ISAL for fram i premur aféngum i samraemi vid
uppbyggingu alversins og pegar éalverid var fullbyggt atti raforkupérfin ad vera um
120 MW eda um 1060 GWst arlega. | samningnum kaupskylduskilmalar & pann veg
ad Aluisuisse skuldbatt sig til ad greida lagmarksverd fyrir rafmagnid 6had pvi hversu
mikid af pvi ISAL raunverulega notadi. Ef til pess keemi ad ISAL, einhverra hluta
vegna, notadi ekki allar paer 1060GWst sem samid var um upphaflega pa purfti
Alusuisse samt sem adur ad greida fyrir 900 GWst pegar alverid var fullbyggt.

I raforkusamningnum innan laganna kemur fram hvernig raforkuverdid geti
verid endurskodad ef framlenging yrdi & samninginum. Endurskodada raforkuverdio
skyldi midast vid leegra verdid af tveimur lidum. Sa fyrri var hlutfallslega haekkun &
raforkuverdi til Sér-Norge Aluminum alversins i Noregi. bessa hlutfallslegu haekkun
atti svo ad yfirfera & raforkuverd fra Landsvirkjun til ISAL i Straumsvik. Seinni
kosturinn i verdendurskodunarakvaedinu var verd sem var 1% af medaltali &
heimsmarkadsverdi 4 ali reiknad i Bandarikjasentum. | badum tilfellum var pvi ISAL
ad tryggja ad breytingar & raforku yrdi ekki meiri heldur en i Noregi eda ad seekjast
eftir pvi ad leekka rekstaraheettu sina med pvi ad tengja raforkuverdid vio
heimsmarkadsverdid a ali.

Ymislegt forvitnilegt er i pessum gdmlu samningum milli stjérnvalda og
ISAL. Til demis segir i 36. grein adalsamningsins ad Landsvirkjun og rikisstjérnin
skuldbindi sig til ad lofa pvi ad bjoda engum erlendum alframleidanda hagstsedara
rafmagnsverd fyrir albraedslu & Islandi en verd pad og skilmala sem koma fram i
raforkusamningnum. Einnig kemur fram i raforkusamningnum ad iSAL var ekki
heimilt ad kaupa rafmagn af 6drum adila en Landsvirkjun og ekki var leyfilegt heldur

ad setja upp eigin mannvirki fyrir raforkuvinnslu.
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3.4 Samningur vid ISAL fra 1975

Arid 1975 var endursamid vid ISAL eftir ad islendingum poétti raforkuverdid til
alversins lagt og einnig kom fram krafa af halfu ISAL um breytingar &
skattafyrirkomulagi auk pess sem pad dskadi eftir pvi ad steekka &lverid. bpvi potti
tilefni til ad endurskoda samninginn fra 1966 og koma med nyjar aherslur. Hér verdur
farid yfir nokkur atridi pessa endursamnings sem nefnist 16g um lagagildi
vidaukasamnings milli rikisstjornar islands og Swiss Aluminium Ltd., um albraedslu
vid Straumsvik nr. 42/1976.

I raforkusamningi Landsvirkjunar og ISAL fra arinu 1975 kom téluverd
breyting i akvaedi um raforkuverd og ny Gtfeersla en arid 1969 hofou pessir sému
adilar akvedid ad steekka skyldi alverid og likt og adur pa sa Landsvirkjun alverinu
fyrir raforku. Hin nyja verdlagning & raforkunni vard pa a pann veg ad fra
gangsetningu verksmidjunnar og fram ad lokum ars 1975 skyldi verdid vera 3,0 USD
mills'/kWst en fri svo stighakkandi og yrdi 4,0 USD mills/kWst fram & mitt ar 1976.
Eftir pad yrdi verdid 4,5 USD mills/kWst eda pad verd sem reiknad veeri samkveemt
akvednum verdlagsakvaedum en dvallt pad sem legra var.

Hin nyju verdlagsakvedi folu i sér tengingu vid heimsmarkadsverd & ali eins
og kemur fram i t6flu tvo. par sést ad 3,5 USD mills/kWst er lagmarksverd sem ISAL
skyldi greida fyrir raforkuna ef heimsmarkadsverdid a ali veeri laegra heldur en 40
USD/fyrir hvert pund sem jafngildir um 880 USD/tonn. I téflunni sést hvernig
verdlagningin er byggd upp og hvernig raforkuverdio haekkar eftir pvi sem
heimsmarkadsverd & ali haekkadi en hins vegar ner raforkuverdid ekki ad halda i vid
heekkun alverds. Heimsmarkadsverd a ali haekkar pvi hlutfallslega hradar heldur en

raforkuverd fra Landsvirkjun.

Alverd (USD cent/pund) | Orkuverd (USD mills/kWst)
40 eda minna 1% p6 ekki undir 3,5 mills
40-50 0,85% af viobot
50-60 0,70% af viobot
60-70 0,55% af viobot
Yfir 70 0,409% af viobot

Tafla 2: Samningur ISAL fra arinu 1975

L Eitt mill er 1/1000 Gr Bandarikjadal.
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Mynd atta synir hvernig samningurinn fra 1975 litur it myndraent sem fall af
alverdi og par sést gloggt hvernig verdgolfid var fyrir verd leegri heldur en um 800
USD/tonn og einnig hvernig hallatala samningsins var breytileg eftir pvi hversu hatt
alverd var i heiminum. Til deemis haekkar raforkuverdid fra 3,5 USD mills/kWst vid
um 800 USD/tonn alverd og yfir i um 6,11 USD mills/kWst ef alverid var um 1500
USD/tonn. Hins vegar haekkadi raforkuverdid einungis uppi um 6,3 USD mills/kWst
ef alverd vard 2500 USD/tonn.

USD mills/kwst

22 1,124 2,227 3,329 4,431

Heimsmarkadsverd & ali USD/tonn

Mynd 8: Samningur [SAL fra 1975

Mynd atta lysir aheettufeelnum i skilningi rekstarhagfraedi (Cowell, 2006) par
sem ad samningsadilinn, Landsvirkjun i pessu tilfelli, telur hagsmunum sinum betur
borgid med pvi ad tryggja lagmarksverd og stig. synir hvernig samningsveraid er
hvelft en pad gefur til kynna ad Landsvirkjun hafi talid edlilegast ad vera ahattufaelid
begar keemi ad pessum samningum vid ISAL. bad er, ad tryggja akvedid lagmarksverd
fremur en ad sekjast eftir hau raforkuverdi pegar &lverd i heiminum veeri hatt. Mynd
niu synir einnig hvernig samningurinn litur Gt annars vegar midad vid verdlag fra
sampykkt samningsins og einnig med pvi ad reikna hann yfir & verd fra arinu 2008

samkvaemt verdbreytingum visitolu neysluverds i Bandarikjunum (www.bls.gov).
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Mynd 9: Samningur ISAL fra 1975 ad nafnvirdi og raunvirdi 2008

Ef samningur ISAL og Landsvirkjunar er skodadur midad vid gefnar forsendur i
toflu tvo pa ma reikna Gt aztlad verd til ISALs eins og sést & mynd 10 fyrir
samningstimann. Raforkuverdid & pessu timabili sveiflast allt fra lagmarksverdinu 3,5
USD mills/kWst vid upphaf samningstimabilsins og upp i 7 USD mills/kWst pegar
alverd fer sem haest arid 1988. Einnig sést hvernig raforkuverdid fylgir ekki ort
heekkandi alverdi ad a arunum 1985-1990. Ad sama skapi sést hvernig raforkuverdio
fellur ekki jafn hratt og alverdid gerir eftir 1990. A myndinni sjast pvi eiginleikar
aheettufeelins samnings pegar ad litill &vinningur verdur pegar alverd haekkar en ad

sama skapi lagmarksverd pegar alverd er lagt.
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Mynd 10: Tekjur af raforkusamningi vid ISAL fra arinu 1975

3.5 Samningur vid Islenska jarnblendifélagid arid 1976

[ &rsbyrjun 1975 undirritudu islensk stjornvéld samning vid bandariska fyrirtaekid
Union Carbide um sameiginlega uppbyggingu Islenska jarnblendifélagsins a
Grundartanga Hid nystofnada félag var upphaflega i 55% eigu islenska stjérnvalda og
45% i eigu Union Carbide. Seinna um vorid 1975 var gengid fra raforkusamningi milli
hins nystofnada fyrirtekis og Landsvirkjunar. Union Carbide seldi hins vegar hlut sinn
til norska fyrirteekisins EIkem um mitt ar 1976. Elkem og islensk stjérnvold
undirritudu nyjan raforkusamning vid Landsvirkjun i desember arid 1976. Gildistimi
bessa samnings var i 20 ar fra fyrsta afhendingardegi raforku. (Sigrun Palsdéttir,
2005).

Elkem Gskadi eftir pvi ad hafa verdlagningu raforkunnar i norskum krénum og
til samraemis vid raforkuverd og reglur sem giltu fyrir orkufrekan idnad i Noregi
samkvemt reglum norsku rikisrafveitnanna. Raforkuverdid var akvedid 3,5 norskir
aurar/kWst sem samvaradi 4 peim tima um 6,61 USD mills/kWst og var pad sama
verd og atti ad taka gildi i Noregi pann 1. Jali 1977. Frd og med 1. Juli 1982 atti
raforkuverdid ad haeekka um 0,5 norska aura til vidbotar, eda um 0,94 USD mills/kWst,
og haldast pannig ut samningstimann. Elkem 6skadi eftir pessum reglum fra Noregi
fyrir framleidslu sina hér & landi til ad hafa skyrar reglur um breytingar a raforkuverdi
til samraemis vid reglur i Noregi sem kvadu um endurskodun a raforkuverdi 4 5 ara

fresti (L6g um jarnblendiverksmidju i Hvalfirdi nr. 18/1977).

-30 -




Rekstur Islenska jarnblendifélagins hof ad ganga erfidlega & arunum i kringum
1980 og &kvad Landsvirkjun ad veita fyrirteekinu afslatt af raforkuverdinu til ad forda
bvi fra enn frekari og alvarlegri rekstarerfidleikum. Fyrst fékk fyrirteekid afslatt af
raforkuverd arid 1989 en sérstakur vidaukasamningur var sampykktur arid 1993 sem
gilti til 1997 (Horfur & metverdi a orku til Jarnblendifélagsins, 1996). Samningurinn
fra 1993 fol i sér tengingu vid heimsmarkadsverd & jarnblendi og skuldbatt
Jarnblendifélagid sig til ad greida 40% af pvi sem er greitt umfram 3.800 norskar
krénur fyrir hvert tonn af jarnblendi samkvaemt heimsmarkadsverdi. Til demis fengi
Landsvirkjun 400 norskar krénur ef heimsmarksverd a jarnblendi feeri i 4.800 norskar
kronur (Landsvirkjun feer hlutdeild i heerra jarnblendiverdi, 1995).

Islenska jarnblendifélagid fékk samtals ramlega 200 milljonir krona i aflatt af
raforkuverdi & verdlagi pessara ara. Afslatturinn var greiddur tilbaka & naestu arum
eftir samkomulagi sem fdlst i pvi ad Landsvirkjun fengi afslattinn greiddan tilbaka ef
eiginfjarhlutfall feeri yfir &kvedid mark og hagnadur yrdi meiri heldur en 520 milljonir
kréna. Ef reksturinn uppfyllti pessi skilyrdi paA myndi Jarnblendifélagid greida 33,3%
af peim hagnadi til Landsvirkjunar til ad greida upp pann afslatt sem fenginn hafdi

verid adur (Horfur & metverdi a orku til Jarnblendifélagsins, 1996).

3.6 Samningur vid [SAL fra 1995

Seint & arinu 1995 var nyr samningur sampykktur milli Landsvirkjunar og ISAL eftir
20 ara gildistima fyrri samnings. ISAL 6skadi nu einnig eftir raforku fra Landsvirkjun
fyrir dzetlada 60% steekkun alversins. bessi samningur var fyrsti storidjusamningur
Landsvirkjunar i 20 &r eftir mikla markadssetningu Landsvirkjunar og stjérnvalda &
moguleikum 4 Islandi fyrir orkufrekan idnad (Sigrin Pélsdattir, 2005).

Stjorn Landsvirkjunar taldi ad vidskiptahagsmunum sinum veeri best borgid
med pvi ad leyna almenningi uppbyggingu raforkusamningsins vid ISAL. Um svipad
leyti hafdi bandariska fyrirteekid Columbia Ventures lyst yfir &huga & uppbyggingu
alvers 4 Islandi og pvi geti, ad ségn Landsvirkjunar, opinberun & raforkuverdi haft
ahrif & samningsstodu Landsvirkjunar i peim vidraedum. Nanar er fjallad um leynd
raforkusamninganna i kafla 4.10.

paverandi idnadarradherra, Finnur Ingélfsson, sagdi eftir ad samningar hoféu
tekist milli Landsvirkjunar og ISAL ad raforkuverdid til ISAL myndi radast alfarid af

heimsmarkadsverdi & ali og hvorki veeri lagmarks- né hamarksverd i samningnum.
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Einnig sagdi hann ad veittur yrdi afslattur af raforkuverdinu fram til &rsins 2004
(Orkuverd reedst af heimsmarkadsverdi af ali, 1995) og taldi réttletanlegt ad ,,selja
timabundid 4 lagu verdi til ad draga a0 fjarfesta “ og ad pad veeri i samrami vid stefnu
allra flokka a peim tima. Einnig er haft eftir raGherranum ad nyi samningurinn vid
ISAL hafi verid mikilvagasti vidskiptasamningur sem gerdur hafi verid fra pvi ad
upphaflega var samid vid ISAL (Orkuverd eftir afslattartima haerra en nd, 1995).

Stjorn Landsvirkjunar taldi sampykktu samningsdrégin vid ISAL mjog
hagstaed pd svo ad heimsmarkadsverd & ali yréi mun legra i framtidinni, préatt fyrir ad
buid veeri ad afnema lagmarksverdid. Johannes Nordal, formadur alvidraedu-
nefndarinnar sagdi pad kost ad horfid veeri fra lagmarks- og hdmarksverdi til langs
tima. Tok hann p6 fram ad engin vidskipti veeru haettulaus og ad islendingar veeru ad
taka patt i tekjusveiflum innan algreinarinnar en ad hans mati jofnudust slikar sveiflur
Ut (Orkuverd reedst af heimsmarkadsverdi af ali, 1995). I arsskyrslu Landsvirkjunar fra
1995 kemur fram ad ny verdformula taki gildi fyrir allt samningsbundid rafmagn
[SAL arid 2004 og pad verdi ad fullu tengt heimsmarkadsverai & ali (Landsvirkjun,
1996).

3.7 Samningur vid Nordural fra 1997

Haustid 1996 nadist samkomulag milli Landsvirkjunar og Nordurals, dotturfélags
Columbia Ventures, um s6lu & raforku til alvers félagsins & Grundartanga sem hof
starfsemi sumarid 1998. I fullum rekstri var orkuporf alversins upphaflega aztlud um
900 GWst & ari. Samningurinn milli Norduréls og Landsvirkjunar var til 20 &ra fra
afhendingu raforkunnar eda til 2018. Likt og adur um samninga Landsvirkjunar og
ISAL pa var uppbygging raforkusamnings Nordurals leyndarmal en eins og nylegur
samningur vid ISAL var raforkuverdid tengt vid heimsmarkadsverd & ali. Til ad maeta
eftirspurn Nordurals eftir raforku var naudsynlegt fyrir Landsvirkjun ad kaupa raforku

af Orkuveitu Reykjavikur (Samkomulag um adalatridi orkusamnings, 1996).

3.8 Samningur vid Islenska jarnblendifélagid arid 1997
Samningur Landsvirkjunar og islenska jarnblendifélagins var endurnyjadur arid 1997
po svo ad raforkusamningurinn rynni ekki Ut fyrr en arid 1999. Samningstimi nyja

samningsins var 20 ar fra lokum hins fyrri eda til arsins 2019. Nyi samningurinn kvad
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a um pad ad raforkuverdid veaeri verdtryggt midad vid norskar visitolur (Framkvaemt
fyrir 17 millljarda & 3 &rum,1997).

3.9 Samningur Landsvirkjunar og Alcoa

I arsskyrslu arsins 2002 gerir Landsvirkjun grein fyrir nylegum raforkusamningnum
vid Alcoa. bar kemur fram ad samningar sem pessir séu mjog floknir og vidameiri en
einungis raforkuverd. pess a medal er ad modurfélagio Alcoa Inc. undirritar
samninginn en ekki alverid sjalft p.e. Fjardaral. Modurfélaginu ber ad abyrgjast
kaupskyldu a raforkunni og ber einnig abyrgd a pvi ad klara byggingu alversins.
Samningstiminn er 40 &r fr4 pvi ad alverid er komid i fullan rekstur en einnig kemur
fram ad endursamid verdi eftir 20 &r og pa mun nytt orkuverd gilda. Eins og i fyrri
og pad er skrad a hverjum tima & Malmmarkadi Lunduna (Landsvirkjun, 2003b).

[ &rsskyrslunni kemur einnig fram ad eftir 20 ar af samningnum skuli vera
endursamid og taki orkuverd fyrir seinni 20 &rin ,,hlidsjon af orkuverdi til alvera i
heiminum eins og pad verdur & peim tima”. Einnig koma fram pau skilyrdi ad Alcoa
sé skylt ad ,,gjalda fullt verd” fyrir 85% af peirri orku sem komi fram i samningum og
gildir pessi kaupskylda allan 40 ara samningstimann og er baktryggd af modurfélaginu
Alcoa Inc. (Landsvirkjun, 2003b). Fram kemur hins vegar ekki hvort modurfélagio
burfi ad greida flatt verd fyrir 85% raforkunnar ef ekki verdur nyting a henni eda hvort
tengingin vid heimsmarkadsverd & ali haldi &fram.

I undirbaningi byggingar Karahnjikavirkjunar fékk Landsvirkjun 6hadan
adila, Sumitomo banka, til pess ad meta ardsemi verkefnisins. I Gttektinni fer
Sumitomobanki yfir forsendur i ardsemisudtreikningum verkefnisins og par a medal
raforkusamning Landsvirkjunar og Alcoa Inc.. bar kemur fram ad tenging
raforkuverdsins sé vid priggja manada framvirka samninga & Malmmarkadinum i
Lundinum (LME) (Landsvirkjun, 2001a).

3.10 Tranadur um raforkuverd Landsvirkjunar til storidju
Skipulega var unnid af pvi ad halfu Landsvirkjunar og stjornvalda ad fa orkufrekan
idnad til ad hefja starfsemi & Islandi. Samkeppni rikti & milli landa til ad fé til sin
slikan idnad par sem atvinnustig geeti aukist i kjolfario auk pess sem mogulegt veeri
ad koma ényttum audlindum til nota (Fridrik Sophusson, 2006). Til ad vernda
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vidskiptahagsmuni sina og vidskiptavina sinna var eftirfarandi alyktun 16gd fram fyrir
stjorn Landsvirkjunar i desember arid 1995:

Stjorn Landsvirkjunar alyktar ad pad geeti verid til pess fallid ad veikja
samningsstoou Landsvirkjunar ad pvi er vardar samninga um orkusélu ad
vidsemjendur fyrirteekisins hafi adgang ad verdakveedum adur gerdra
rafmagnssamninga og sampykkir pvi ad vidskiptaleynd skuli rikja um
orkuverdsakvaedi fyrirhugads vidaukasamnings vid islenska alfélagid hf.
(Friorik Sophusson, 2006).

Alyktunin var sampykkt af 6llum stjérnarménnum og seinna stadfest af
idnadarradherra. Tranadurinn um raforkuverd var akvedinn par sem pad var talid
bjona hagsmunum Landsvirkjunar, og eigenda hennar, best. bvi voru samningar vid
ISAL, Nordural, og Islenska jarnblendifélagid 4 arunum 1995-1997 og allir samningar
vid storidjufyrirtaeki seinna meir bundnir tranadi um raforkuverd og uppbyggingu
raforkusamninganna. Eigendur Landsvirkjunar, pad er rikisstjorn, og a sinum tima
borgarstjorn Reykjavikur og bajastjorn Akureyrarbzjar, auk idnadarnefndar Alpingis
hafa verid upplystir um verd og forsendur i raforkusamningum eftir ad tranadur var
akveadinn (Fridrik Sophusson, 2006).

AdJ sogn paverandi forstjora, Fridriks Sophussonar, myndu nyir vidskiptavinir
krefjast sama verds og fyrri vidskiptavinir pegar keemi ad pvi ad semja um
raforkuverd ef 61l gdgn veeru opinber. bvi veeri pad i raun hagsmunir Landsvirkjunar,
og eigenda hennar, ad hafa leynd & samningunum par sem ad minni ardsemi fengist ef
samningsmaoguleikar Landsvirkjunar veeru verri sokum pess ad raforkuverd veeri
opinbert (Fridrik Sophusson, 2003).

Fyrrverandi forstjérinn heldur pvi einnig fram ad pad sé mikilvaegara fyrir
almenning ad vita um ardsemi verkefna Landsvirkjunar heldur en sjalft raforkuverdid
til ad meta hvernig Landsvirkjun standi ad framkveemdum sinum. bar ad auki er
raforkuverdid breytilegt par sem pad er tengt vid heimsmarkadsverd a ali og sveiflist
pvi mikid auk pess sem pad er i Bandarikjadélum. pvi gefi vaentanleg ardsemi
verkefnanna meiri upplysingar heldur en sibreytilegt raforkuverdid sjalft (Fridrik
Sophusson, 2006).

Mali sinu til studnings visar hann til samningavidraedna milli Landsvirkjunar

og alversins i Straumsvik &rid 2004 pegar samningar voru endurnyjadir og segir: ,,ad
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orkuverd til alvera sé tranadarmal hvar sem er i heiminum nema pegar samningar
byggjast & opinberri gjaldskra®“. bvi krefjist alverid i Straumsvik fulls trinadar um
raforkuverdid og einnig um tengingar pess vid heimsmarkadsverd a ali til deemis par
sem ad fyrirteekid sé a samkeppnismarkadi og telji ad vidskiptahagsmunir geti tapast
ef innihald raforkusamninga verdi gert opinbert (Fridrik Sophusson, 2006).

Vandi Landsvirkjunar er s& ad pad er opinbert fyrirteeki og pess vegna eru
gerdar frekari krofur um gegnseai heldur en til deemis fyrir einkafyrirtaeki. Porsteinn
Palsson skrifadi leidara i Fréttabladid sumarid 2006 par sem hann gagnrynir leynd
Landsvirkjunar yfir raforkusamningum sinum. [ leidara hans gerir hann grein fyrir pvi
umhverfi sem Landsvirkjun var stofnad og segir ad ardsemi hafi verid bannord i
midstyrdi hagkerfi og ad undir pessum skilyrdum hafi rekstur Landsvirkjunar byggst
upp. Ad mat porsteins verda fyrirteeki annad hvort ad Iuta reglum opinberra fyrirteekja
eda reglum einkamarkadarins og Landsvirkjun sé engin undantekning. Almennt séd
gangi ekki ad reka opinbert fyrirteki par sem akvednir peettir i rekstrinum séu
handvaldir eftir hentugleika (Porsteinn Palsson, 2006).

Upplysingar um raforkuverd eru ekki einungis naudsynlegar fyrir
ardsemisutreikninga heldur einnig til ad eyda peirri tortryggni almennings sem byggst
hefur upp vardandi raforkuverd Landsvirkjunar til storidju (Hordur Arnarson, 2009).
pvi hefur verid haldid fram ad raforkuverad til stéridju sé svo lagt ad leyndin yfir pvi sé
einungis til ad fela hid laga raforkuverd fyrir almenningi. Midad vid ségu
raforkusamninga Landsvirkjunar og nidurgreidslu almennings til ad standa i skilum &
lanum Alpjédabankans & sinum tima er varla haegt ad afneita peim grun.

Tveir fyrrverandi stjornarmenn i Landsvirkjun, Helgi Hjorvar og Alfheidur
Ingadattir, foru pess a leit ad leynd yfir raforkusamningum Landsvirkjunar yrdi aflétt i
kjolfar pess ad forstjori Alcoa Inc. sagdi ad raforkuverd & islandi veeri helmingi leegra
heldur en raforkuverd i Sudur-Ameriku (Landsvirkjun: Oéneagju geetir med
framgdngu Alcoa, 2006). Stjorn Landsvirkjunar féllst ekki & tillégur stjérnarmannanna
og stjérnarformadur Landsvirkjunar, Jéhannes Geir Sigurgeirsson, sagdi ad ,,algera
stefnubreytingu* pyrfti til ad aflétta leyndinni (Veeri stefnubreyting, 2006). Hins vegar
skytur pad skokku vid ad annar samningsadilinn telji leyndina yfir raforkusamningum
ekki meiri en pa ad haegt sé ad benda a hana i samningavidraeedum i 6drum fjarleegum
16ndum.

Leynd raforkusamninganna eykur tortryggni i gard Landsvirkjunar og i 1josi

bess ad beaedi alverid i Straumsvik og Jarnblendifélagid birta raforkukostnad sinn er
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varla hagt ad lita & petta i raun sem mikid vidskiptaleyndarmal. I arsreikningum
pbessara tveggja fyrirtekja, sem adgengilegir eru hja Rikisskattstjora, hefur
raforkukostnadur verid birtur. EkKi hefur pessi kostnadarlidur avallt verid birtur en til
daemis hof alverid i Straumsvik ad birta pessa sundurlidun i arsreikningi sinum ario
2001 og hefur sidan vidhaldid peirri venju. bvi er erfitt ad sja hvernig stjorn alversins i
Straumsvik telur raforkuverdid mikid leyndarmal midad vid pad ad taka pad
sérstaklega fram i arsreikningi sinum (Alcan Iceland Ltd.,2003; Alcan Iceland
Ltd.,2005; Alcan Iceland Ltd., 2007; Alcan Iceland Ltd., 2009). Ad sama skapi hefur
[slenska jarnblendifélagid birt raforkukostnad sinn en p6 stopullega undanfarin ar
(Islenska jarnblendifélagid, 1996; 1998; 2000; 2002; Islenska jarnblendifélagid ehf. ,
2004; 2006; 2008).

Nuaverandi forstjori Landsvirkjunar, Horour Arnarson, skrifadi grein i
Morgunbladid vorid 2006 (sem paverandi forstjori hateknifyrirtekisins Marels) par
sem hann gagnryndi uppbyggingu virkjana fyrir stéridju og 6skadi eftir ad frekari
uppbygging yradi an afskipta rikis og sveitarfélaga. Ad auki gagnryndi hann laga
arasemi af Karahnjukavirkjun og ivilnanir stjornvalda og sveitarfélaga i formi laegri
gjalda. Ad hans mati var pad alger grundvallarkrafa ad ekki verdi um ad raeda
rikisdbyrgdir og skattleysi fyrir virkjanir og ad frekari virkjanaframkvemdir verdi
bodnar ut og ad framkveemdaradilinn greidi fyrir adgang ad nattdruaudlindum. Ef
pessum forsendum verdi fylgt pa verdi ekki deilt um ardsemi framkveemda ad hans
mati (Horour Arnarsson, 2006).

Einnig hefur Hordur 14tid i 1jos skodun sina ad leynd atti ad vera aflétt af
raforkuverdi Landsvirkjunar til storidju eins og kom fram i Kastljosvidtali pann 18.
agust 2009. Par segir hann ad standa verdur vid gerda samninga en honum pyki liklegt
ad verdleynd Landsvirkjunar sé litils virdi par sem ad alfyrirteekin viti hvad
samkeppnisadilar eru ad greida fyrir raforkuna. Auk pess veeri verdleyndin uppspretta
tortryggni i samfélaginu og pvi veeri réttast ad leita einhverra leida til ad upplysa
almenning um hvernig raforkusamningar Landsvirkjunar vid storidju er hattad.
Maogulegt veeri ad birta einhver medalverd en ekki verd til einstakra fyrirteekja.
(Hordur Arnarson, 2009).

Su lausn ad einkaveeda Landsvirkjun hefur verid nefnd til ad réttleeta leyndina
yfir raforkusamningunum og einnig til ad sla & gagnrynisraddir likt og farid er yfir i
kafla 2.3. Efnahags- og framfarastofnunin (OECD) auk fyrrverandi stjérnarformanns

Landsvirkjunar, Illugi Gunnarsson, hafa lagt til ad lausn a tortryggni i gard
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Landsvirkjunar veeri ad rekstur fyrirteekisins feeri alfario fram & samkeppnismarkadi og
rekstur og fjarfestingar veeru i samreemi vid reglur einkaframtaksins (OECD, 2003;

Illugi Gunnarsson, 2006).

3.11Verdmismunin milli vidskiptavina

Landsvirkjun var fram ad setningu raforkulaga arid 2005 i einokunaradstodu vid sélu
& raforku til storidju. I rekstarhagfraedilegum skilningi var Landsvirkjun pvi i toluvert
6adruvisi stodu heldur en pekkist i samkeppnisumhverfi. betta umhverfi bydur upp a
maoguleika til svokalladrar pridju gradu veromismunar (e. third degree price
discrimination) (Carlton og Perloff, 2005). bridju gradu verdmismunun gengur hins
vegar einungis upp ef mogulegt er ad koma i veg fyrir endursélu raforkunnar milli
mismunandi vidskiptavina. Auk pess parf Landsvirkjun ad pekkja eftirspurnarfoll
hvers vidskiptavinar. Ef pessar forsendur eru til stadar pa er mogulegt fyrir
Landsvirkjun ad verdleggja orkuna mismunandi til vidskiptavina sinna i samraemi vid
eftirspurn peirra eftir raforkunni (Carlton og Perloff, 2005).

Med pvi ad setja bann vid endursélu & raforku i skilméla vid storidjufyrirtaeki
auk pess sem leynd er sett & raforkusamningana getur pvi verid mégulegt ad
Landsvirkjun hafi verid ad reyna ad verdleggja raforkuna & mismunandi hatt milli
sinna vidskiptavina til pess ad tryggja sem haest verd hverju sinni. Likt og stjérnendur
Landsvirkjunar segja, eins og kemur fram i kafla 4.10, pa er leyndin til ad vernda
vidskiptahagsmuni sina og pvi mogulegt ad Landsvirkjun hafi verid ad reyna ad fa
heerra verd med pvi ad kynna sér eftirspurnarfoll hverrar storidju og aatla pannig
haesta mogulega verd sem fengist fyrir raforkuna (Carlton og Perloff, 2005). Med
pridju gradu veromismun geeti Landsvirkjun pvi tryggt hagsmuni eigenda sinna sem
best par sem ad raforkuverd til storidju etti ekki ad hafa nein ahrif a raforkuverd til

almenningsveitna.
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4 Adferdafraedi
4.1 Gogn

Arsreikningar Landsvirkjunar fra arunum 1995-2008 voru fengnir af vef
Landsvirkjunar (www.landsvirkjun.is) og einnig & Pjoddeild Landsbdkasafnsins.
Raforkuverd til almenningsveitna fyrir timabilid 1997 til 2008 var fengid ar skyrslu
fyrrverandi stjornarformanns Landsvirkjunar, Johannesar Geirs Sigurgeirssonar, sem
var gefin Ut haustid 2009. Flutningsgjold raforku voru fengin af heimasidu Landsnets
(www.landsnet.is). Heimsmarkadsverd a ali sem notast er vid er priggja manada
framvirkt verd & malmmarkadinum i London (London Metal Excange) og fengust pau
i gegnum Bloomberg gagnaveituna (www.bloomberg.com). Arlegt gengi islenskrar
kronu i bandariskum dolum var fengid af heimasidu Sedlabanka islands
(www.sedlabanki.is) Notast var vid Excel toflureikni til ad forvinna gognin en
tolfraedilegt mat var lagt & gognin med pvi ad nota télfraediforritio Eviews.
Raforkunotkun stéridjufyrirteekjanna er fengin ar graenu bokhaldi af vef
Umhverfisstofnunnar (www.uts.is) eftir ad sundurlidun lykur i arsskyrslum

Landsvirkjunar.

4.2 Arsskyrslur og arsreikningar Landsvirkjunar og raforkuverd
til almenningsveitna.

Landsvirkjun gefur at arsskyrslu & hverju ari par sem fram kemur yfirlit um
starfsemina & arinu. Par kemur medal annars fram hversu mikil raforkusalan var a
arinu, beedi til almenningsveitna og storidju, auk stodu ymissa framkvemda eda
fyrireetlana. Auk pess hefur fylgt stutt yfirlit yfir starfsemina fra forstjora og
stjornarformanni par sem peir lysa sinni syn & arid og framtidina. Hefédbundinn
arsreikningur fylgir arsskyrslunni og par 8 medal koma fram rekstartekjur og gjold af
raforkustarfsemi fyrir ario.

I gegnum arin hefur &rsreikningur Landsvirkjunar breyst og upplysingagjof
minnkad. Fram til arsins 2003 var til deemis sundurlidun & rekstartekjum fra annars
vegar almenningsveitum og hins vegar storidju. Fra og med arsskyrslunni fra arinu
2003 er pessu breytt en pa er sundurlidun tekin Ut og einungis birtar rekstartekjur fyrir
alla s6lu. Med nyjum raforkulégum og stofnun Landsnets arid 2005 verdur einnig

breyting a framsetningu arsreikningsins. Fra og med 2005 eru flutningstekjur teknar
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sérstaklega fram og einnig tekjur af raforkusolu einni og sér. Haegt er ad reikna
medalverd til stéridjunnar fra Landsvirkjun par sem heildartekjur eru pekktar og
einnig umfang heildarsolu & raforku til og med arsins 2003. Hins vegar verour
vandasamara ad atta sig & raforkuverdi til storidjunnar eftir ad Landsvirkjun heettir ad
birta sundurlidun arid 2005.

Fyrrverandi stjérnarformadur Landsvirkjunar, Johannes Geir Sigurgeirsson
(2009), skrifadi skyrslu um raforkuverd til almenningsveitna haustid 2009 par sem
hann hefur &aetlad raforkuverdid. Notast hann vid hlutfallslega haekkun & raforku med
flutningi sem Landsvirkjun seldi til almenningsveitna & timabilinu 1997-2008. [ pessu
verkefni er pvi notast vid télur Johannesar um raforkuverd til almenningsveitna a
arunum 2005-2008 til ad reikna Ut verd til storidju & arunum 2005-2008.

Til ad meta solu til hvers storidjufyrirteekis eftir ad Landsvirkjun heattir ad gefa
upp sundurlidun er notast vid svokallad greent bokhald sem skilad er inn til
Umbhverfisstofu. bar kemur fram medal annars heildarnotkun a raforku auk
sundurlidunar & pattum sem geta haft umhverfisahrif. Nordural er eina fyrirteekid sem
er med stéridjusamning vid Landsvirkjun sem kaupir raforku af fleiri
orkufyrirteekjum. bvi er st forsenda gefin i Utreikningum ad Nordural kaupi pad magn
af raforku sem stemmi vid heildars6lu Landsvirkjunar eftir ad buio er ad draga fra sélu

til annarra adila.

4.3 Raforku- og alverd a arunum 1995-2008

Audvelt er ad reikna medalverd badi til almenningsveitna og einnig til storidju eins
og kemur fram i t6flu prju og fjégur. Utfra arsreikningum Landsvirkjunar er lesid
baedi heildarsala til almenningsveitna og einnig til storidju. Ad sama skapi er einnig
lesid heildartekjur af raforkusdlunni til baedi almenningsveita og storidju. Med
einféldum reikningum fast pvi medalverd til badi almenningsveitna og storidju eins

og sést i toflum prju og fjogur.
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Ar Raforkusala Raforkutekjur Raforkuverd
(GWst) (milljonir kr.) (Kr/kWst)
1995 2.058 5.090.348 2,47
1996 2.099 5.270.433 2,51
1997 2.136 5.508.954 2,58
1998 2.118 5.930.842 2,80
1999 2.193 6.271.914 2,86
2000 2.272 6.605.734 2,90
2001 2.242 6.788.500 3,02
2002 2.263 7.024.941 3,10

Tafla 3: Raforkusala og raforkutekjur fra 1995-2002 til almenningsveitna

I Gtreikningum fyrir raforkuverd til storidju er einnig tekid fram hvert verdid er melt i

USD mills/kWst og par er studst vid gengisskraningu Sedlabanka Islands & hverju ari.

Ar Raforkusala Raforkutekjur Raforkuverd Raforkuverd
(GWst) (milljonir kr.) (Kr/kWst) (kr/kWst)
1995 2.391 2.528.206 1,06 16,32
1996 2.451 2.425.000 0,99 14,84
1997 2.823 2.847.933 1,01 14,21
1998 3.471 3.069.497 0,88 12,44
1999 4.284 3.837.415 0,90 12,37
2000 4.683 4.743.726 1,02 12,89
2001 4.956 6.169.217 1,25 12,77
2002 5.222 6.503.640 1,25 13,63

Tafla 4: Raforkusala og raforkutekjur fra 1995-2002 til storidju

Eftir ad Landsvirkjun hetti ad sundurlida rekstartekjur fra almenningsveitum

annars vegar og storidju hins vegar er studst vid télur fra Johannesi Geir

Sigurgeirssyni. Margfeldi verdsins og magnsins &tti pvi ad gefa til kynna rekstartekjur

fra solu til almenningsveitna. Par sem ad heildarrekstartekjur méa lesa dr arsskyrslu

Landsvirkjunar er audvelt ad draga rekstartekjurnar fra almenningsveitunum fra til ad

fa rekstartekjur fra storidju eins og gert er i toflu fimm.

Ar Raforkusa | Raforku- Raforku-tekjur | Heildarraforku- | Raforkutekjur
la vero alm.veitna tekjur storidju
(GWst) (kr/kWst) (milljénir kr.) | (milljénir kr.) (milljonir kr.)

2003 | 2.310 3,17 7.322.700 12.773.881 5.451.181

2004 | 2.304 3,26 7.510.062 13.542.623 6.032.561

Tafla 5: Raforkuverd til almenningsveitna og raforkutekjur & arunum 2003-2004
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Lesa ma raforkusolu til storidju ar arsskyrslu Landsvirkjunar a pessum arum og pvi er

audvelt ad finna it medalverd & raforkunni til storidjunnar & pessum tima likt og gert

er i toflu sex.
Ar Raforkusala | Raforkutekjur | Raforkuverd Raforkuverd
storioju
(GWst) (milljonir kr.) | (kr/kWst) (USD mills/kWst)
2003 | 5.232 5.451.181 1,04 13,57
2004 | 5.234 6.032.561 1,15 16,44

Tafla 6: Raforkuverad til stéridju og raforkutekjur & arunum 2003-2004

Fra og med stofnun Landsnets byrjar Landsvirkjun ad birta rekstartekjur

einungis fra raforkusélunni og birtir flutningstekjur sérstaklega. bvi er naudsynlegt ad

finna raforkuverd Landsvirkjunar an flutnings likt og gert er i t6flu sjo og studst er vid

medalflutningsverd fra heimasiou Landsnets (www.landsnet.is).

Ar Raforkuverd med flutningi Flutningur Raforkuverd an flutnings
(kr/kWst) (kr/kWst) (kr/kWst)
2005 3,30 0,84 2,46
2006 3,47 0,88 2,59
2007 3,66 0,94 2,72
2008 3,88 0,97 2,91

Tafla 7: Raforkuverd til almenningsveitna med og an flutnings

par sem medalverd raforkunnar til almenningsveitna an flutnings er nd vitad og einnig

pad magn raforkunnar sem selt var & timabilinu 2005-2008 pa er hagt ad reikna ut

rekstartekjur fra solu til almenningsveitna an flutnings. Heildarrekstartekjur an

flutnings eru birtar i arsskyrslunni og pvi er audvelt ad gera eins og adur og draga

rekstartekjur af raforkusélu til almenningsveitna fra til ad finna rekstartekjur til

storigju.

Ar Raforkus | Raforkuver | Raforkutekjur | Heildarraforkutekjur | Raforkutekjur
ala 0 alm.veitna storidju
(GWst) (kr/kWst) | (milljonir kr.) (millj6nir kr.) (milljonir kr.)
2005 2.119 2,46 5.217.333 12.781.221 7.563.888
2006 2.130 2,59 5.522.618 17.243.387 11.720.769
2007 2.246 2,72 6.114.497 18.503.612 12.389.116
2008 1.987 2,91 5.791.403 34.205.098 28.413.695

Tafla 8: Raforkutekjur & &runum 2005-2008
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Likt og &dur er n0 haegt ad reikna Ut medalverd raforkunnar til storidju eins og kemur

fram 1 toflu niu.

Ar Rafork | Raforkutekjur | Raforku- | Flutningur Raforku- Raforku-
usala storioju vero verd an vero
flutnings | m.flutningi
(GWst) | (milljonir kr.) | (kr/kWst) (USD (USD (USD
mills/kWst) | mills/kWst) | mills/kWst)
2005 | 5.193 7.563.888 1,46 5,15 23,17 28,32
2006 | 5.393 11.720.769 2,17 5,32 31,15 36,47
2007 | 6.258 12.389.116 1,98 5,48 30,93 36,41
2008 | 10.330 28.413.695 2,75 5,54 31,23 36,77

Tafla 9: Raforkuverd til stéridju 2005-2008

Samantekid sést pvi i toflu tiu hvernig raforkuverd til baedi almenningsveitna og til

storidju hefur préast & timabilinu 1995-2008. Einnig kemur fram i t6flunni medalverd

als & hverju ari.

Ar Verd til alm.veitna m. Verd til storioju m. | Heimsmarkadsverd
flutningi flutningi aali
(kr/kWst) (USD mills/kWst) (USD/tonn)
1995 2,47 16,32 1.831
1996 2,51 14,84 1.538
1997 2,58 14,21 1.620
1998 2,80 12,44 1.380
1999 2,86 12,37 1.390
2000 2,90 12,89 1.567
2001 3,02 12,77 1.455
2002 3,10 13,63 1.365
2003 3,17 13,57 1.429
2004 3,26 16,44 1.724
2005 3,30 28,32 1.903
2006 3,47 36,47 2.597
2007 3,66 36,41 2.664
2008 3,88 36,77 2.635

Tafla 10: Raforkuverd og alverd fra 1995-2008

Mynd 11 synir hversu breytilegt heimsmarkadsverd a ali hefur verid

undanfarin ar. Eftir ad fyrstu samningar Landsvirkjunar voru gerdir vio

storuidjufyrirteekin pa leekkar heimsmarkadsverdid & ali litillega og helst i kringum
1400 USD/tonn & arunum 1998-2003. A pessum tima er raforkuverd til storidju 12-14
USD mills/kWst. Fra og med 2006 verdur hins vegar mikil breyting &
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heimsmarkadsverdi a ali. Verdid rykur upp og medalverd arsins verdur um 1000
USD/tonn harra heldur en undanfarin ar eda um 2500 USD/tonn. A3 sama skapi

sést

hvernig raforkuverad til storidju eykst fra um 13 USD mills/kWst og heekkar upp i um

35 USD mills/kWst.
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Mynd 11: Raforkuverad til storidju og alverd —

Mynd 12 lysir pvi hvernig alverd og raforkuverd hefur verid & hverju ari.
Pyrping punkta um midja mynd lysa raforkuverd a &runum 1995-2005. Raforku-
alverdin & arunum 2006-2008 eru hins vegar i pyrpingu ofarlega haegra megin &

myndinni.
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Mynd 12: Raforkuverd og alverd Landsvirkjunar

4.4 Arsreikningar [SALs

Ollum stéridjufyrirtaeki sem eru med raforkusamning vid Landsvirkjun ber ad skila
inn arsreikningi til Rikisskattstjora likt og énnur fyrirtaeki & islandi. Framsetning
upplysinga i pessum arsreikningum er hins vegar mjog mismunandi milli pessara
fyrirteekja. TvO fyrirtaeki, alverid i Straumsvik (ndverandi Rio Tinto Alcan — adur
ISAL) og ELKEM (&dur islenska jarnblendifélagid) skila inn arsreikningi par sem
raforkukostnadur kemur fram a medan ad Nordural og Fjardaral birta ekki sundurlidun
a raforkukostnadi.

Fra arinu 1995 til 2000 var hréaefni og orka sameiginlegur lidur i
rekstrarreikningi &lversins i Straumsvik. Hins vegar verdur breyting par & ario 2001
pegar ad sundurlidun verdur & kostnadi vegna orku annars vegar og hréaefni hins vegar.
bvi ma lesa beint Ur arsskyrslu ISAL raforkukostnad alversins (Alcan Annual report,
2001-2008). [ arsskyrslum Landsvirkjunar og einnig i greenu bokhaldi & vef
Umhverfisstofnunar ma svo finna raforkunotkun félagins. bvi er haegt ad reikna Gt

raforkuverd Landsvirkjunar til alversins likt og kemur fram i t6flu 11.
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Ar Raforkunotkun Raforkukostnadur Raforkuverd
(GWst) (USD) (USD mills/kWst)
2001 2.745 37.950.239 13,83
2002 2.785 37.142.133 13,34
2003 2.829 38.128.034 13,48
2004 2.842 45.816.086 16,12
2005 2.845 66.738.969 23,46
2006 2.696 80.949.835 30,03
2007 2.863 95.044.240 33,20
2008 2.922 97.216.625 33,27

Tafla 11: Raforkunotkun og raforkuverd ISALs

A mynd 13 kemur raforkuverd hvers éars og einnig heimsmarkadsverd & ali. Likt og

adur pa radast raforku- og alverd aranna 2006-208 i ofarlega til haegri & myndina.
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Mynd 13: Raforkuverd og alverd ISALs
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4.5 Tolfreedilegt mat & samningum Landsvirkjunar og alversins
i Straumsvik

Med fyrrgreinda Gtreikninga & raforkuverdi Landsvirkjunar til storidju auk atskyringa

ar kafla 4.9 a samningum Landsvirkjunar og stodidjufyrirteekja er mogulegt ad beita

adferdum hagrannsokna til ad meta samband raforkuverdsins og heimsmarkadsveros a

ali. Sambandid pessara tveggja patta hefur verid lyst sem eftirfarandi:
Raforkuverd = P-LME3m

1)
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par sem raforkuverd til stéridju er i USD mills og heimsmarkadsverd & ali er priggja
méanada framvirka verdid @ malmmarkadinum i London (LME).

Jafna eitt er metin med tolfreedilegum nalgunum til ad f4 mat 4 “P” 1 j6thunni.
Notast er vid adferda minnstu kvadrata (e. least squares) vid matid & goégnunum likt og
lyst er i Greene (2008). Var su adferd valin vegna pess ad han var talin gefa bestu

nidurstdduna midad vid edli gagnanna.
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5 Nidurstoour

5.1 Tolfraedilegt mat a samningum Landsvirkjunar og
storidjufyrirtekja

Mat & jofnu eitt Ur kafla 4.5, med peim utreikningum sem hafa verid framkveemdir og

koma fram i t6flu tiu og einnig @ mynd 11, er sett fram i t6flu tolf hér ad nedan. Par

sjast helstu meelikvardar & tolfreedilegt mat og einnig areidanleiki matsins.

Studull Stadalfravik T-gildi Prob

P 0,0199 0,0015 13,29 0,0000

fasti -15,8424 2,7712 -5,72 0,0001
Matsatrioi Gildi Matsatrioi Gildi
R-squared 0,963600 Mean dependent var 34,77918
Adjusted R-squared | 0,945399 S.D. dependent var 5,151623
S.E. of regression 1,203768 Akaike info criterion 3,515643
Sum squared resid 2,898115 Schwarz criterion 3,208790
Log likelihood -5,031286 Hannan-Quinn criter. 2,842277
F-statistic 52,94444 Durbin-Watson stat 2,011540
Prob (F-statistic) 0,018369

Tafla 12: Tolfraedilegt mat a studlum fyrir timabilid 1995-2008

Med matinu ma pvi setja fram jofnu 1 i kafla 4.5 & eftirfarandi hatt par sem ad

hallastudull og fasti koma fram:
Raforkuverd = 0,0199-LME3m — 15,8424

Matid & hallastudlinum gefur pvi til kynna ad fyrir hverja 100 USD/tonn haekkun &
alverdi haekki raforkuverdid um teeplega 2 USD mills/kWst. Fastinn taknar skurdpunkt
linunnar vid y-as og er hann metinn um -15,84.
Mynd 14 synir hvernig raunveruleg préun raforkuverds var & pessum tima, likt og
kemur fram a mynd 12 auk pess mats sem lagt er & gognin. Nedsti hluti myndarinnar

lysir pvi hvernig leifalidir préast & hverju ari & timabilinu.
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Mynd 14: Mat og leifalidir fyrir 1995-2008

5.2 Brotgreining

Haegt er ad framkvama brotgreiningu & gégnunum til ad athuga réttmeeti pess ad

(Ispw/sinw asn)

breytingar hafi ordid & forsendum & peim tima sem notast er vid i pessu verkefni. bvi

er framkvaemd svokallad Chow préf og kemur pad fram i toflu 14. Sa greining gefur

svokdllud F-gildi fyrir hvert ar sem vaenta ma breytinga (Greene, 2008)

Ar F-gildi
1997 1,61
1998 2,37
1999 2,33
2000 2,32
2001 3,89
2002 4,62
2003 4,34
2004 4,46
2005 63,67
2006 0,08
2007 0,05

Tafla 13: Nidurstodur brotgreiningar
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Tafla 13 gefur F- gildi fyrir Chow préfid. bar kemur skyrt fram ad langliklegast

er ad breytingar hafi ordid arid 2005. bvi er framkvaemt mat & gégnunum par sem ad

annars vegar er timabilid fra 1995-2004 metid og hins vegar fra 2005-2008 metid.

5.3 Mat eftir timabilum

par sem ad brotgreining gefur til kynna ad breyting hafi ordid a raforkusamningum

Landsvirkjunar er timabilid ni metid i tvennu lagi. bad er, fra 1995 til 2004 annars

vegar og hins vegar fra 2005-2008. Med pessu mati er haegt ad atta sig & peim

breytingum sem gerdar voru & samningunum. Notast er vid somu forsendur og voru

notadar vid mat i kafla 6.1. Nidurstodur mats & fyrra timabilinu, 1995-2004, koma

fram 1 toflu 14.

Studull Stadalfravik T-gildi Prob

P 0,008145 0,001752 4,650096 0,0016

fasti 1,485252 2,692824 0,551559 0,5963
Matsatrioi Gildi Matsatrioi Gildi
R-squared 0,729943 Mean dependent var 13,94810
Adjusted R-squared | 0,696186 S.D. dependent var 1,498507
S.E. of regression 0,825967 Akaike info criterion 2,632332
Sum squared resid 5457771 Schwarz criterion 2,692849
Log likelihood -11,16166 Hannan-Quinn criter. 2,565945
F-statistic 21,62340 Durbin-Watson stat 1,305962
Prob (F-statistic) 0,001644

Tafla 14: Mat & timabilinu 1995-2004 fyrir Landsvirkjun

Hina metnu jofnu er n haegt ad setja fram & samskonar hatt og &dur & eftirfarandi hatt:
Raforkuverd = 0,008145-LME3m + 1,485252
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Mynd 15: Mat og leifalidir fyrir fyrra timabil
Nidurstodur fyrir seinna timabilid, 2005-2008, eru settar fram i t6flu 15.
Studull Stadalfravik T-gildi Prob
P 0,011279 0,000757 14,89167 0,0045
fasti 6,894787 1,868392 3,690226 0,0662
Matsatrioi Gildi Matsatrioi Gildi
R-squared 0,991062 - Mean dependent var 34,49104
Adjusted R-squared | 0,986593 S.D. dependent var 4,115969
S.E. of regression 0,476584 Akaike info criterion 1,662508
Sum squared resid 0,454265 Schwarz criterion 1,355655
Log likelihood -1,325017 Hannan-Quinn criter. 0,989143
F-statistic 221,7619 Durbin-Watson stat 3,218233
Prob (F-statistic) 0,004479

Tafla 15: Mat & timabilinu 2005-2008 fyrir Landsvirkjun

Hin metna jafna er sett fram likt og &dur a eftirfarandi hatt byggt a matinu:
Raforkuverd = 0,011279-LME3m — 6,894787
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Mynd 16: Mat og leifalidir fyrir seinna timabil

5.4 Mat a samningum alversins i Straumsvik

Gogn ar arsreikningum alversins i Straumsvik, sett fram i t6flu 11 i kafla 5.4, eru
metin & samskonar héatt og gégn Landsvirkjunar. Nidurstédur ar mati fyrir timabilid
2001-2008 eru settar fram i toflu 16 hér ad nedan.

Studull Stadalfravik T-gildi Prob

P 0,018961 0,001227 15,45835 0,0000

fasti -12,22360 2,503842 -4,881936 | 0,0028
Matsatrioi Gildi Matsatrioi Gildi
R-squared 0,975506 Mean dependent var 25,12949
Adjusted R-squared | 0,971424 S.D. dependent var 10,97672
S.E. of regression 1,855553 Akaike info criterion 4,286560
Sum squared resid 20,65846 Schwarz criterion 4,306421
Log likelihood -15,14624 Hannan-Quinn criter. 4,152610
F-statistic 238,9606 Durbin-Watson stat 3,061874
Prob (F-statistic) 0,000005

Tafla 16: Mat & raforkusamningi alversins i Straumsvik fra 2001-2008

Mat gagnanna bendir pvi til ad jafnan fyrir raforkuverdi alversins i Straumsvik sé a
eftirfarandi hatt:
Raforkuverd = 0,018961-LME3m — 12,22360
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Hér sést ad fyrir um 100 USD/tonn haekkun & alverdi haekki raforkuverd um teplega

1,89 USD mills/kWst. Fastinn, og pvi skurdpunktur vid y-as, i pessu mati er metinn

um -12,22.
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Mynd 17: Mat og leifalidir fyrir &lverid i Straumsvik fra 2001-2008

5.5 Mat eftir timabilum fyrir alverid i Straumsvik

Likt og fyrir Landsvirkjun er raforkusamningur ISAL metinn i tveimur hlutum. bad er,

fra 2001-2004 annars vegar og fra 2005-2008 hins vegar. Nidurstddur ur fyrra matinu

eru settar fram i toflu 17 hér ad nedan.

Studull Stadalfravik T-gildi Prob

P 0,014457 0,004604 3,140309 0,0882

fasti -6,109393 6,903726 -0,884941 | 0,4695
Matsatrioi Gildi Matsatrioi Gildi
R-squared 0,831388 Mean dependent var 15,47980
Adjusted R-squared | 0,747082 S.D. dependent var 2,507882
S.E. of regression 1,261239 Akaike info criterion 3,608918
Sum squared resid 3,181446 Schwarz criterion 3,302066
Log likelihood -5,217837 Hannan-Quinn criter. 2,935553
F-statistic 9,861539 Durbin-Watson stat 1,628126
Prob (F-statistic) 0,088195

Tafla 17: Mat & raforkusamningi alversins i Straumsvik fra 2001-2004
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Mynd 18: Mat og leifalidir & fyrra timabili
Hin metna jafna litur Gt & eftirfarandi hatt:
Raforkuverd = 0,014457 -LME3m -6,109393
Nidurstodur ar seinna matinu koma fram i t6flu 18 hér ad nedan.
Studull Stadalfravik T-gildi Prob
P 0,013920 0,001913 7,276293 0,0184
fasti 0,721106 4,719229 0,152802 0,8926
Matsatridi Gildi Matsatridi Gildi
R-squared 0,963600 Mean dependent var 34,77918
Adjusted R-squared | 0,945399 S.D. dependent var 5,151623
S.E. of regression 1,203768 Akaike info criterion | 3,515643
Sum squared resid | 2,898115 Schwarz criterion 3,208790
Log likelihood -5,031286 Hannan-Quinn criter. | 2,842277
F-statistic 52,94444 Durbin-Watson stat 2,011540
Prob (F-statistic) 0,018369

Tafla 18: Mat & raforkusamningi alversins i Straumsvik fra 2005-2008

Likt og adur er hin metna sett fram & eftirfarandi hatt:
Raforkuverd = 0,013920-LME3m -0,721106
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6 Umraedur

6.1 Samningar Landsvirkjunar

Raforkusamningar Landsvirkjunar fyrir timabilid 1995-2008 likt og kom fram i kafla
5.1 sjast a mynd 20. Einnig sjast samningar fyrir fyrra timabil (1995-2004) og seinna
timabilid (2005-2008) likt og lagt var mat & i kafla 5.3. | toflu 24 ma sja raforkuverdid

midad vid breytilegt heimsmarkadsverd & ali til samanburdar.

100
80

60

20

0 L T T 1

20 3 500 1,000 1,500 2,000 2,500 3,000 3,500 4,000 4,500 5,000

Raforkuverd (USD mills/kWst)

-40

Alverd (USD/tonn)
= Landsvirkjun = Landsvirkjun seinna timabil Landsvirkjun fyrra timabil

Mynd 20: Raforkusamningar Landsvirkjunar

A mynd 20 sést hvernig hallatalan er brattari i matinu & heildartimabilinu og
skurdpunkturinn vid y-as er laegri heldur en pegar samningarnir eru metnir samkvaemt
timabilunum tveimur. Ef litid er til alls timabilsins fast pvi leegra raforkuverd ef
alverd er lagt en ad sama skapi herra raforkuverd ef alverd er hatt.

Mynd 20 gefur einnig til kynna hvernig raforkusamningarnir toku breytingum
arid 2005. Ef raforkusamningur fyrir fyrra timabilid er borinn saman vid
raforkusamning fyrir seinna timabilid sést ad i 6llum tilfellum faest haerra raforkuverd.
Hallatalan i samningunum fyrir timabilin tvo eru apekk en skurdpunktur vid y-as er
metinn eilitid herri fyrir seinna timabilid. Nidurstédurnar eru i samraemi vid pad ad
afslattur hafi verid gefinn framan af samningstimanum og verdid hafi haekkad arid
2005.
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Alverd Timabil i heild Fyrra timabil Seinna timabil
(USD/tonn) (USD mills/kWst) (USD mills/kWst) | (USD mills/kWst)
500 -5,89 5,56 12,53
1.000 4,06 9,63 18,17
1.500 14,01 13,70 23,81
2.000 23,96 17,78 29,45
2.500 33,91 21,85 35,09
3.000 43,86 25,92 40,73
3.500 53,81 29,99 46,37
4.000 63,76 34,07 52,01
4.500 73,71 38,14 57,65
5.000 83,66 42,21 63,29

Tafla 19: Yfirlit yfir raforkuverd Landsvirkjunar midad vid mismunandi samninga

I t6flu 20 ma sja veaentar tekjur af raforkusolu Landsvirkjunar midad vid mat & seinna
timabilli (2005-2008) og naverandi raforkusélu 10.330 GWst midad vid mismunandi

heimsmarkadsverd a ali.

Alverd Timabil i heild Seinna timabil
(USD/tonn) (milljonir USD) | (milljonir USD)
500 -118.10 7.225
1.000 -1.531 13.051
1.500 8.747 18.876
2.000 19.025 24.702
2.500 29.304 30.528
3.000 39.582 36.353
3.500 49.860 42.179
4.000 60.139 48.004
4.500 70.417 53.830
5.000 80.696 59.656

Tafla 20: Tekjur Landsvirkjunar midad vid mismunandi alverd og samninga

6.2 Samningar vid alverid i Straumsvik

Gogn ar arsreikningum alversins i Straumsvik voru metin i kafla 5.4 og 5.5 og sjast
nidurstédur ar pvi mati & mynd 21. Likt og med raforkusamninga Landsvirkjunar pa
hefur raforkusamningurinn fyrir heildartimabilid brattari halla og leegri skurdpunkt vid
y-as heldur en pegar litid er & hvort timabil fyrir sig. Raforkuverd fyrir mismunandi

samninga sést i toflu 21 til samanburdar.
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Mynd 21: Raforkusamningar vid alverid i Straumsvik

Likt og adur pa verdur breyting & raforkusamningum arid 2005 og raforkuverdio
verdur haerra i 6llum tilfellum. Hallatalan er apekk en skurdpunktur vid y-as verour

haerri samkvamt matinu.

Alverd Timabil i heild Fyrra timabil Seinna timabil
(USD/tonn) (USD mills/kWst) | (USD mills/lkWst) | (USD mills/kWst)
500 -2,74 1,12 7,68
1.000 6,74 8,35 14,64
1.500 16,22 15,58 21,60
2.000 25,70 22,80 28,56
2.500 35,18 30,03 35,52
3.000 44,66 37,26 42,48
3.500 54,14 44,49 49,44
4.000 63,62 51,72 56,40
4.500 73,10 58,95 63,36
5.000 82,58 66,18 70,32

Tafla 21: Raforkuverd alversins i Straumsvik

I t6flu 22 ma sja axtladan raforkukostnad alversins i Straumsvik midad vid niverandi
raforkunotkun 2922 GWst og mismunandi heimsmarkadsverd & ali sé midad vid mat &
samningi fyrir seinna timabil (2005-2008).
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Alverd Timabil i heild Seinna timabil
(USD/tonn) (milljénir USD) (milljénir USD)
500 -24.203 6.256
1.000 350 2.659
1.500 3.120 4.693
2.000 5.891 6.727
2.500 8.661 8.761
3.000 11.431 10.794
3.500 14.201 12.828
4.000 16.971 14.862
4.500 19.741 16.895
5.000 22.512 18.929

Tafla 22: Raforkukostnadur ISALs midad vid alverd

6.3 Samanburdur a raforkusamningum alversins i Straumsvik
og Landsvirkjunar

Samanburdur & raforkusamningum Landsvirkjunar og alversins i Straumsvik fyrir
heildartimabilid er settur fram & mynd 22. Ljést er ad matid & samningum
Landsvirkjunar vid vioskiptavini sina annars vegar og samningur alversins i

Straumsvik vid Landsvirkjun er mjog apekkt.
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Mynd 22: Samanburdur & samningum milli Landsvirkjunar og alversins i Straumsvik

- 58 -



Edli malsins samkvaemt attu paer nidurstodur ekki ad koma storlega & Gvart par sem
ad alverid i Straumsvik var steersti vidskiptavinur Landsvirkjunar fram til arsins 2007.
Hins vegar er vert ad benda & ad pessar nidurstodur fast a tvennan mata. Annars vegar
med pvi ad reikna sig &fram med verdum til almenningsveitna samkvaemt
arsreikningnum Landsvirkjunar og télum fra Johannesi Geir Sigurgeirssyni (2009) og
fa pannig Ut verd til stéridju fra Landsvirkjun. Hins vegar er raforkukostnadur
alversins i Straumsvik fenginn beint upp ar arsreikningum fyrirteekisins og peer tolur

bvi mjog areidanlegar.

6.4 Samanburdur a fyrra timabili

A mynd 23 er settur fram samanburdur & raforkusamningum Landsvirkjunar annars
vegar og alversins i Straumsvik hins vegar fyrir fyrra timabilid (1995-2004). Ljost er
ad samningur alversins i Straumsvik fyrir petta timabil er téluvert frabrugdinn
medaltali raforkusamninga Landsvirkjunar til storidju. Hallatala i samningum
alversins i Straumsvik er harri og ef alverd er harra heldur en um 1200 USD/tonn
greidir alverid i Straumsvik haerrra raforkuverd heldur en samkveemt medaltali
raforkusamnings Landsvirkjunar.

Ljost er ad munur er & raforkusamningunum a mynd 23. Ymsar astaedur geetu
verid fyrir pvi. Alverid i Straumsvik hafdi verid starfreekt i langan tima adur en kom
ad pvi ad semja um raforkuverd arid 1995. Hins vegar kom nytt alver, Nordural, til
sogunnar & Islandi arid 1997 med enga reynslu af rekstri alvers & Iislandi og litla
reynslu annars stadar. bvi matti eetla samkvaemt pvi mati sem hér er lagt fram og sett
fram & mynd 23 ad samningurinn vid Nordural hafi haft laegri hallatolu og lsegra
raforkuverd ef alverd var yfir um 1200 USD/tonn. Mégulegt er ad Landsvirkjun hafi
frekar verid tilbuio ad taka meiri ahaettu i samningum sinum vid alverid i Straumsvik
par sem ad reynslan og pekkingin var til stadar innan fyrirtaekisins til ad framleida og

selja al.
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Mynd 23: Samanburdur & raforkusamningum fyrir fyrra timabil

6.5 Samanburdur & seinna timabili
Samanburdur & raforkusamningum Landsvirkjunar og alversins i Straumsvik fyrir
seinna timabilid er settur fram & mynd 24. Likt og adur pa er hallatala i

raforkusamningum Landsvirkjunar leegri heldur en alversins i Straumsvik.
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Mynd 24: Samanburdur & seinna timabili
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6.6 Samanburdur & samningum Landsvirkjunar og samningi fra
1975

Samningur milli Landsvirkjunar og alversins i Straumsvik fra arinu 1975, sem farid
var yfir i kafla 3.4 & undan, er settur hér fram & mynd & raunverdi arsins 2008 og
borinn saman vid mat & samningum Landsvirkjunar fra arinu 1995. A mynd 25 sést
pvi ad raforkuverd er laegra samkveemt matinu & samningnum fra 1995 heldur en i

samningnum fr4 1975 pegar alverd er leegra en um 2000 USD/tonn.
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Mynd 25: Samanburdur samnings fra arinu 1975 og samninga Landsvirkjunar

par sem ad verdid er sibreytilegt og nyrri samningurinn er linulegur en sa eldri er
hvelfdur er erfitt ad segja hvor samningurinn er betri til langs tima litid fyrir
Landsvirkjun. Hins vegar er pad alveg ljost ad pegar pessi samningur var gerdur var
raforkuverdid sem alverid i Straumsvik heerra.

A mynd 26 eru samningar Landsvirkjunar fyrir baedi fyrra timabil (1995-2004) og

einnig seinna timabil (2005-2008) auk samningsins fra 1975 & raunvirdi likt og adur.
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Mynd 26: Samningur fra arinu 1975 borinn saman vid fyrra timabil

Sé midad vid pad mat sem lagt er a samninga Landsvirkjunar fyrir pessi tvo
timabil er 1jost ad raforkuverd var leegra til deemis & fyrra timabili fyrir alverd undir
rumlega 3000 USD/tonn samanborid vid samninginn fra 1975. bvi stydja nidurstodur
bessa verkefnis pad ad afslattur hafi verid veittur & raforkuverdi til ad byrja med til ad
lada ad vidskiptavini likt og kemur fram i kafla 3.4.

Samkvemt mati a seinna timabili er hins vegar raforkuverdid annad hvort svipad og
adur fyrir vero fra teeplega 1000 USD/tonn og allt ad 1500 USD/tonn en herra eftir
pad. Heilt & litid eru naverandi raforkusamningar betri fyrir Landsvirkjun heldur en

pbeir samningar sem gerdir voru arid 1975

6.7 Samanburdur & mati & samningum alversins i Straumsvik og
samningi fra 1975

A mynd 27 sést, & samskonar hatt og fyrir Landsvirkjun, hvernig raforkusamningur
fra 1975 & raunvirdi arsins 2008 er borinn saman vid mat a raforkuverdi alversins i
Straumsvik. bar sest ad eftir 1995 var raforkuverdid sem alverid greiddi leegra ef
alverd var undir teeplega 2000 USD/tonn. Ad sama skapi var raforkuverdid heerra

samkvaemt nyja samningnum ef alverd var haerra heldur en um 2000 USD/tonn.
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Mynd 27: Samanburdur & samningi fra arinu 1975 og samningum alversins i Straumsvik fra

arinu 1995

Ef borinn er saman samningurinn fra 1975 og pau mét sem hafa verid 16gd & timabilin

tvo i pessu verkefni sést pad & mynd 21. par sést ad samkvaemt matinu & timabilinu

2005-2008 pa segir naverandi raforkusamningur til um heerra raforkuverd ef alverd er

heerra heldur en um 1600 USD/tonn en eilitid leegra ef alverd er leegra.
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Mynd 28: Samningur fra arinu 1975 borinn saman vid seinna timabil
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6.8 Lokaord

Ef raforkusamningar Landsvirkjunar eru skodadir heildstett pa var upphaflega
raforkuverdid til lversins i Straumsvik flatt en i samningum fyrirtekisins fra 1975 var
akvedid tengja raforkuverdid vid heimsmarkadsverd & ali. Vid pa breytingu jokst
rekstardhatta Landsvirkjunar p6 svo ad hin nyju verdlagning rédist af hvelfdu falli.
Aftur var skref stigio i att ad aukinni rekstarahattu med pvi ad tengja raforkuverdid
verkefni pa vard rekstardhattan enn meiri eftir paer breytingar sem attu sér stad arid
2005. Heilt a litid virdast samningar Landsvirkjunar hafa proast i pa att ad bera med
sér aukna rekstarahattu fyrir fyrirteekid.

Alpekkt er i hagfraedi ad avoxtun raedst af peirri ahaettu sem einstaklingar eru
tilbanir ad taka. Mogulegt er pvi ad Landsvirkjun hafi metid stddu sina pannig ad
avinningur af pvi ad semja vid alfyrirtaeki hafi verid meiri en tap par sem ad framtio
alionadarins var metin bjoért & samningstimum. Hins vegar er ihugunarvert ad opinbert
fyrirteeki skuli vera jafn had alverdi i heiminum og virdist vera samkvaemt
nidurstédum i pessu verkefni.

Matid & raforkusamningunum segir til um uppbyggingu peirra og hvernig
tekjur Landsvirkjunar breytast i takt vid heimsmarkadsverd a ali. Erfitt er ad segja til
um hvort hallastudlar i pessum samningi séu meiri heldur en edlilegt pyki i
samanburdi vid adra sambarilega samninga par sem ad flestir slikir samningar i
heiminum eru vidskiptaleyndarmal. Hins vegar gefid hallastudullinn til um hversu
mikilveegar dhaettuvarnir Landsvirkjunar kunna ad vera par sem ad breytingar i alverdi
eru vardar med framvirkum samningum ad einhverju leyti.

P& svo ad aukin rekstarahatta virdist vera i raforkusamningum Landsvirkjunar
hafa moguleikar til ad verja sig fyrir slikri ahaettu aukist & undanférnum arum med
préun framvirkra markada. bvi er moégulegt nu fyrir Landsvirkjun ad verja sig fyrir
peim sveiflum sem verda & almarkadi og jafna pannig ut sveiflur i tekjum fréa
raforkusolu. Slikt &haettustyring getur verid mjog vandasém & hravéruérkudum par
sem verd eru breytileg og pvi naudsynlegt fyrir fyrirteekid ad vanda til verka.

Erfitt er ad greina ad Landsvirkjun hafi tekist ad semja um harri raforkuverd
med pridju gradu verdmismunun likt og lyst er i kafla 3.11. Til deemis, ef litid er til
myndar 24 sest ad raforkusamningur alversins i Straumsvik er mjég apekkur og

medaltal raforkusamninga Landsvirkjunar fyrir timabilid 2005-2008. bar ad auki
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virdast ekki allir vidskiptavinir Landsvirkjunar virda pann tranad sem gefid er i skyn
ad sé yfir raforkusamningunum.

Midad vid pad mat sem lagt hefur verid & raforkusamninga Landsvirkjunar i
pessu verkefni er erfitt ad sja ad trunadur yfir raforkusamningnum hafi leitt af sér betri
samninga fyrir Landsvirkjun. pvi er varla haegt ad afneita pvi ad leyndin yfir
raforkuverdi til storidju hafi verid sett 4 til ad leyna almenningi verdlagningu
raforkunnar til storidju. Til ad eyda peirri tortryggni sem rikir yfir raforkusamningum
Landsvirkjunar atti fyrirteekid ad sjalfsogdu ad birta raforkusamninga sina. Ad 6drum
kosti etti fyrirteekid ad birta naeegilega miklar upplysingar ur samningunum til ad draga
ar peirri tortryggni sem rikir i gard fyrirtaekisins.

Ljost er ad nokkud gott télfreedilegt mat feest & pessa samninga en auk pess
kemur fram yfirlit yfir fyrri samninga Landsvirkjunar og proun peirra méala. Edli
malsins samkvamt hefur reynst erfitt ad fa upplysingar og pvi er ljést ad akvednar
forsendur hafa reynst naudsynlegar en peer hafa allar verid teknar med bestu vissu og
rokstuddar i pessu verkefni.

Nidurstodur i pessu verkefni eru hadar ymiskonar ovissu. Helst ber ad nefna ad
notast er vid utreikninga fra Johannesi Geir Sigurgeirssyni & raforkuveradi til
almenningsveitna & arunum 2003-2008. Hans mat & pvi verdi er grunnur ad
treikningum & raforkuveradi til stéridju. Hins vegar fast samskonar nidurstédur med
pbvi ad nota einungis arsreikninga alversins i Straumsvik pegar heildartimabilid er
metid.

Nidurstodur i pessu verkefni eru i samraemi vid bladagrein sem fyrrverandi
Johannes Geir Sigurgeirsson (2009a) skrifadi um starfsemina. Par segir hann medal
annars ad storidja a Islandi hafi ad medaltali ekki verid ad borga undir $30 mills/kWst
a arinu 2008. Hins vegar er margt sem parf ad taka tillit til og ma par til deemis nefna
breytingar i samningum eins og liklegt er ad hafa ordid 2005. Badi hefur pad komid
fram i skyrslum Landsvirkjunar og einnig kemur st breyting fram i tolfreedilegri
vinnu. Annad atridi sem ekki er tekid tillit til er verdlagning 6tryggdrar orku. Oll
storidjufyrirteekin notast vid slika orku ad einhverju leyti og feest hun odyrara heldur
en tryggda orkan. Hins vegar er engin god leid til ad taka tillit til pessa pattar i
verkefni sem pessu.

I pessu verkefni hefur verid dregin upp mynd sem vonandi nytist vid ad skapa
umraedu um raforkuverd til storidju & faglegri grunni heldur en adur hefur verid badi

hja Landsvirkjun og einnig almenningi. Naudsynlegt er ad lita langt tilbaka og einnig
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langt fram i timann med raforkuverdid i huga og tengingu pess vid alverd i heiminum
par sem ad liklegt pykir ad fleiri storidjufyrirtaeki munu byggja upp starfsemi & islandi
& naestu arum. Verd einstakra ara hefur litid ad segja fyrir, til deemis, heildarardsemi af
verkefnum Landsvirkjunar og pvi ber ad Landsvirkjun ad ihuga hvort réttast sé ekKki
ad opinbera raforkusamninga sina til ad létta & peirri tortryggni sem umleikur
fyrirteekid. Verkefni petta verdur pvi vonandi hvati fyrir Landsvirkjun til ad opinbera
raforkuverd sin og einnig hvati fyrir almenning til ad reeda faglega um

raforkusamninga Landsvirkjunar.
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