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1 INNGANGUR

Landsvirkjun f6l rddgjafarfyrirteekjunum Intellecon ehf. og Reykjavik Economics ehf. ad skoda
islenskan raforkumarkag, reifa hvort og hvernig veeri haegt ad betrumbaeta umgjérdina og koma fram
med hugmyndir um framtidarfyrirkomulag vardandi uppbyggingu og skiptingu ards af
orkuaudlindum [slands. Verkefnid var yfirgripsmikid og kalladi 4 ftarlega upplysingadflun.

[ fyrri hluta skyrslunnar er fjallad um stéduna & islenskum orkumarkadi og horft til framtidar vardandi
skipan markadarins, 6gnanir og taekifaeri.

Annar hluti skyrslunnar fjallar um samspil fyrirkomulags 4 orkumarkadi og audlindarentu og gaumur
gefinn ad pvi hvernig heegt er ad tryggja ad renta myndist og settar fram leidir til skiptingar hennar
pj60inni til hagsboéta.

[ 4gripi — samantekt og helstu nidurstédur — eru teknar saman helstu nidurstédur og dlyktanir.

Hofundar vilja pakka starfsfélki Landsvirkjunar fyrir gott samstarf en allt sem fram kemur { pessari
skyrslu er 4 abyrgd hofunda.
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2 SAMANTEKT OG NIDURSTOPUR

[slendingum tékst ad vinna sig tt dr fateekt til bjargdlna 4 undraskdmmum tima. Beislun orkuaudlinda
landsins skipti miklu { peirri préun.

Orkumarkadurinn & fslandi hefur tekid stakkaskiptum beedi vegna breytinga 4 16gum og reglum um
skipulag raforkumarkadar sem og breytinga er varda dherslur { umhverfismalum. Ymsar dskoranir eru
framundan {1 rekstri og préun verkefna i raforkuvinnslu.

Ymislegt bendir til ad nt sé komid ad dkvednum timamétum par sem dhersla verdur 16gd & nytingu
naverandi innvida og audlinda frekar en mikla nyja uppbyggingu. Markmidid hlytur ad vera ad
hdmarka ard pj6darinnar af audlindum sinum.

[slenskur orkumarkadur er, prétt fyrir landfreedilega emangrun ekki einangradur { peim skilningi ad
adsteedur 4 orkumdrkudum heimsins hafi ekki ahrif hér & landi. Islensk orkuframleidslufyrirtaeki
standa ad mestum hluta til { samkeppni vid erlenda framleidendur um kaupendur. I heimi aukinnar
alpjédavaedingar er verd 4 orku og orkuafthendingaroryggi péttur sem f6lk og fyrirteeki lita til.

Tenging islensks raforkumarkads vid atlond med saestreng, myndi ad ollu jofnu auka dhrif
markadsadsteedna erlendis 4 rekstarumhverfi islenskra orkufyrirtekja.

Stérstigar teekniframfarir, baedi { framleidslu og nytingu orku fela { sér jafnt 6gnanir sem teekifeeri.
Aukin nyting raforku, t.d. { samgodngum, eykur eftirspurn 4 sama tima sem nyjar leidir vid framleidslu
og aukin hagkveemni vid nytingu dregur tr henni. Miklar framfarir i framleidslu raforku med
umhverfisveenum  orkugjofum geta einnig haft dhrif 4 samkeppnisstodu islenskra
orkuframleidslufyrirteekja 1 framtidinni.

Fyrirkomulag markada vid framleidslu og s6lu orku hefur mikid ad segja vardandi hagkveemni og
myndun audlindaards. Hagkveemni st6rrekstrar, eignarhald audlinda, sem og eignarhald
orkuframleidslufyrirteekja, dreifingaradila, fyrirkomulag heilds6lumarkada og smdsolumarkada
skipta hér méli. Opinbert eignarhald, ad meira eda minna leyti, 4 steerstu orkuframleidslufyrirteekjum
i 1o6ndunum { kringum okkur er regla frekar en undantekning.

Sé rétt 4 mdlum haldid bendir flest til ad nytmg islenskra orkuaudlinda geti haft i f6r med sér myndun
audlindaards og gaet1 sd ardur ordid téluverdur { pjoohagslegu samhengi. Fjolmargar spurningar vakna
um hvernig best sé ad verja slikum audlindaardi.  pvi samhengi er mikilvaegt ad horfa til hagsmuna
alls almennings.

EkKki er sjélfgefid ad pjoohagslegum hagsmunum sé best varid med sem leegstu orkuverdi eda aukinnar
samkeppni hvad vardar solu orku til erlendra adila. Feera mé rok fyrir pvi ad heppilegt sé a0 lita &
islenska raforkumarkadinn med tvennum heetti, annars vegar stéridjumarkad og hins vegar innlendan
heildsolu- og neytendamarkad.

Um leid og tryggja parf hagkveemni { framleidslu og dreifingu 4 raforku sem og hagkveemustu nytingu
orkuaudlindanna parf einnig ad taka tillit til alpjédlegrar samkeppnisstédu islensks raforkuionadar.
Hid pjédhagslega markmid hlytur ad vera ad hdmarka ard af orkuaudlindunum. Hvernig peim ardi er
sidan dreift til pjodarinnar er annad trlausnarefni.
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Fyrri hluti:

Fyrirkomulag orkuframleidslu og
orkusolu — horft til framtidar
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3 UPPHAF OG FORSAGA RAFORKUVZADPINGAR

Rafveeding [slands 4 sér langa ségu en rekja md upphaf umraedu um raforkuveedingu allt til sidari
hluta 19. aldar.

Nokkrar vordur er vert ad nefna i pessu samhengi:

o Arid 1899 var Iceland Water Power Exploration Syndicate Ltd. Stofnad af Oddi V. Sigurdssyni
og medfjérfestum. Oddur hafdi leigt vatnsréttindi { Pingeyjarsyslu drid 1897. V.B.C. Cooper
keypti nokkra fossa { Andakilsa.

o Arid 1901 lagdi Hannes Hafstein fram frumvarp til fossalaga en pau voru sampykkt 4rid 1907.
Tilgangur laganna var ad koma { veg fyrir a0 ttlendingar geetu leigt eda keypt vatnsréttindi.
Sigrun Pdlsdéttir (2005) segir ad 16gin hafi ekki verid stefnumarkandi. Fyrst og fremst voru pau
sprottin af pjéderniskennd samfara islenskri sjalfsteedisbarattu.

o Arid 1904 reisti Jéhannes Reykdal fyrstu rafstédina sem pjénadi almennum notendum. Um var
ad reeda 9kW vatnsaflsst6d vio Hamarskotsleek { Hafnarfirdi.

e Einar Benediktsson stofnadi fossafélogin Gigant um Dettifoss og Skjdlfanda um Skjélfandafljét
med donskum og enskum hluth6fum 4rid 1907.

o Fossafélagid Sleipnir var stofnad drid 1912 4 vegum Gests 4 Heeli i Gnapverjahreppi um
vatnsréttindi { Hvitd { Arnessyslu.

e Tvo fossafélog voru stofnud 4 vegum franskra fjdrfesta 4 arunum 1911 og 1912.

e Dansk-islansk Anlegsselskap A/S var stofnad 4rid 1919 4 vegum danskra og islenskra
fjarfesta.

Pau félog sem komust lengst { vidskiptapréun voru fossafélégin, Titan (stofnad 1914) og fsland sem
var arftaki Skjalfanda.

Arid 1917 skipadi Alpingi nefnd { peim tilgangi ad yfirfara fossaldgin, dsamt pvi ad afla upplysinga
um eignarhald og notagildi islenskra fallvatna. Tekist var 4 um séreign eda sameign vatnsréttinda. Ny
vatnaldg voru sampykkt drid 1923 (nr. 15/1923) par sem vatnréttindi voru skilgreind sem einkaeign
landeiganda. Rikid hafdi hins vegar rétt til ad , taka 16gndmi sérhvert fallvatn til ad vinna tr pvi orku
til almenningsparfa”.:

Lj6safossstod tok til starfa drid 1937 og hafdi Reykjavik forgéngu um byggingu hennar en uppsett afl
tveggja vélasamsteedna var { upphafi 8,8 MW.:

3.1 Breyttir atvinnuheettir i kjolfar raforkuvaedingar
Frumvarp um Fjdrhagsrdd vard ad 1ogum &rid 1946 og hafdi Einar Olgeirsson, pingmadur
Sosialistaflokksins, forgdngu um ad rddinu yrdi falio ad vinna ad undirbtningi stéridju og virkjana.

+ Sigrun Pélsdéttir, ritstjori (2005). Landsvirkjun 1965 — 2005. Fyrirteekid og umhuverfi pess. Hid islenska békmenntafélag. Bls. 19-
20.

> Ibid, bls. 21.

» http:/ /www.landsvirkjun.is/Fyrirtaekid / Aflstodvar/ Ljosafossstod
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Stor skref voru tekin 1 tt ad undirbiningi orkufreks ionadar pegar stéridjunefnd tok til starfa arid 1961
undir forseeti Jéhannesar Nordal. Nefndin fékk pad hlutverk ad hefja vidreedur vid seenska fyrirtaekid
Metallverken og Alusuisse. Nefndin naut par t.d. adstodar rddgjafa Alpjédabankans (e. World Bank).

Fyrsti formlegi fundur stéridjunefndar og Alusuisse var haldin { Zurich &rid 1961 par sem Alusuisse
baud raforkuverdid 2 mill.: Pad poétti of lagt par sem pad st60st ekki krofur lanveitandans, p.e.a.s.
Alpj6dabankans. Radgjafar islenskra stjérnvalda t6ldu ad verdid pyrfti ad vera 2,8-2,9 mill.

[ oktéber 1964 gerdi Alpjédabankinn ad skilyrdi fyrir ldnveitingu ad fyrir leegju langtimasamningar vid
Alusuisse um orkukaup og ad verd yrdi ad lagmarki 2,5 mill.

bann 1. jali 1965 var Landsvirkjun stofnud og tok formlega til starfa.

Samningar milli Alusuisse og rikisstjérnar Islands voru undirritadir pann 28. mars 1966 og var
umsamid rafmagnsverd 3 mill/Wst fra gangsetningu &lbreedslunnar { 6 4r en 2,5 mill eftir pad. A
pessum timapunkti vard stéridja ad veruleika 4 Islandi og hefur hin métad fslenskt efnahagslif z
sidan.:

A0 6llum likindum mé tdlka pad sem svo ad pad hafi verid skilyrdi frd ldnardrottnum, p.e.a.s.
Alpj6dabankanum, ad Landsvirkjun yrdi stofnud og ad langtimasamningar veeru gerdir vid
stérnotendur. Petta hefur verid gert til ad tryggja sjalfbeerni verkefnisins. { pessu samhengi m4 nefna
a0 eftirlit frd hendi bankans med dkvardanatoku og framgangi verkefnisins var mjog mikid.:

Araedni og djorfung skiptu hér miklu en langan tima hafdi tekid ad hefja ad alvéru uppbyggingu
stéridju. Hér md visa til erindis Jéhannesar Nordals 4 drspingi ionrekanda 4rid 1965 en par sagdi hann
ad ef Islendingar hefdu virkjad Pjérsa 4 3. dratug aldarinnar, zttu peir nd ,fullafskrifad orkuver, er
skiludu hundrudum milljéna i hreinum tekjum 4 4ri hverju, og sidast en ekki sist veerum vid btinir ad
eignast stétt sérfreedinga og visindamanna, sem gerdu okkur kleift a0 standa jafnfetis 6drum {
efnaidnadi. Pessi hefur ordid préunin { Noregi, 4 medan stérfljét fslands hafa runnid ébeislud til sjévar.
Sa timi, sem pannig hefur glatazt, verdur ekki unninn upp ad nyju, en pessi reynsla geeti ordio til pess
ad menn hugsudu sig vandlegar um en ella, ef enn 4 ny gefast teekifeeri til pess ad koma upp
orkufrekum idnadi hér 4 landi { stérum stil.”

[1j6si pess ad skuldastada Landsvirkjunar fer ni um stundir 6rt minnkandi m4 segja ad ord Jéhannesar
hér ad framan séu loksins ad verda veruleika. Ef fram heldur sem horfir mun hreinn hagnadur
Landsvirkjunar fara vaxandi sex dratugum eftir ad Jéhannes 1ét pessi ord falla.

3.2 Raforkumarkadurinn 4 fslandi
Raforkumarkadurinn 4 fslandi skiptist { stéridjumarkad, heildsslumarkad og smasélumarkad. Med
dakvednum einfoldunum eru sjo raforkuframleidendur & markadnum og par af eru prir storir. Eitt

+ Eitt mill er einn ptisundasti ur bandarikjadal 4 hverja kWst.

s Ibid, bls. 31 - 40

«Kaflinn er byggdur 4 bék Sigranar Pélsdéttir, ritstjéri (2005). Landsvirkjun 1965 —2005. Fyrirtekid og umhuverfi pess. Hid islenska
békmenntafélag.

» Ibid, bls. 47
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fyrirteeki, Landsnet, er { raforkuflutningi. Sex fyrirteeki dreifa raforku og 4tta fyrirteeki selja raforku 1
smésolu. Markadurinn eftir fyrirteekjum er ttskyrdur ndnar 4 myndinni hér fyrir nedan.

Mynd 3.1 - Yfirlit yfir islenska raforkumarkadinn eftir fyrirteekjum

Rarik
Veitur
HS Veitur

Landsnet Orkubti Vestfjarda

Nordurorka
Rafveita
Reyodarfjardar

Orka néttdrunnar
HS Orka
Fallorka

Orku

Orkubt arda - Heimili og

Raf Smasolu- fyrirteki kaupa
Reydarfjardar markadur raforku { smdsolu

Heildsolumarkadur £ Tome e
’ I Islensk orkumidlun
Ol‘;in::‘ 11111\31?2 o fyrir raforku Orka heimilanna
HS Orka
Fallorka
Orkusalan
Orkubu Ve
Markadur fyrir

stéridjuvidskiptavini

Stéridjumarkadur
Niu kaupendur

Grér litur: Greenn litur:

Fyrirteeki 4 samkeppni Fyrirtaeki & regluveeddum markadi Tegund markadar

Heimild: Landsvirkjun

Af heildarraforkuframleidslu 4 fslandi fer um 80% orkunnar til orkufreks idnadar eda teeplega 15 TWst.
Afgangur framleidslunnar fer ad mestu inn 4 heilds6lumarkad eda um 3,5 TWst. Landsvirkjun
framleiddi 4rid 2017, 73% allrar raforku & fslandi, Orka nattdrunnar um 18%, HS Orka um 6% og aorir
minna.s Arid 2017 seldi Landsvirkjun 14,3 TW st.

3.3 Storidjumarkadur, heilds6lumarkadur og smas6lumarkadur
Eins og nefnt var hér ad framan notar orkufrekur idnadur steerstan hluta peirrar raforku sem framleidd
er hér 4 landi eda um 14,5 TWst, skv. t6lum Orkustofnunar fyrir &rid 2017. Raforkuvinnsla
Landsvirkjunar var 14 TWst af framleidslu pess drs. Myndirnar hér ad nedan syna notkun eftir flokkun
Orkustofnunar en skv. tdlum hennar nemur almenn notkun um 3,4 TWst 4 4ri.

Hér 4 landi er um 73% allrar raforku framleidd med vatnsafli en um 27% med jarohita.

s Heimild: Orkustofnun — Raforkuspd 2018-2050. https: / /orkustofnun.is/ gogn /Skyrslur / OS-2018 / OS-2018-03.pdf
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Mynd 3.2 - Orkunttekt (GWst) og framleidsla (MWst) eftir uppruna arid 2017 — (%)

373,2% 476, 3%

3,519, 18%

14,870, 77%

m Uttekt frd dreifikerfi W Uttekt fré flutningskerfi Flutningstop M Uttekt frd vinnslufyrirtekjum

2,085, 0% 8,127, 0%

5,169,599, 27%

14,058,722, 73%

W Vatnsafl W JarOvarmi Eldsneyti Vindur

Heimild: Orkustofnun 2018
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Mynd 3.3 — Hvert fer raforkan og hverjir framleida hana? - MWst og hlutdeild (%)

773,760, 4% 59,993, 0% 823,145, 5%

Va
224,587, 1%
1,010,072, 6%

887,545, 5%

B Fiskveidar Bl Heimili B Annar idnadur [l Alidnadur
B Jamblendi M Landbtinadur M Pjénusta Veitur
275,174, 1% 1,111, 0% 95,930, 1% 19,444,
280, 0% o\\wkw ;
1,160,844, 6% | | 0%
3,473,435, 18%
14,030,534, 73%

W Landsvirkjun B Orka néattdrunnar m HS Orka HS Veitur
B Orkusalan B Rarik M Orkubt Vestfjarda Fallorka

Rafveita Reydarfjardar ll Adrir

Heimild: Orkustofnun 2018
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Pad er einnig dhugavert ad horfa til pess i hvada atvinnugreinum raforkan er nytt en énnur myndin
hér ad ofan synir ad rimlega 72% allrar raforku fer til dlionadar en einungis 0,3% til fiskveida svo deemi
sé tekid.

Landsvirkjun er steersti raforkuframleidandinn & heilds6lumarkadi. Slikt fyrirkomulag er ekki
balgengt 1 Evrépu en nefna mé ad steersti raforkuframleidandi Svipjédar, Vattenfall, er med rimlega
50%  hlutdeild i  raforkuframleidslu  Svipj6dar og um  22%  hlutdeild 4
raforkusamkeppniskeppnismarkadi (e. deregulated market) & Nordurlondum. Pess md geta ad
Vattenfall er { fullri eigu seenska rikisins.

3.4 Raforkusala til orkufreks idnadar er hluti af alpjodlegum samkeppnismarkadi
Pegar horft er & raforkumarkadinn { heild m4 lita 4 heilds6lumarkadinn sem innanlandsmarkad en
stéridjumarkadinn sem hluta af alpjédlegum markadi par sem storidjufyrirteeki leita besta
raforkuverds sem medal annarra pdtta hefur dhrif 4 pad hvar pau vilja starfa { heiminum.

[ tilfelli Landsvirkjunar er heegt ad horfa 4 starfsemi fyrirteekisins med tvenns konar heetti. Annars
vegar sem raforkuframleidanda sem sinnir innanlandsmarkadi, p.e.a.s. heilds6lumarkadi, og hins
vegar sem raforkuframleidanda i alpjédlegu samkeppnisumhverfi par sem raforkan er seld til langs
tima 4 hinum alpj6dlega raforkumarkadi.

Raforkusala til orkufreks ionadar er pannig alpjédlegur samkeppnismarkadur. Framleidendum og
seljendum er pvi ekki { sjdlfsvald sett hvada raforkuverd pad bydur vidskiptavinum sinum par sem
onnur raforkuframleidslufyrirteeki vida um heim eru einnig ad keppa um sému vidskiptavini.

[slenskir orkuframleidendur hafa bodid upp & samkeppnishzft verd en 1 alpjédlegri samkeppni parf
a0 taka tillit til samkeppnisheaefni [slands, vinnuafls, menntunarstigs, CO, kvéta og fleiri pétta. Island
stendur liklega betur ad vigi i dag hvad vardar ofangreinda peetti en vid upphaf stofnunar
Landsvirkjunar.

bétt Landsvirkjun sé risi 4 raforkumarkadi hér 4 landi pd er pad litill adili 4 hinu alpj6dlega
markadstorgi raforku. Landsvirkjun getur pvi ekki verid markadsrddandi 4 alpjédlegum
raforkumérkudum en parf hins vegar ad vera stért og 6flugt fyrirteki til pess ad vera pétttakandi &
peim markadi. Par skipta eftirfarandi peettir meginmali:

e Dbekking og reynsla vido gerd flékinna samninga sem og pekking & alpjédlegum
raforkumorkudum, p.e.a.s. kaupendum og seljendum raforku til orkufreks idnadar.

e Yfirsyn yfir innlendan raforkumarkad 1t fra orkudryggi og 60rum pattum.

e Reynsla af stjornun flokinna og stérra verkefna, t.d. pegar kemur ad uppbyggingu raforkuvera.

+ https:/ / corporate.vattenfall.com / about-vattenfall / our-operations /markets / nordic-countries /
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Adrir paettir en verd skipta einnig miklu fyrir kaupendur raforku en par md nefna:

e Afhendingar6ryggi raforku.

e Hvort a0 langtimasamningar séu 1 bodi en Landsvirkjun bydur upp langtimasamninga frd 10
til 20 dra en & moérgum 60rum markadssveedum er slikt ekki 1 bodi.

e Oftar en ekki skiptir mdli hvort ad orkan sé skilgreind sem graen.
e Stodugt stjiornmdladstand og réttarfar.

bPegar raforkumarkadurinn er greindur ndnar er nidurstadan sd ad raforkusala til stéridju er
alpjédlegur samkeppnismarkadur. [ pessu samhengi virdist ljost ad hvad Landsvirkjun vardar
sérstaklega, er fyrirtaekid baedi stadbundio (e. local) og alpjédlegt (e. global).

3.4.1 Tengsl markada — hvernig hefur frambod/eftirspurn og raforkuverd d einum markadi dhrif @ adra
Raforka er naudsynjavara sem knyr efnahagskerﬁ ionveeddra samfélaga. Pvi er framleidsla, flutningur,
dreifing dsamt bestri mogulegri stjorn frambods og eftirspurnar mikilveeg 1 ntitima hagkerfum. |
raforkukerfum eru eftirfarandi paettir naudsynlegir:

e Raforkuframleidsla: Hverjir f4 dthlutun framleidsluleyfa raforku (frambodshlid) og fyrir
hverja (eftirspurn).

e Flutningur raforku: Rédst6fun flutningsgetu milli peirra sem eru & frambodshlidinni og peirra
adila sem eru 4 eftirspurnarhlidinni

e Umframorka (e. reserves): [ raforkukerfinu verdur ad vera til stadar umframgeta baedi 4 hlio
framleidslu og flutnings til ad meeta Gvaentri vidbotareftirspurn dsamt kerfisaheettu (e. security
of the system)-

Stjérnun framleidslu, flutnings og umframorku parf a0 taka tillit til breytinga til langs tima og skamms
tima. Demi um langtimanotkun er orkuafhending til orkufreks idnadar. Skipulag
skammtimanotkunar getur t.d. att vid bilun { kerfi eda atburda par sem raforkunotkun eykst
timabundid, t.d. vegna stérhétida, svokalladir raforkutoppar.

[sland er { dag landfreedilega lokadur raforkumarkadur par sem eftirspurn orkufreks idnadar er pekkt
til langs tima en kerfid verdur t.d. ad taka tillit til bilana og 6vissu i vedurfari pannig ad ekki verdi
roskun 4 starfsemi stéridju. Umframorka verdur pvi dvallt ad vera til stadar. Slika orku er heegt ad selja
til skamms tima sem 6trygga orku. Ef [sland veeri tengt 6drum raforkumérkudum meetti selja og kaupa
umframorku 4 staerri markadi og par med auka hagkvaemni 1 raforkukerfinu.

Eins og stadan er ntina er orkudryggi tryggast hjd stérnotendum sem eru med langtimasamninga um
trygga athendingu raforku og verd. Orkudryggid er mun minna hjd dreifiveitum og smaerri notendum
sem ekki hafa gert slika samninga.

o http:/ /web.mit.edu/esd. 126/ www /StdMkt/ ChaoWilson. pdf
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3.5 Tekiferi Islands i orkuméalum til framtidar

[sland stendur 4 timamétum beedi med tilliti til uppbyggingar orkumannvirkja og leekkandi
skuldsetningar hins opinbera og orkufyrirtaekja. Mikil teekifeeri geta falist 1 slikri stodu en huga verdur
ad ymsu vid stefnumétun til framtidar. Med einfoldum heetti md skipta framgangi [slands 1
orkumdlum 1 fjogur timabil en pegar hefur verid fjallad um hin tvo fyrstu hér ad framan.

1. Timabilid frd 1900 — 1965 einkennist af raforkuvaedingu fyrirteekja og heimila.
2. Timabilid frd 1965 — 2008 er timabil dreedni og athafna.

Feera ma rok fyrir pvi a0 dkvedin umskipti verdi i starfsemi Landsvirkjunar a4 60 &dra afmeeli
tyrirteekisins drid 2025 en ndnar verdur komid ad pvi sidar.

3.5.1  Nuid og ndin framtio 2008 til 2025
Timabilid frd 2008 hefur einkennst af afleidingum alpjédlegu fjarmdlakreppunnar. Pratt fyrir 6vissu
hafa orkufyrirteekin haldid dfram ad byggja upp raforkuvinnslu.=

Pannig hafa framkveemdir innlendra orkuframleidenda verid meira { 4tt til minni virkjana og vidbota
frekar en byggingu nyrra stérra vatnsorkuvera. I pvi sambandi ma nefna Budarhélsvirkjun og
uppbyggingu { skrefum jardvarmavirkjunar 4 Peistareykjum og vid Burfell Il. Azetlad er ad pessar prjér
virkjanir muni framleida um 1,6 TW st. & ari.»

P4 hefur Landsvirkjun ad undanférnu verid ad endursemja um raforkuverd til orkufreks idnadar:
dsamt pvi ad bj6da nyjum vidskiptavinum samkeppnisheef kjor i langtimasamningum. Fyrirtaekid
hefur ndd goédum drangri i pessum efnum sem er sérstaklega mikilveegt par sem ad
raforkuframleidslumagnio er pvi sem neest fasti og fdar nyjar stérvirkjanir munu lita dagsins 1j6s 4
naestu drum. Med stjérnun og skyrum samningsmarkmidum til skamms og langs tima getur fyrirtaekio
haekkad rekstrartekjur sinar ad raungildi m.v. ébreytta framleidslugetu ad gefnu athendingaroryggi
(nédnar er fjallad um petta atridi i pridja kafla hér ad nedan).

3.5.2  Hugsanleg raforkusala um seestreng

Um langt skeid hefur hagkveemni pess ad leggja raforkustreng til Evrépu verid kénnud. Rekja md
slikan dhuga allt til dttunda dratugar sidustu aldar. Pad hefur legid fyrir lengi ad slikt er taeknilega
mogulegt en meiri 6vissa hefur verid um fjarhagshlidina.=

Ymis teekifeeri liggja { lagningu sliks strengs og m4 nefna:

e Auki0 orkudryggi og betri nyting umframorku.

e Heerra verd fyrir raforkuna en raforkuvinnsla med vatnsafli gerir pad kleift ad selja raforku
pegar eftirspurn og verd er { hdmarki.

+ IMF (2017). World Economic Outlook: Seeking sustainable growth — Short term recovery Long-term challenges. Oktéber.

= Financial Statements 2017. Kynning forstjéra og framkveemdastjéra fjdrmélasvids Landsvirkjunar fra 16. febrtiar 2018, bls.
25.

= Ibid, bls. 15.

« Ibid, bls. 18

s, Teeknilega mogulegt — fjarhagshlidin vafasamari” (1987, 17. névember) Morgunbladid, bls. 24-25.
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e Moguleiki 4 a0 flytja inn 6dyra raforku 4 neeturnar. Vatnsaflsver geetu verid nytt 4 fullum
afkdstum 4 peim timum dags pegar raforkan er dyrust i Evrépu.

Kostnadur vid lagningu sliks strengs er mikill. Nefnd hefur verid st hugmynd a0 leggja raforkustreng
til Bretlands og er ljost a0 tryggja yrdi langtimasamning um kaup 4 greenni raforku { gegnum strenginn
a fyrirframgefnu verdi svo slik framkvamd yrdi dbatasom.« Radgjafarfyrirtaekio McKinsey fjalladi um
seestreng 1 skyrslu sinni um Island og telur fyrirteekid ad skoda verdi petta teekifeeri af fullri alvéru.
Fyrirteekid deetlar ad audlindarentan (sjd skilgreiningu sidar) geti vaxid tr 1% af VLF { 5%." Bresk
yfirvold hafa reyndar leekkad nidurgreidslu til greennar orku frd pvi ad skyrslan kom 1t og geeti pad
haft dhrif 4 efnahagslegan dbata af raforkuseestreng.»

P& eru fyrirsédar adrar breytingar 4 neestu drum. Pannig verdur umbylting & alpjédlegum
raforkumérkudum pegar fleiri nyir orkugjafar lita dagsins ljés.» Einnig verdur aukin 4hersla 4 graena
orku 4 grunni Parisarsamkomulagsins um loftslagsmal sem atti ad koma raforkuframleidendum eins
og Landsvirkjun til g60a.

Nidurgreidsla skulda Landsvirkjunar hefst { alvoru & pessu timabili en skuldir { drslok 2017 voru um
2 milljardar bandarikjadala.» Pad sem leidir af heerri tekjum er ad m.v. ébreytta kostnadargerd er ad
pad gefur fyrirteekinu moguleika a4 ad greida nidur skuldir en eiginfjdrhlutfall fyrirteekisins hefur
haekkad jafnt og pétt fra drinu 2013 og var pad 45,8% i drslok 2017.» Leegri skuldir eettu ad beeta
lansheaefismat fyrirteekisins og laekka fjarmagnskostnad pess. Lanshaefismat fyrirteekisins { drslok 2017
an rikisarbyrgdar var BBB.»

3.5.3  Framtidin eftir 2025
Timabilid fra 2025, pegar Landsvirkjun verdur 60 dra mun einnig einkennast af miklum
umbreytingum.

Ef svo fer fram sem horfir md eetla ad Landsvirkjun muni { ndnustu framtid vera litid skuldsett
fyrirtaeki, p.e.a.s. ad pvi gefnu ad pad fari ekki { stérfjérfestingar, og pvi mun hagnadur fyrirtekisins
aukast til muna.

A sama tima m4 @tla ad nyir orkugjafar verda f forgrunni d4samt pvi ad édyrara verdur ad framleida
orku med vind-, sélar-, 6ldu- og sjdvarfallaorkuverum.» Ny taekni vid gasvinnslu (e. hydraulic
fracturing) dsamt frampréun & svidi breytilegrar endurnyjanlegrar raforkuvinnslu (e. variable
renewable energy) og orkugeymslu eru peettir sem munu sld & verdhaekkanir vegna meiri eftirspurnar
eftir raforku. Einnig md benda 4 hagkvaemari ljésgjafa, eins og LED, sem eyda einungis broti af peirri
raforku sem hefdbundnir ljésgjafar nota i dag.

« https: / /www.kvika.is/ frettir / kvika-rannsakadi-thjodhagslega-hagkvaemni-saestrengs-til-bretlands

= https: / /www.forsaetisradunevti.is /media /Skyrslur / charting-a-growth-path-for-iceland-2012.pdf bls. 74.

» https: / /www.theguardian.com /environment/2015/jul/ 24/ the-9-green-policies-killed-off-by-tory-government

» Hér md nefna ad fleiri riki huga nt ad framleidslu gas ur jardlogum (e. shale gas). Einnig hefur kostnadur vid raforkuvinnslu
med vindmyllum og sélarrathl6dum fallid hratt 4 undanférnum misserum.

» https: / / arsskyrsla2016.landsvirkjun.is

» Financial Statements 2017. Kynning forstjéra og framkvemdastjéra fjarmélasvids Landsvirkjunar fra 16. febrdar 2018, bls.
9.

= Ibid, bls. 12.

» https:/ /www.ft.com / content/09a1f984-9ald-11e6-8{9b-70e3cabccfae
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Solarorkuver eru ni pegar ordin hagkvem og hefur kostnadur vid orkuvinnslu i peim lekkad
verulega. Vindorka verdur hagkveemari en morg riki reida sig 4 vindorku i meira meeli, t.d. Danmork.
Par sem ad pessir orkugjafar eru ekki stodugir eins og t.d. jardvarmi eda kjarnorka pa er sifellt meira
lagt 1 teekni til ad geyma raforku pannig ad haegt sé ad koma til méts vid raforkutoppa.» Ljést er ad
breytilegir endurnyjanlegir orkugjafar munu ekki koma { stad hefdbundinna orkugjafa en hins vegar
geta flutningskerfi sem byggja 4 hdpréadri tolvuteekni (e. smart distribution grids) nytt umhverfisveena
orkugjafa til fullnustu og dregio ur utblaestri vegna éendurnyjanlegra orkugjafa.

Annar péttur litur ad geymslu raforku (e. energy storage) en par liggja mikil teekifeeri fyrir
Landsvirkjun sérstaklega ef flutningskerfid veeri tengt vio raforkumarkad i Bretlandi eda Evrépu.
Vatnsafl er elsta tegund 4 geymslu & raforku og er meginporri raforkuvera Landsvirkjunar af peirri
tegund. Adrar tegundir raforkugeymslna sem nu eru i préun er t.d. pjappad loft og risarafhl6dur.=

Notkun sjélfkeyrandi rafkntinna samgongutaekja mun fara vaxandi sem eykur eftirspurn eftir raforku.
Nt pegar hafa komid fram sjdlfkeyrandi bifreidar drifnar dfram med rafmagni. Rafveeding
samgongukerfa mun auka eftirspurn eftir raforku og pd sérstaklega umhverfisvaennar orku.

[ lj6si mikilla teeknibreytingar, tilkomu nyrrar teekni er ljost ad neestu d&r munu fela { sér baedi teekifeeri
og Ognanir fyrir orkuframleidendur. Til ad &tta sig ndnar 4 helstu drifkréftum framtidarinnar verda
hér dregnar upp nokkrar svidsmyndir tt frd sjénarhéli Landsvirkjunar.

2

http:/ /www.iea.org/ publications/freepublications / publication /Next_Generation_Windand_Solar_PowerFrom_Cost_to_
ValueFull_Report.pdf
» Sama rit, bls. 27
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3.6.4  Svidsmyndir framtiOar
Myndirnar hér ad nedan lysa ofangreindum timabilum og hvernig skuldastada Landsvirkjunar mun
fara minnkandi yfir tima og peim teekifeerum sem 1 pvi felast.

Mynd 3.4 — Vordur fra stofnari til framtioar

Hagnadur heekkar yfir tima
ef haldid er vel & mdlum

u og rafvaedingar

Upphaf stor

1965-2008

Landsvirkjun stofnud 1965

{sal/Alusuisse — samningar
undirritadir 1966

Burfell 1969 — orkuvinnsla tekur
stokk

Sildin hvarf 1969
[sland rafvaett

[sland &tti faa kosti i orkufrekum
ionadi. Efnahagspréun og velmegun
tekur stokk

Oliukreppan 1974, orkuverd fer
haekkandi

Greena byltingin

Alpjodavaeding i orkuvinnslu hefst
med Utflutningi & orkufrekum
afurdum

Landsvirkjun i alpjodlegri samkeppni
Fljotsdalsstod 2007

' Nytt skeid uppbyggingar — fjélbreyttari kostir

2008-2025

Alpjodlega fjarmalakreppan skellur af
fullum punga 4 [sland

Tenging raforkumarkada, t.d. i
Evrépu

Umbylting & alpjodlegum
orkumorkudum

Smeerri og fjdlbreyttari vidskiptavinir
Landsvirkjunar, t.d. gagna- og kisilver
Endursamid um verd og samid vid
nyja adila um haerra raforkuverd
Frummat fer fram & saestreng milli
Islands og Bretlands. Malid hafdi
verid reett 46ur i byrjun tiunda
dratugarins

Sjodstreymi LV fjarmagnar
beystareyki, staekkun Burfells sem og
Budarhalsvirkjun

Vindorkuver reist i tilraunaskyni

Framtid orkumala

»

2025-

Fleiri orkugjafar —t.d. sélarorka,
vindorka, sjavarfallavirkjanir,
olduvirkjanir, liftaekni, o.s.frv.
Raforka nytt med nyjum haetti, t.d.
rafsamgongur

Raforkumarkadir tengjast i auknum
maeli med saestrengjum

Aukin ahersla alpjodlega a
umhverfis- og utblastursmal —
Parisarsamkomulagid

CO2 markadir

Endurnyjanleg og umhverfisvaen
orka verdur eftirséttari

Hefdbundnum virkjunarkostum
faekkar en smavirkjanakostir taka vid,
t.d. rennslisvirkjanir, sélarpak, minni
vindorkustodvar, o.s.frv.

Audlindasjodur?

&

Mynd 3.5 — Skuldastada Landsvirkjunar fer leekkandi yfir tima

Skuldsetning

Hémarks-
skuldastada
eftir
fijrfestingar-
timabil

Nidur-
greiosla

Timi

Timamot:

Leekkandi skuldir og

baett afkoma

Hreinar skuldir

Landsvirkjunar hafa

leekkad verulega fra
4rinu 2009 eda um 1,2

Skuldir leekka yfir tima

milljarda dala til drsloka

2017

Heaekkandi lans-

heefismat. S&P BBB/ A-2

Betri afkoma og aukin
raforkusala
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3.5.5  Svidsmyndir um verdpréun raforku

Raforkumarkadurinn er hluti af hinum alpjédlega orkumarkadi heimsins en frumorkugjafar eru t.d.
olia og gas, vindur, vatnsafl, kjarnorka, o.s.frv. Pegar horft er til breytinga & raforkuverdi til framtidar
verdur a0 taka tillit til stadgongudhrifa 6likra orkugjafa og teekniframframfara i nytingu og framleidslu

orku almennt.

Ef vikid er ndnar ad svidsmyndum framtidar i rekstri raforkuframleidslufyrirteekja eins og
Landsvirkjunar pé tdtskyrir mynd 3.6 mogulega framtidarsyn eftir pvi hvort ad orka i heiminum
haekkar i verdi eda leekkar en erfitt er ad spd fyrir um pad.

Ymsir peettir geetu haft shrif til heekkunar raforkuverds. Par ma nefna nokkur atridi:

e Eftirspurn eftir umhverfisveenni orku er vaxandi vegna Parisarsamkomulagsins og homlur
verda settar 4 notkun jardefnaeldsneytis.

e Rafveeding samgangna.

e Stjornmaélalegur 6réi og atok 4 peim sveedum sem eru rik af jardefnaeldsneyti.

Mynd 3.6 — Er grunnbreyting framundan i orkumalum?

(e. paradigm shift) (+/-)

Hefo-
bundnir
orkugjafar

eru enn {
forystu skv.
IEA

Heekkar eda leekkar orkuverd?

Parisar-
samkomu-
lagio
hagfell

-legri orku

Tenging
heimila og
fyrirtaekja

vid
drefinetio

4 ...edasjdum vid grunnbreytingu framundan?

Seestrengur
Eftirspurn til Evr6pu?
eftir
raforku, fer
vaxandi
m.a. { sam-
gongum

,Disruptive

breytingar”

Sélarpok og
vindur

Heimild: https://wwuw.ft.com/content/09a1f984-9ald-11e6-8f9b- & https: i

ables2018/

v

Atburdir

70 ptsund sélarsellur verda
settar upp & hverri
klukkustund neestu 5 drin
Tveer vindorkustodvar voru
settar upp & hverjum degi
I6ndum eins og Kina (FT)
Vinnslukostnadur { nyjum
vindorkuverum fer
leekkandi (IEA)
Raforkuvinnsla med
s6larsellum hagstaedari
Rafhlédur til heimilisnota og
s6larpok kynnt til sogunnar
Oliulindir eru enn ad finnast
Parfsarsamkomulagid
kemur endurnyjanlegum
orkugjofum til g6da

Fleiri GW af greenni orku
sett upp 4 sl. dri (vindur og
s6l)

Rafbilar 35% af solu nyrra
bila arid 2040?

Einnig eru margir peettir sem geetu studlad ad leekkun raforkuverds. Par ma nefna:
e Teeknibreytingar eins og sélarsellupok og betri nyting vindorku hjd heimilum og fyrirteekjum.

o Rafhlodutekni eda geymsla & raforku sem gerir ibidarhdas sjdlfbeer med raforku og minnkar
raforkueftirspurn fyrirteekja. Vatnsaflsvirkjanir eru 1 edli sinu hentugar til ad geyma orku par
til a0 eftirspurn vex og verd haekkar.

e Aukin notkun kjarnorku til orkufreks idnadar. Taka méa fram ad kostnadur { slikum orkuverum

er mjog hér en stjérnmalalegar dsteedur geta engu ad sidur haft hér ghrif.
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e Veikara regluverk og dframhaldandi notkun oliu, gass og kola { stérum stil. Pessi svidsmynd
geeti ordid ad veruleika ef Parisarsamkomulagio yroi virt ad vettugi.

Myndin hér ad ofan synir ofangreindar svidsmyndir dn pess ad upptalning hér sé temandi.

Frekar er hnykkt 4 pessum atridum 4 mynd 3.7 par sem ndnar er vikid ad peim dheettupdttum sem
fyrirteeki sem framleidir endurnyjanlega orku stendur frammi fyrir. Peir dhaettupeettir geta t.d. verid
vegna:

e Stjérnmdlalegra dhrifapdtta, t.d. vegna rammadeetlunar um vernd og orkunytingar landsvaeda.

e Hagfreedilegir dhrifapaettir sem taka t.d. til aukinnar oliuvinnslu eda dtaka i Midausturléndum.

e Félagslegir peettir eins og aukin umfjollun erlendra fj6lmidla um islenskar orkuaudlindir og
nytingar peirra. Slik umfjollun getur hvort tveggja verid neikvaed og jakvaed.

e Taeknilegir peettir lita t.d. ad lagningu raforkuseestrengs til Evrépu.

¢ Umbhverfismal sem hafa jdkveed ghrif 4 innlendan orkumarkad er t.d. Parisarsamkomulagio um
loftslagsmal. Oll réskun og breytingar & pvi geeti haft neikveed hrif 4 innlend orkufyrirteeki.

e Lagalegir peetti sem ltita ad alpjédlegum skuldbindingum fslands, t.d. breytingum 4 EES
samningnum, o.s.frv.

Mynd 3.7 — Ahrifapettir 4 rekstur fyrirtaekja i framleidslu 4 endurnyjanlegri orku

e Almenn stjérnmélapréun 4 {slandi og alpjédlega dsamt vidhorfum hagsmunaadila (e. stakeholders) hefur ahrif & )
Stjornmalalegir orkuframleidslufyrirtaeki.
<hrif a9 eRammadzetlun hefur bein dhrif 4 fjarfestingarteaekifeeri innlends orkuidnadar.
dhrifapeettir eEr rammi kringum géda stjérnarhaetti orkuidnadarins gédur? )
*Fjoldi oliulinda enn a0 finnast, t.d. 20 ma. tunna i Texas dsamt gasi. Laekkar verd frumorku (e. primary energy)? )
Hagfraedilegir eLaekkun olfu- og gasverds geeti gert pad fysilegt ad flytja stéridju fré fslandi til annarra landa, t.d. Bandarikjanna.
ahrifapeettir eFramtid kjarnorkunnar?
* Alpj6dlegt vaxtastig, verdlagspréun, dsamt préun alpjédlegra sem og innlendra efnahagsmala hafa mikil dhrif & fyrirteeki { orkuidnadi. )
Félagslegir og ¢ Alpj6dlegir straumar og stefnur hafa vaxandi &hrif 4 orkuionadinn, t.d. vegna aukinnar erlendrar umfjéllunar um Island og vegna )

menningarlegir
ahrifapeettir

Teeknilegir

dhrifapeettir

Umhverfismél

Lagalegir

ahrifapeettir

aukins fjolda erlendra ferdamanna.
*Endurnyjanlegir orkugjafar hafa alla jafna jakvaed dhrif 4 mannlif en geta haft réskun 1 for med sér & umhverfi og lifriki.
¢ Aukin umhverfismedvitund almennings geeti aukid prysting 4 notkun umhverfisveennar orku og minni ttblasturs.

eSeestrengur til Evrépu. Hver yrdu dhrif sliks strengs 4 innlenda orkuframleidendur?
eHeimili, fyrirteeki, p.m.t. beendur geetu selt raforku { auknum meeli inn 4 landsnetid.

*Nyir orkugjafar og hagkveemari teeknilausnir 1 sélarorku, vindorku, sjavarfallaorku, élduvirkjunum, lifteekni o.s.frv. Ny teekifeeri fyrir
Island og onnur 16nd?

efslensk orkufyrirteeki eru med takmarkada starfsemi erlendis. Stjornun umhyerfismala er pvi einfaldari en margra fyrirtaekja sem starfa
l’lth um allan heim. Vandasamt er ad stjérna umhverfismalum 4 landi eins og Islandi par sem umhverfid er viokveemt og jafnvel einstakt
4 heimsvisu.

*Ef Parisarsamkomulagid kemst til framkvaemda pa hefur pad jékvaed dhrif fyrir islenskan raforkuidnad. Oll roskun er neikvaed.

eLagarammi kringum rekstur innlendra orkufyrirteekja byggir 4 innlendri 16ggjof og samevrépskri 16ggjof, sbr. EES samningnum.
eRaforkusamningar sem og fjfrmdgnunarsamningar eru byggdir a alpjédlegum 16gum.
* Alpj6dasamningar um umhverfis- og loftslagsmal.

Eins og rdda md ad pessari umfjollun felast fjslmorg tekifeeri { orkuframleidslu { framtidinni. A sama
tima md ekki gleyma ad hve vel mun takast til vid nytingu orkuaudlinda pjédarinnar i samraemi vid
sj6narmio sjélfbeerni og umhverfis reedst sidast en ekki sist af umgjord audlindanytingarinnar. Pad ad
hafa yfir audlindum ad rdda tryggir ekki eitt og sér velferd pjédarinnar til framtidar. Fjolmorg deemi
eru um hid gagnsteeda. Pannig hafa fjslmargar pjédir yfir miklum audlindum ad rdda dn pess ad peim
hafi tekist ad nyta peer sér til hagsbéta og til ad byggja upp velferdarsamfélog.

Orkuaudlindir Islendinga og hagseeld til framtidar 20



Annar hluti:

Sameiginlegur arOur af nytingu
orkuaudlindanna og fyrirkomulag
orkuframleidslu



4 FYRIRKOMULAG A ORKUMARKADI OG AUDLINDARENTA

Mikil umraeda er um audlindanytingu 1 islensku samfélagi sem er edlilegt 1 1j6si mikilvaegis audlinda {
hagkerfinu. Hér md nefna sjénarmid um:

e Nattaruvernd.

e Orkudryggi.

e Frekari solu orkuframleidslufyrirtaekja tr opinberri eigu, t.d. til lifeyrissjoda og annarra
fjdrfesta heima og heiman.

e Uppskipting orkufyrirteekja eda solu einstakra virkjana til ad auka skilvirkni 4
raforkumarkadnum.

e Upptaka audlindagjalda eda 6nnur dreifing audlindarentu.

Oll skipta pessi sjonarmid mali. Samspil nytingar orkuaudlinda og umhverfis er margslungin og
verdur ekki fjallad nanar um pau hér. Einnig er mikilveegt ad huga ad orkuéryggi 4 Islandi, en um pad
er fjallad 1 nylegri skyrslu.» { pvi sem hér fer 4 eftir er vikid nénar ad tveimur ofangreindra atrida p.e.
uppskipting orkufyrirteekja og skiptingu audlindarentu m.a. hugmyndir um upptéku audlindagjalda.

A sidustu drum hafa komid fram sjénarmid um ad aeskilegt sé ad skipta upp steerri orkufyrirteekjum
med pad a0 markmidi ad auka skilvirkni markadarins og auka sameiginlegan dvinning pjédarinnar af
nytingu orkuaudlindanna-

[ pessu sambandi er vert ad geeta nanar ad nokkrum péttum er skipta mali vardandi hagfredilega
nalgun 4 audlindir og velferd almennt.

Hagseeld samfélaga reedst m.a. af skipulagi audlindanytingar og eru morg deemi pess ad slikt hafi tekist
vel en pvi midur eru einnig morg deemi pess ad illa hafi tekist til. Med skipulagi audlindanytingar er
att vid ad stofnanaleg umgjord sé med sem bestum heetti. Par er m.a. 4tt vid lagalega umgjoro, rétta
hagfredilega hvata o.s.frv. Fraedilegur grunnur pessa sambands skipulags og velferdar er vel pekktur
i hagfraedi. Pélitisk stefnumétun skiptir einnig skdpum. Daemi sem lita m4 til um vel skipulagda
audlindanytingu er oliuvinnsla { Noregi en fjolmorg deemi um hid gagnsteeda er heaegt ad finna vida
um heim.

4.1 Takmarkadar audlindir: Samkeppni og almenn velferd
Almenn nidurstada tr hagfraedilegri greiningu er ad vid skilyrdi fullkominnar samkeppni verdi velferd
hdmorkud.

[ pessu sambandi er mikilveegt ad atta sig 4 tvennu. [ fyrsta lagi hver pau skilyrdi eru sem purfa ad
liggja til grundvallar og i 60ru lagi hvad 4tt er vid med hdmorkun velferdar.

[ hagfreedilegri greiningu er yfirleitt gert rdd fyrir pvi ad séu markadsbrestir ekki til stadar b4 muni
markadsoflin, samspil frambods og eftirspurnar, leida til hdmoérkunar velferdar. Pannig leidi frjals
samkeppni til pess ad framleidendur framleidi pad sem neytendur vilja, ad gefnum framleidslupattum

= 5j4 einnig nylega skyrslu Pérez-Arriaga og fél. (2017).
» Christiansen (2016).
» Hér md nefna freedimenn eins og Ronald Coase, Douglas North, Prdinn Eggertsson, Daron Acemoglu, William Baumol, o.fL



og porfum og smekk neytenda. Pad er hins vegar fjolmargt sem hamlad getur samkeppni og ma par
tyrst og fremst nefna markadsbresti en einnig ymsar adgerdir stjérnvalda.

[ freedilegri greiningu er oft visad til fullkominna samkeppnismarkada, en helstu forsendur pess ad
markadur teljist fullkominn eru;

Oll fyrirteeki d markadnum selja sému voruna.

Oll fyrirteeki eru verdpegar, p.e. taka markadsverdi sem gefnu og geta ekki haft dhrif d pad.

Oll fyrirteeki hafa til pess ad gera litla markadshlutdeild.

Kaupendur biia yfir fullkomnum upplysingum um pd voru sem er til solu og pad verd sem hvert og eitt
fyrirtaeki setur.

5. Adgengi nyjrra fyrirteekja inn d markadinn og 1t af honum er audvelt, m.0.0. pad kostar ekkert ad koma
inn d eda fara it af markadnum.»

=L =

Samkveemt ofangreindum forsendum eru engir markadsbrestir (e. market failure) til stadar. Fdir ef
nokkrir markadir uppfylla strongustu forsendur fullkominna markada.

{ tilfelli Landsvirkjunar og fslenska orkuframleidslumarkadarins eiga sum ofangreindra skilyrda vid
en onnur ekki. Flj6tt 4 litid meetti aetla ad allir raforkuframleidendur séu ad selja sému voruna 4 sama
markadi. Vid ndnari skodun er pad ekki augljést. Innlendum markadi er t.d. skipt i heildsélu- og
smasolumarkad. Varan skiptist einnig { forgangsorku og afgangsorku. Pvi md setja spurningamerki
vid pad hvort ad raforka sé einsleit vara par sem greinarmun mé gera 4 kaupum 4 forgangsorku eda
afgangsorku eda 60rum tilbrigdum vérunnar. Einnig ma lita svo 4 a0 markadurinn sé baedi innanlands
og erlendis (e. Glocalization — local and global) par sem um 80% af orkuframleidslu Landsvirkjunar er
seldur til erlendra stérnotenda sem eru { alpjodlegri samkeppni baedi { s6lu 4 sinni véru sem og
innkaupum 4 adfongum, p.m.t. raforku. Hér er 4tt vid ad Landsvirkjun bydur meginhluta nyrrar orku
sem hin framleidir 4 alpjédlegu markadstorgi. Afgangur orkuframleidslunnar er svo seldur &
heildsolumarkadi. Lj6st er tt frd pessu ad 80% af starfsemi Landsvirkjunar er { alpjédlegri samkeppni
vi0 adra raforkuframleidendur og er par af leidandi verdpegi 4 peim markadi.

Med alpjédlegu markadstorgi er 4tt vid ad stérnotendur raforku leita tilboda vids vegar um heim 40ur
en langtimakaupsamningar 4 raforku eru gerdir. Kaupendur lita ekki eingtngu til verds heldur einnig
til ymissa annarra pétta, s.s. umhverfis- og stjornmadladstands.

Adrar forsendur hins fullkomna samkeppnislikans eiga mismikid vid og sumar alls ekki. Fj6rda
forsendan 4 t.d. vid ad hluta par sem framleidslumagn annarra raforkuframleidenda er pekkt.

4.1.1  Fullkomin samkeppni — neytendadbati og framleidendadbati
Hér verdur gerd ndnari grein fyrir mikilveegum hugtokum er snerta velferd i hagkerfi, p.e.as.
neytenda- og framleidendadbata.

» [1] Samkeppniseftirlitid (2015), bls. 17.

[2] Sjé t.d. Varian (1992), bls. 216.

[3] http:/ / www.rikiskaup.is/ rammasamningar / flokkar / rekstur-bifreida-og-fasteigna / eldsneyti/
[4] Klassiskt yfirlitsrit um atvinnuvegahagfraedi er Tirole (1988).

[5] Sjé t.d. Hastings (2004), Hastings og Gilbert (2005) og Hogg og fél. (2012).



Vid skilyrdi fullkominnar samkeppni mé etla ad 16gmal frambods og eftirspurnar leidi til pess ad
framleitt verdi magnid sem synt er med Q* vid verdid P* & myndinni hér fyrir nedan. [ peim punkti er
frambod jafnt eftirspurn. Sé litid til pess dbata sem pessu jafnveegi fylgir md skipta pvi{ tvennt. Annars
vegar er um ad reeda pann dbata sem neytendur nj6ta og hins vegar pann dbata sem framleidendur
njota.

[ pessu sambandi er mikilvaegt ad 4tta sig 4 pvi ad nidurstada 4 fullkomnum samkeppnismarkadi, eins
og honum er lyst 4 myndinni hér ad nedan, hdmarkar summu neytenda- og framleidendadbata.

Mynd 4.1 - Skipting hagfraedilegs abata af vidskiptum

Verd (P)

Framboo

Jafnveegisverd P*

Framleidandadbati

Eftirspurn

0 Jafnveegismagn Q* Magn (Q)

4.1.2  Tap d skilvirkni vegna einkasolu

Ef einn framleidandi er 4 markadnum, p.e. skilyrdi einkasolu rikir, pd getur s hinn sami hdmarkad
dbata sinn. St hdmorkun framleidendadbata er 4 kostnad neytendadbata. Petta er synt & myndinni hér
fyrir nedan.

Einkasalinn selur pvi voruna { pessu tilfelli 4 verdinu P** vid framleidslumagnid Q**  peim punkti er
verdid sem feest af pvi ad selja eina vidbétareiningu heerra en langtima jadarkostnadur — LJK. Hér getur
einkasalinn sett verdid par sem jadarkostnadur er jafn jadartekjum en setur ekki verd jafnt



jadarkostnadi, likt og vid skilyrdi fullkominnar samkeppni. Nidurstadan er su { pessu tilfelli ad minna
er framleitt en vid skilyrdi fullkominnar samkeppni og verdid er heerra.

Ef einkasalinn getur beitt fullkominni verdadgreiningu, p.e.a.s. selt 4 mishdu verdi til mismunandi
kaupenda eftir eftirspurnarlinunni, pd kys hann ad auka framleidslumagnid upp i Qc. Pad er
ndkveemlega sama framleidslumagn og fyrirteeki i fullkominni samkeppni myndi framleida. Ef
einkasalinn beitti fullkominni verdadgreiningu pd veeri hann ad auka framleidendadbatann um S1 og
S2 umfram einkas6luhagnad par sem verdadgreining er ekki moguleg. { fullkominni samkeppni veeri
S1 hluti neytendadbatans sem einkasalinn tekur til sin i pessu tilfelli.

Mynd 4.2 — Einkasala og verdadgreining

Verd (P)
P**
Einkasolu-
hagnadur S,
Pe LJK= LEK
|
|
|
|
|
I Eftirspurn (D)
|
|
|
Jadartekjur I
|
0 Qc Magn (Q)

Velferd, meeld sem summa framleidendadbata og neytendadbata er minni en vid skilyrdi
fullkominnar samkeppni, en d moti kemur ad framleidendadbatinn er meiri vio einkasolu en
vid fullkomna samkeppni.

Ef einkasalinn er eini eigandi dkvedinnar audlindar og ad takmark hans er ad hdmarka ard sinn af henni,
pd velur hann ad haga framleidslu og solu sinni pannig ad dbati hans er hdmarkadur (p.e.
framleidandadbati og hluti hans af neytendadbatanum), frekar en ad lita til heildarsummu
framleidenda- og neytendadbata.



Petta skiptir hofudmali 1 pvi umfjsllunarefni sem hér er til skodunar. Orkuaudlindir Islands eru ad
steerstum hluta { eigu pj6édarinnar og nytt af fyrirtekjum i hennar eigu, 4 medan stér hluti
kaupendahdépsins eru erlend fyrirteeki. Pad liggur ljést fyrir ad ef pj6din vill hdmarka ard sinn af
audlindinni ber henni ad nyta sér samkeppnisstodu sina 1 pessu skyni, p.m.t. ad nyta sér moguleika til
verdadgreiningar.

Ef gert er rdd fyrir sambarilegu eignarhaldi og verid hefur d Landsvirkjun til framtidar veeri
skynsamlegt ad beita virkri verdadgreiningu til ad hdmarka audlindarentuna, m.é.o.
hagfraedilegan hagnad Landsvirkjunar. Annar méguleiki vaeri sd ad skipta raforkumarkadnum
med formlegum heetti i alpjodlegan og innlendan markad.

4.2 Ahrif fakeppni 4 raforkumarkadi

Nokkur umreeda hefur 4tt sér stad um neikvaed dhrif af fédkeppni & raforkumérkudum og par verid
studst vid kenningar og nidurstddur sem kenndar eru vid pyska hagfredinginn, Heinrich von
Stackelberg. Hann setti fram hugmyndir um leidandi fyrirteeki { samkeppni 4rid 1934. Rok hafa verid
feerd fyrir pvi ad Landsvirkjun sé hugsanlega Stackelberg leidandi fyrirteeki 4 markadi.» Petta kallar &
ndnari lysingu & Stackelberg fdkeppni og hvort haegt sé ad heimfeera pad likan 4 islenska
raforkumarkadinn.

[ likani Stackelbergs hefur eitt fyrirteeki markadsyfirburdi og getur med fjarfestingardkvordunum
sinum latt ny fyrirtaeki til ad hasla sér voll. Deemi um slikt er fyrirteeki sem byr vid umframafkastagetu
og gripur til hennar um leid og nyr samkeppnisadili reynir inngéngu & markadinn. I tilfelli
raforkuframleidenda meetti hugsa sér ad hann hefdi yfir ad rdda onyttu raforkuveri sem hann hétar ad
gangsetja um leid og nyr adili tilkynnir um innkomu sina & markadinn.

Likan Stackelbergs byggir 4 mjog strongum forsendum p.d.m. pvi ad leidandi adilinn skuldbindur sig
til ad standa vid hétanir sinar 4n undanbragda en pvi m4 likja vid pad pegar Odysseifur batt sig vid
mastrid til ad varna pvi ad hann 1éti teelast af song Sirenanna.

4.2.1  Er Landsvirkjun Stackelberg leidandi fyrirtaeki?
Vegna hinna strongu forsendna sem Stackelberg likanid hvilir & er heepid ad draga peer dlyktanir ad
Landsvirkjun sé Stackelberg leidandi fyrirtaeki.

Vardandi forsendur um énytta framleidslugetu eiga peer taepast vio { tilfelli Landsvirkjunar par sem
allar virkjanir eru starfreektar og oftar en ekki ndlegt fullum afkdstum. Einnig er samningsstada
Landsvirkjunar préng par sem fyrirtaekio framleidir tregbreytanlegt magn af raforku og selur
meginhluta af orkuframleidslu sinni til stérnotenda sem hafa sterka samningsst6du i 1jsi steerdar
sinnar. Samningar eru annad hvort tengdir afurdaverdi vidkomandi kaupanda eda 4 fostu verdi til
langs tima tengdir visitolu. Vio slikar adsteedur er mjog langsoétt ad aetla ad Landsvirkjun sé 1 st6du
Stackelberg leidtoga 4 heilds6lu- og stérkaupendamarkadi.

Ennfremur md benda 4 a0 Landsvirkjun keppir 4 alpjédlegum samkeppnismarkadi um
stérkaupendur. A peim markadi er Landsvirkjun litid fyrirteki { samanburdi vid helstu
samkeppnisadila og ekki leidandi.

» http:/ /www.siis/media/orku-og-umhverfismal /Iceland-Energy-2030.pdf



5 EIGNARHALD RAFORKUFRAMLEIDSLUFYRIRTZKJA

Meginhluti raforkuframleidslunnar & Islandi er 4 hendi hins opinbera, p.e.a.s. rikis eda sveitarfélaga.
Hér md nefna ad Landsvirkjun og Orkusalan eru ad fullu { eigu rikisins. Onnur fyrirteeki fyrir utan HS
Orku, eru ad meginhluta i eigu sveitarfélaga, sbr. taflan hér ad nedan.

Tafla 5.1 — Eignarhald islenskra raforkufyrirtaekja

Nafn fyrirtaekis

Landsvirkjun

RARIK / Orkusalan

Orkubu Vestfjarda — OV hf.

Orkuveita Reykjavikur / ON

HS Orka

Nordurorka

Orkuveita Husavikur — OH ohf.

Landsnet

Eignarhald

Rikiseign (100%)
Rikiseign (100%)
Rikiseign

Reykjavikurborg (93,539%)

Akraneskaupstadur (5,528%) Borgarbyggd
(0,933%)

Magma Energy AB (53,9%), Jar6varmi slhf
(33,4%) og ORK (12,7%).

Akureyrarbeaer (98%)
Adrir hluthafar:

Eyjafjardarsveit

Grytubakkahreppur

Horgarsveit, Svalbardsstrandarhreppur

Pingeyjarsveit

Sveitarfélagid Nordurping (100%)

100% {1 eigu opinberra adila

Athugasemdir
Skilgreind sem rikiseign i
sameignarfélagsformi samkveemt

sérlogum. Fjarlagaheimild parf til sélu &
hlut rikisins auk breytingar & sérlogum.
Skilgreind sem rikiseign i formi hlutafélags
samkvaemt sérlogum. Fjdrlagaheimild parf
til s6lu & hlut rikisins auk breytingar &
sérlogum.

OV hf. var stofnad sem hlutafelag a
grundvelli serlaga. Fjarlagaheimild parf til
solu a hlut rikisins

Skilgreind {1  sérlogum sem  eign
sveitarfélaga i  sameignarfélagsformi.
Sampykki medeigenda parf fyrir s6lu 4
hlutum, akvordun
sveitarstjérna, auk breytingar 4 sérlégum.
HS Orka er { einkaeigu en fyrirteekio sinnir
um 7-8% af raforkuframleidslu landsins.

vidkomandi

Nordurorka  hf.  var stofnud sem
einkahlutafélag 4 grundvelli sérlaga. S6lu &
hlutum parf ad bera undir vidkomandi
sveitarstjorn.

OH ehf. var stofnud sem einkahlutafélag &
grundvelli sérlaga. Solu & hlutum parf ad
bera undir vidkomandi sveitarstjérn.

Flutningskerfi raforku

Heimild: Orkuveita Reykjavikur, Nordurorka, OH hf., HS Orka og Atvinnuvegardduneytio

5.1 Opinbert eignarhald erlendra raforkufyrirtaekja er algengt
Eignarhlutur opinbera adila { orkufyrirteekjum er ekki sérislenskt fyrirbrigdi eins og sjd ma 1 toflu 5.2
en hudn synir eignarhald valinna stérfyrirteekja { raforkuframleidslu { Evrépu. { pessu samhengi m4

« https: / /www.or.is/sites/ or.is / files / sameignarsamningur orkuveitu reykjavikur 0.pdf

https: / /www .atvinnuvegaraduneyti.is /media/frettir2 / Lokaskyrsla-starfshops-um-lagaramma-orkumala.pdf

http: / /www.oh.is /skrar/File /Skyrslur og greinar/Arsreikiningar / Arsreikningur%202015%200H.pdf

https: / /www.no.is/is/um-no /hlutverk-og-stefna / hluthafar-og-stjorn




nefna ad norski raforkuframleidandinn — Statkraft — er ad fullu 1 eigu norska rikisins. Statkraft er a
margan hédtt sambeerilegt fyrirteeki og Landsvirkjun innanlands i Noregi, pess utan er fyrirtaekid med
starfsemi { fjolmorgum 16ndum.

Tafla 5.2 — Eignarhald sterstu raforkufyrirteekja i Evropu

Nafn fyrirtaekis Fortune Hofudstoovar Eignarhald

Global
500

EDF Frakkland I meirihlutaeigu franska rikisins

ENGIE 104 Frakkland [ pridjungs eigu franska rikisins

E.ON 254 byskaland AQ stérum hluta { eigu fagfjarfesta

RWE 214 byskaland Svaedisbundnir eigendur

CEZ Tékkland [ meirihlutaeigu tékkneska rikisins

Fortum Finnland [ meirihlutaeigu finnska rikisins

Iberdrola 330 Spann AQ stérum hluta { eigu fagfjarfesta

Vattenfall Svipj60 [ fullri eigu seenska rikisins

Gas Natural Fenosa 429 Spann [eigu La Caixa bankans { samstarfi vid Repsol
EDP Portagal [ minnihlutaeigu kinversk rikisorkufyrirtaekis
Enel 83 Italfa [ minnihlutaeigu italska rikisins

SSE 265 Skotland A0 stérum hluta 1 eigu fagfjérfesta

Statkraft Noregur [ fullri eigu norska rikisins

Centrica 318 England A0 stérum hluta 1 eigu fagfjérfesta

Heimild: Investec Securities, Fortune Global 500 (2018) & heimasiOur fyrirtekjanna

5.2 Kostir og gallar vio opinbert eignarhald raforkufyrirtaekja

Ef stjéornarheettir eru med besta méti og ad fyrirtaeki er rekid med pad ad markmidi ad hamarka virdi
hluthafa med sem minnstum afskiptum hins opinbera er ekki kristalteert hvort ad eignarhald skipti
miklu mali. Hér ma taka deemi af annars vegar fyrirteeki 1 opinberri eigu sem er { alpjédlegri starfsemi,
t.d. saenska raforkuframleidslufyrirtaeekid Vattenfall og hid norska Statkraft. Af vel reknum
raforkuframleidslufyrirteekjum 1 einkaeigu ma t.d. nefna SSE { Skotlandi.»

5.2.1  Nokkur rok og gagnrok fyrir opinberu eignarhaldi raforkuframleidslufyrirtaekja

Pau rok sem oftast heyrast pegar reett er um einkavaedingu raforkuframleidslufyrirteekja i ymsum
londum snuast fyrst og fremst um orkudryggi og mikilvaegi pess. Raforka er grunnur nitimahagkerfis
og i raun naudsynjavara, m.o.0. grunnframleidslupdttur, sem hid opinbera vill oftar ekki hafa stjérn 4.
Raforkuframleidslufyrirteeki eru oft skilgreind sem pjédfélagslega mikilveeg fyrirteeki (e. National
Champion). Feest 16nd vilja vera algjorlega 60rum hdd pegar kemur ad orkudryggi. Opinbert
eignarfyrirkomulag orkufyrirteekja er algengara i Evrépu en 1 Bandarikjunum. Nefna méa ad 1 Kanada
er Hydro-Québec 1 fullri eigu Québec fylkis.

Peir sem adhyllast opinbert eignarhald 4 raforkuframleidslufyrirteekjum nefna gjarnan eftirtalin atridi
mali sinu til studnings:

= https:/ /markets.ft.com / data/equities/ tearsheet/ forecasts?s=SSE:LSE



e Verndun og vidhald teknikunndttu, sérstaklega i kjarnorku.

e Orkumannvirki eru mikilvaegir innvidir.

o [ tilfelli vatnsafls og jardvarma er oft um ad reeda sameiginlega audlind.
e Mikil steerdarhagkveemni i orkuframleidslu.

e Endurnyjanlegir orkugjafar, eins og fallvétn, hafa mjég langan liftima.»

Einnig er stjérnvéldum umhugad um ad tryggja almenningi og fyrirteekjum orku 4 sem hagsteedustu
verdi sem tryggir samkeppnisheefni vidkomandi lands. Ef st stada keemi upp ad heildséluverd veeri
leegra en verd til stérnotenda geeti hvati raforkuframleidslufyrirteekis i einkaeigu verid ad takmarka
orkuframbod inn 4 heildsolumarkad med 6fyrirsjdanlegum afleidingum fyrir neytendur og fyrirteki.
Nuverandi lagaumgjord og samningar islenskra orkufyrirteekja leggja engar skyldur 4 peirra herdar
hvad vardar orkut6ryggi 4 heilds6lumarkadi. Skyldur raforkuframleidenda eru vid pd sem hafa samid
um afhendingar6ryggi en ekki adra sem purfa ad reida sig & ad kaupa orku 4 heilds6lumarkadi pegar
orkunotkun heimila og fyrirtaekja er { afltoppi.

A sama tima hafa stjérnvold beitt ymsum adferdum til ad hvetja til notkunar dkvedinna orkugjafa t.d.
med umhverfissjénarmid ad leidarljési.

Einnig pekkjast deemi pess ad stjérnvold vidhaldi dhrifum sinum { orkuframleidslu med virkum
eignarhluta, sbr. tafla 5.2 hér ad ofan.

Pau sjénarmid hafa verid sett fram ad raforkuframleidslufyrirteeki f einkaeigu hafi skyrari markmid
um ardsemi en pau sem eru { opinberri eigu og liti sidur til samfélagslegra patta sem stjérnmédlamenn
sem fulltrdar eiganda eru vidkveemari fyrir. Hér md nefna heekkun orkuverds sem getur reynst erfid
dkvoroun ad taka fyrir kjérna fulltria. Vandadir stjérnarheettir og skyr markmid um ardsemiskrofu
umfram, t.d. dvoxtunarkrofu rikisbréfa, geeti leyst fyrirtaekid undan peim vanda. Pannig veeri heegt ad
mynda hvata til pess ad meta framtidareftirspurn eftir raforku. { pessu samhengi m4 nefna ad
Orkuspdarnefnd gerir rad fyrir ad ad orkunotkun fra dreifiveitum muni aukast um 15% fram til drsins
2020 og um 100% til 2050.+

Einnig hefur verid bent d svokalladan umbodsvanda (e. agency problem) en lengi vel var sd vandi mjog
aberandi 1 rekstri opinberra fyrirteekja en nyjar stjérnunaradferdir, nyting upplysingatekni dsamt
goéoum stjornarhdttum hafa dregid verulega dr peim vanda, samkvemt rannséknum.s Pannig er
varasamt a0 bera saman 20. aldar sésialisk einokunarfyrirteeki vio pjédarfyrirteeki ymissa rikja
nutimans, sbr. pjéofélagsleg mikilvaeg fyrirteeki { Kina, Brasiliu og vidar.

= Vattenfall metur liftima teekjabtinadar { vatnsaflsverum sem 60 ar og liftima bygginga og stiflna 100 4r.
https:/ / corporate.vattenfall.com / globalassets / corporate/ sustainability / reports/life_cycle_assessment.pdf
» Raforkuspa 2015 — 2050. Orkustofnun 2015

s Musacchio & Lazzarini (2012) , Leviathan in Business: Varieties of State Capitalism and their Implications for Economic
Performance.” HBS Working Paper Number: 12-101.

http: / /www.forbes.com/sites /hbsworkingknowledge /2013 /02 /22 / what-capitalists-should-know-about-state-owned-
enterprises /2 /#6a4c152c53a4




6 ER UPPSKIPTING LANDSVIRKJUNAR VANLEGUR KOSTUR?

[ opinberri umraedu hefur verid rett um hvort heppilegt geti reynst ad skipta upp Landsvirkjun med
pad ad markmidi ad auka samkeppni. Pessi hugmynd er allrar athygli verd og rétt ad hafa nokkur
atridi { huga pegar meta skal kosti og galla sliks. Hér md nefna peetti eins og steerdarhagkvaemni,
samningsstodu gagnvart vidskiptavinum, ldnsheefismat, vidskiptakjor, rekstrarkostnad a4 hverja
framleidda einingu rafmagns, fjdarmoégnunarkjor, o.s.frv.

Ein leid vid uppskiptingu fyrirteekisins veeri ad selja einstakar virkjanir til 6skyldra adila, t.d.
fjdrfestingarsj60a eda jafnvel niverandi vidskiptavina fyrirteekisins. Rétt er ad halda pvi til haga ad slik
uppskipting geeti haft dhrif 4 raforkuframbod 6likra landshluta.

Rétt er ad minna & ad Landsvirkjun er hlutfallslega 1itid fyrirteeki 4 sinu svidi 4 hinum alpjédlega
samkeppnismarkadi raforkuframleidanda pétt pad sé stért 4 innlendan meelikvarda. A mynd 6.1 m4d
sjd framleioslu nokkurra erlendra orkuframleidenda i Evrépu.

Mynd 6.1 — Raforkusala evropskra orkuframleidenda i TWst arid 2016

Landsvirkjun m 13
SSE (Bretland) msmm 41
PPC (Grikkland) m— 49
CEZ (Tékkland) mmmmmm 49
Verbund (Austurriki) - 51
Gas Natural Fenosa (Spann) m—m 53
Statkraft (Noregur) N 56
EDP (Portiigal) m— 65
Axpo (Sviss) m— S|
Fortum (Finnland) m—-—s— 84
Edison (ftalia)  n— 89
PGE (Pélland) m—— 102
EnBW (Pyskaland) m—— 116
Centrica (Bretland) S |5
Iberdrola (Spann) G | (2
Vattenfall (Svipj6o) mE————— 197
EON (Pyskaland) e — |5
ENEL (ftalia) m—————s— 0 60
RWE (I)yskaland) I 062
ENGIE (Frakkland ) 1 333

TEDF (Frra k12 11C]) 10— (| O

0 100 200 300 400 500 600 700
TWst

Heimild: Prospex Research

P4 eru heildareignir erlendra orkuframleidenda af annarri steerdargradu en pekkist hér 4 landi, eins og
sjd ma af mynd 6.2.



Mynd 6.2 — Heildareignir valdra evropskra raforkuframleidanda i lok ars 2016

Landsvirkjun m 4.1
Verbund (Austurriki) mmm 11.5
Edison (talia) mmm 117
PGE (P6lland) memmm 153
PPC (Grikkland) o 17.1
Axpo (Sviss) S 17.3
Statkraft (Noregur) | 18.3
Fortum (Finnland) m—— 219
CEZ (Tékkland) o 233
Centrica (Bretland) m—— 256
SSE (Bretland) — mm— 27.9
EnBW (Pyskaland) m— 33.5
Vattenfall (Svipj6o) nE—— 42.8
EDP (Porttigal) . 441
Gas Natural Fenosa (Spann) — n— 17 ]
EON (Pyskaland) e — (3 7
RWE (Pyskaland) . 76 4
Iberdrola (Spann) I 06.7
ENEL (Ttalia) e 155.6
ENGIE (Frakkland) e 1555
EDF (Frakkland)

281.6

0 50 100 150 200 250 300
Milljardar €

Heimild: FT.com og drsreikningar fyrirteckjanna

Sé aftur litid hingad heim md segja ad dvinningur pess ad skipta fyrirteekinu upp veeri mogulega aukin
samkeppni 4 heildsélu- og stérnotendamarkadi. { [jési samsetningar vidskiptavina Landsvirkjunar par
sem 80% raforkuframleidslunnar er seldur til stérnotenda veeri dvinningur pess héps hlutfallslega
meiri en adila 4 heildsélumarkadi. Okosturinn vid uppskiptingu Landsvirkjunar veeri liklega heerri
fjarmagnskostnadur, skert steerdarhagkveemni, aukin kostnadur vid stjornun og annan rekstur. Pd md
eetla ad samningsstada gagnvart alpjédlegum stérkaupendum yrdi verri.

Med nuverandi eignarhaldi hefur Landsvirkjun  ntitid og fortid notid hagstedari lanskjara en hefou
fengist ef fyrirteekio hefdi ekki verid { opinberri eigu og verid skipt { minni einingar. Sem deemi md
nefna ad pegar Burfellsvirkjun var reist fékkst lan og verkferlapekking fra Alpjédabankanum sem
annars hefdi ekki verid 1 bodi. Alpjédabankinn ldnar ekki fé nema til verkefna nema par sem hid
opinbera kemur ad mdlum.«

Storrekstur raforkuframleidenda er algengt fyrirkomulag og ma nefna ad baedi 1 Noregi og Svipj6d eru
steerstu fyrirteekin & pessu svidi { opinberri eigu og ekki hefur pétt dsteeda til ad rddast { uppskiptingu
fyrirteekja eins og Statkraft og Vattenfall. Helst hefur verid reett um landfreedilega uppskiptingu
Vattenfall, sem er me0 starfsemi i N-Evrépu, en slik dform hafa verid 16g0d & hilluna.»

= Sigran Palsdéttir, ritstjéri (2005). Landsvirkjun 1965-2005 — fyrirtaekid og umhuverfi pess. Hid islenska b6kmenntafélag. bls. 54-
55.
5 http:/ / reneweconomy.com.au / new—vattenfall—ceo-what—is—h‘ue-for—e—on—pretty—much—true—for—us—61407/



Einn steersti kostnadarlidur { rekstri Landsvirkjunar eru fjdrmagnsgjold, pvi skiptir h6fudmadli fyrir
fyrirtaekid a0 ldgmarka kostnad vid lantokur en dliklegt verdur a0 teljast ad pad markmid naedist med
uppskiptingu fyrirteekisins. Synt hefur verid fram & ad steerd fyrirteekja, aldur og eignarhald skiptir
méli hvad vardar adgengi ad alpjédlegum fjarmagnsmoérkudum og lanskjor.s

= Beck, T. et. al. (2006). , The determinants of financing obstacles”, Journal of International Money and Finance. Vol. 25 (6).



7 AUDLINDARENTA OG AUDLINDASJOPIR

[sland er ungt lydveldi sem hefur purft ad byggja upp innvidi sina hratt 4 undanférnum dratugum. S&
atvinnuvegur sem hefur vaxid einna hradast er raforkugeirinn og hefur sd atvinnuvegur edli mélsins
samkvaemt verid mjog skuldsettur. Nu er utlit er fyrir ad skuldsetning hans muni fara leekkandi sem
gerir pad ad verkum ad ardgreidslugeta hans mun fara vaxandi. [ tilfelli Landsvirkjunar leekkudu
hreinar skuldir (e. net debt) frd drinu 2014 til 2015 um USD 205 milljénir og voru { drslok 2015 samtals
USD 1.985 milljénir og leekkudu enn frekar 4rid 2016 { USD 1.960 milljénir.» T drslok 2017 voru hreinar
skuldir Landsvirkjunar rétt ramir 2 milljardar bandarikjadala. Ef svo heldur fram sem horfir p4 mun
efnahagur Landsvirkjunar batna enn frekar 4 komandi drum. I pvi samhengi vaknar st spurning
hvernig eigi ad rddstafa peim hagnadi sem safnast upp. Nokkrar leidir koma til greina:

e Landsvirkjun geeti aukid ardgreidslur til eiganda. Midad vid0 nuverandi eignarhald myndi
rikissj60ur hagnast verulega og geeti rddstafad tekjunum ad vild, t.d. dregid ur skuldum,
minnkad skattbyrdi eda aukio ttgjold.

e Landsvirkjun geeti leekkad verd til notenda en ekki er ljést hvernig pad hdmarkar velferd. { pvi
sambandi skiptir méli hvada vidskiptavinir nytu slikrar leekkunar. Hér m4 nefna sem deemi
kanadiska raforkuframleidandann Hydro-Québec sem bydur annars vegar almennum
notendum innan fylkismarka Québec raforku 4 hagsteedum kjérum en selur hins vegar adilum
utan fylkisins & heerra verdi.» [slensk orkufyrirteeki bjéda almenningi ni pegar kjor sem eru
sambeerileg vid pau kjor sem Hydro-Québec bydur vidskiptavinum sinum sem er legsta
raforkuverd sem pekkist 1 stérborgum N-Ameriku.

e Einnig meetti safna ardgreioslum { sérstakan sj60 svokalladan orkuaudlindasjéd. Slikur sj6dur
yrdi i eigu opinberra adila (e. sovereign wealth fund). Ardgreidslan geeti ad hluta skilgreinst
sem audlindarenta. Um pad er fjallad ndnar hér ad nedan.

7.1 Audlindarenta i orkuframleidslu

Einfaldasta skilgreining 4 audlindarentu { hagfreedilegri greiningu er ad hin sé s ardur sem hafa md
pegar frd er dreginn allur kostnadur vid framleidslu og er pd tekid tillit til alls kostnadar (s.k.
férnarkostnadar). Férnarkostnadur (e. opportunity cost) tekur tillit til pess hvad hefdi métt gera vid
pad hrdefni, vinnu og annad pad sem til framleidslunnar parf, ef dkvedid hefdi verid ad nyta pd i
eitthvad annad. Pad er mikilveegt ad 4tta sig 4 a0 audlindarenta er tilkomin vegna pess sem ndttiran
sjdlf leggur til framleidslunnar og er pannig 6hdd pvi sem mannskepnan leggur fram. Pvi er ekki ad
furda pott audlindarenta leiki steersta hlutverkid i peim idngreinum par sem ndttiruaudlindir eru
mikilveegur hluti framleidslunnar.«

Hugtakid audlindarenta kemur fyrir i ritum elstu hagfraedinga s.s. hja Adam Smith (1776) en pad var 1
ritum David Ricardo (1817) par sem hugtokin voru skyrd ndnar og mikilveegi audlindarentu {
hagkerfinu var utlistad.

brétt fyrir ad lengi hafi verid fjallad um audlindarentu og mikilveegi hennar 1 ritum hagfreedinga er
langt frd pvi ad samkomulag hafi nddst um hvernig reikna skuli Gt audlindarentu { mismunandi

» http:/ /www.landsvirkjun.is/ fyrirtaekid / fjolmidlatorg / frettir / frett/ arsreikningur-landsvirkjunar-2015/

«» http:/ /www.hydroQuébec.com / publications/en/ docs / comparaison-electricity-prices/ comp_2016_en.pdf

og https:/ /www.on.is/heimili

« Erfitt er ad imynda sér framleidslu par sem audlindir koma ekki fyrir med einum eda 6drum heetti. Umfang og mikilveegi
audlindarentu fer eftir umfangi og mikilveegi peirra { framleidslunni.



idngreinum. Asteedur pessa eru margar. Pannig er ljdst ad framleidslupeettir eru ekki fastir yfir tima
og breytingar { verdi og magni framleidslupdttanna hafa dhrif 4 umfang audlindarentu frd einum tima
til annars. A sama hatt geta breytingar { teekni og eftirspurn 4 markadi haft bein ghrif.

Audlindarentan sjdlf er ekki heldur einhlytt fyrirbeeri og md skilgreina margs konar rentu s.s.
einokunarrentu, ,quasi”-rentu, ,intra-marginal” rentu og Schumpeter-rentu.

e Einokunarrenta (e. monopoly rent) er tilkomin vegna markadsadsteedna, par sem fyrirtaeki {
einokunaradstodu getur nytt sér hana til ad hagnast meira en gengur og gerist 4 markadnum.

e Adstodurenta (e. quasi-rent) kemur fram 1 ritum Alfred Marshall (1994 [1890]) sem benti & ad
ymis konar 16ggjof og reglusetning geeti leitt til pess ad dkvedin fyrirtaeki geetu notid rentu.
Pessi skilningur & rentu er ndskyldur einokunarrentu enda er adstédurentan tilkomin vegna
pess ad viokomandi fyrirteeki feer dkvedid skjol fra samkeppni.

e Mismunarenta (e. Intramarginal rent) myndast pegar framleidslupeettir eru misgjofulir, ef
pannig ma ad ordi komast. Sem deemi ma nefna ad i orkuvinnslu eru 6likir virkjunarkostir
mismunandi hvad vardar hagkveemni. Pannig md eetla ad sumir séu hagkveemari en adrir af
nattdrulegum dsteedum eda 60rum.

e Schumpeter-renta, eda frumkvoolarenta, myndast pegar frumkvodlar koma fram med
teekninyjung eda adrar nyjungar eda annad slikt sem keppinautar hafa ekki yfir ad rdda. Medan
frumkvodullinn situr einn ad nymeeli sinu getur hann notid ards umfram keppinautana. S4
umframardur er kallast frumkvodlarenta.=

7.2 Audlindasjédur

Erfitt er ad imynda sér framleidslu par sem audlindir koma ekki fyrir med einum eda 6drum heetti.
Umfang og mikilveegi audlindarentu fer eftir umfangi og mikilvaegi peirra { framleidslunni.

7.2.1  Erlendar fyrirmyndir og reynsla
Fjolmorg deemi pekkjast um ad audlindarentu sé safnad 1 opinbera sj6di svokallada fullveldissj6di (e.
sovereign funds). Reynslan synir ad hvort vel tekst til eda illa reedst ekki sist af stjornarhdttum (e.
governance) og umgjord slikra sjéda.

begar vel tekst til geta slikir sj6dir ordid miklir af voxtum og tryggja ad audlindin skili ardi til framtidar
pegar hun er uppurinn, sbr. oliulindir Nordmanna og i Mid-Austurléndum. Slikar audlindir eru
kalladar 6endurnyjanlegar. [ tilfelli {slands 4 landid endurnyjanlegar audlindir sem geta skapad ard til
mjog langs tima. Ef stofnad veeri til sj60s sem vaeri byggdur & endurnyjanlegri audlind eins og vatnsafli
myndi slikur sjédur skila tilheyrandi viob6tardvinningi til allrar framtidar svo lengi sem ekki yroi
gengid 4 hofudstol hans.

Einn af kostunum er ad slikur sj6dur getur varid hagkerfid fyrir sveiflum & markadsverdi
audlindarinnar 4 hverjum tima.

A0 auki geeti slikur sjédur tekist & vio dskoranir sem tengjast lydfraedilegum breytingum svosem
oldrun pjédarinnar.

= Land (2008), Arnason (2008), Coglan og Pascoe (1999).



Mynd 7.1 — Valkostir vid dreifingu audlindarentu

Hagkveem orkuvinnsla
skapar ard og audlindarentu

Audlindarentan
Hvert 4 hian ad fara?

Orka seld 4 lagmarksverdi

. P
[Ap———— Audlindasjédur?

Audlindarentan verdur synileg og hvetur til
hagkveemni 1 rekstri og notkun orku. Einnig
mogulega til beettra stjornarhétta.

Ardurinn fer til notenda orkunnar. Virkar
sem nidurgreidsla til heimila og fyrirtekja.
Leidir til mogulegrar séunar
(e. misallocation).

Prétt fyrir ad [sland sé audlindarikt land, midad vid félksfjlda og ad idngreinar sem sakja hrdefni
beint til ndttdarunnar séu mikilveegar i hagkerfinu, hafa ekki verid teknar dkvardanir um pad hvort
koma eigi 4 f6t audlindasjodi { eigu pjédarinnar. Umraeda um slikan sj6d er langt 4 veg kominn enda
hafa stjornmdlamenn & undanférnum misserum haft ord 4 sliku.-

Frumvarp hefur verid lagt fram 4 Alpingi um Pj6darsj6d og mikil vinna sem liggur par ad baki.«

A sidustu drum hefur verid lagt sérstakt gjald 4 sjdvaritveg og peer skatttekjur hafa runnid beint
rikissj60 frekar en 1 sérstakan sj6o.

Hér er ekki atlunin ad leggja mat 4, eda fjalla um stjornmadlalegar dherslur og utfeerslur. Pess 1 stad er
bent & nokkur almenn hagfraedileg dlitaefni sem mikilvaegt er ad hafa i huga vardandi audlindasjédi
almennt.

Natttruaudlindir hafa nokkra sérst6du { hagfraedilegu tilliti. Ef audlindin er takmorkud og nytingu
hennar stjérnad pannig ad hin sé hagkvaem, md gera rdo fyrir ad audlindin geti gefid af sér svonefnda
audlindarentu. A mjog einfoldudu madli er audlindarenta sd hagnadar sem hafa md af nytingu
audlindarinnar og er umfram pad sem tla m4 ad f4 megi { 6drum atvinnugreinum. { pessu sambandi

« https: / /kjarninn.is/ skodun /2016-12-30-oryggispudi-fyrir-island /
http: / /www.vb.is/frettir / sjornmalamenn-eru-ekki-gudir /134678

https: / /www .fjarmalaradunevti.is / frettir / serfraedinganefnd-um-gengisstyrkingu-niu-leidir-til-meiri-stodugleika
« https:/ / www.althingi.is/ altext/ 149 /s / 0594.html




er mikilveegt ad hafa { huga ad audlindarenta myndast ekki sjélfkrafa vid pad eitt ad nyta audlind,
heldur purfa ymsir énnur atridi ad koma til og par er skynsamleg stjornun mikilveegust.

Vida erlendis hafa stj6rnvold gripid til ymissa rdda til ad innheimta ard af audlindum sinum. Gildir
pad ekki sist um pau 16nd sem hafa yfir oliu- og gaslindum ad rdda. Arid 2014 var talid ad alls veeru
um 55 slikir sjédir i heiminum { 40 16ndum. Heildareignir slikra sjéda ndmu um 4 trilljonum
bandarikjadala & sama tima.

Reglur um audlindasj6di eru naudsynlegar

* Sofnunarregla
. ﬁttektarregla
* Fjarfestingastefna

Tafla 7.1 — Hvad geeti audlindasjodur ordid stor eftir 10 ar m.v. ad inngreidslur hefoust arid 2025 ad
gefnum 6likum forsendum um ardgreidslur, vexti og framkvaemdir?

Uppsafnadur Uppsafnadur
audlindasjédur audlindasjodur

arid 2035 - millj ario 2035 - i

Mogulegur audlindasjodur fra 2025-2035 Raunvextir usbD milljoroum kr.
Svidsmynd | — aukin orkuvinnsla 3.50% $300m (ISK 32ma) $3,519 377
Svidsmynd Il — ébreytt orkuvinnsla 3.50% $150m (ISK 16ma) $1,760 188
Svidsmynd Il — saestrengur 3.50% $700m (ISK 75ma) $8,212 87

Utreikningur Reykjavik Economics & Intellecon

[ svidsmynd 1 er gert r4d fyrir frekari uppbyggingu og betri nytingu orkuaudlindanna ad medtalinni
nytingu fleiri endurnyjanlegra orkugjafa. Gert er rdd fyrir ad nyframkveemdir séu fjarmagnadar dn
skuldsetnignar.

[ svidsmynd II er gert rdd fyrir Sbreyttri orkuvinnslu fré pvi sem nd er.

[ svidsmynd III er gert r4d fyrir seestreng en ljést er ad mikillar évissu geetir um timasetningar og
ardsemi slikrar framkvaemdar. Toflunni er einungis atlad ad varpa lj6si 4 steerdargradu frekar en um
spd sé ad reda.

Onnur atridi:

o Yfirleitt fjérfesta slikir sj6dir ad mestu erlendis, nema ad heimahagkerfid sé peim mun steerra,
beedi til ad dreifa dhaettu og til ad koma 1 veg fyrir neikveed dhrif i hagstjérn.

e D4 ermikilveegt ad huga ad atridum er snerta samspil audlindasjéda og hagstjérnar, sérstaklega
i hagkerfum sem eru hlutfallslega litil midad vio steerd og geedi audlinda.

e DPar sem vel hefur tekist til vid stofnun og stjérnun audlindasj6da hafa peir stutt vid géda
stjornarheetti { peim fyrirteekjum sem hafa pad hlutverk ad nyta audlindirnar. Pannig dregur dr
freistnivanda 1 rekstri fyrirteekjanna, m.a. vegna dhuga og adhalds almennings.

Samkvaemt tdtreikningum { t6flu 7.1 og gefnum forsendum ma eetla ad allt ad hélf landsframleidsla
[slands geeti hafa safnast upp 4 tiu drum, midad vid nigildandi verdlag.



7.3 Hvao ber ad varast?

Reynsla annarra pjéda synir ad misjafnt er hvernig peim hefur tekist ad nyta peer audlindir sem paer
hafa yfir ad rdda, ibdunum til geefu. Morg deemi eru um 16nd sem hefur tekist ad nyta audlindir til
g60s, m4 par nefna Noreg og Bandarikin sem deemi. Odrum 16ndum hefur gengid verr og stundum
hefur jafnvel verid gengid svo langt ad telja ad audlindaaudgi geti jafnvel verid til skada fyrir pj6dir.
Margar dsteedur geta verid fyrir pvi ad audlindaaudgi tryggi ekki velferd og ma par nefna baedi
efnahagslegar 4steedur, s.s. neikvaed dhrif 4 gengi og verri samkeppnisstodu annarra greina en
audlindagreinarinnar, sem og politiskar og md par nefna rentusékn og spillingu.

A sidustu drum hafa hagfreedingar p6 dregid mjog f efa ad heaegt sé ad fullyrda nokkud um ad audlindir
séu frekar bolvun en blessun og hefur i pvi sambandi verid bent 4 ad pad sé frekar um ad kenna
sveiflum 1 verdi audlindanna frekar en tilvist audlindanna sjdlfa sem geti leitt til erfidleika og pa adeins
til skamms tima litid.«

Engu ad sidur er ljést ad tilvist audlinda er ekki dvisun 4 efnahagslegan voxt og velferd. Neegir { pvi
sambandi ad nefna 16nd eins og Venezuela, sem byr yfir einum sterstu pekktu oliulindum heims, en
glimir jafnt vi0 efnahagslega og félagslega erfidleika.

= Sachs og Werner (1995) tengdu audlindaaudgi vid litin hagvoxt.
« Calavalcanti, Mohaddes og Mehdi (2011a, 2011b).



Vidaukar

8 VIPAUKII: AHRIF STORIPJU OG RAFORKUVZEDINGAR A {SLENSKT EFNAHAGSLIF

Pegar horft er yfir hagsdgu fslands tt fré vexti vergrar landsframleidslu (VLF) 4 20. 61d p4 sjast &hrif
virkjanaframkveemda vel sem og dhrif géora aflabragda m.a. vegna ttfeerslu landhelginnar. Bygging
Bufellsvirkjunar 4 sjotta dratug 20. aldar lagodi t.d. verulega til hagvaxtar en einnig gridarlegur sildarafli
a peim sama dratug, sbr. mynd 8.2.

Mikilveegi virkjanaframkvaemda og rekstrar orkufreks ionadar til beettra lifskjara er mikid. Nefna md {
pvi sambandi mikla hagvaxtaraukningu samfara uppbyggingu Karahnjikavirkjunar og dlvers &
Rey0arfiroi. Asetladur hagvoxtur 4 Austurlandi 4 drinu 2005 var metinn af Byggdastofnun 23% og 14%
a arinu 2006. Hagvaxtarkippurinn sést vel & mynd 8.3 par sem voxtur landsframleidslu & mann {
bandarikjaddlum & kaupmattarjafnvirdi er syndur.

Mynd 8.1 — Virkjanasaga 1930-2013 (Virkjanir sterri en 5 MW eru merktar inn 4 myndina)
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Heimild: Orkustofnun

Frumkvodlar fslensks orkuidnadar dttu sér draum um ad nyting orkuaudlindanna myndi skila sér {
aukinni hagseeld pj6darinnar og hefur si syn ad verulegu leyti gengid eftir pegar horft er 1 heild yfir
sidustu hélfa 61d. Mikla djérfung purfti til enda verkefnin ekki laus vid dheettu og mikla skuldsetningu.

+ https:/ / www.byggdastofnun.is/ static/files / Skyrslur /Hagvoxtur_landshluta_2006.pdf



Af ordum Jéhannesar Nordals sem vitnad var til hér ad ofan er 1j6st ad frumkvodlarnir litu langt fram
a veginn.

Mynd 8.2 — Yfirlit islenskrar hagsogu 1945-1990
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Heimild: Hagstofa Islands og Haglysing Islands

Mynd 8.3 synir ad { upphafi dttunda dratugarins til loka hans var landsframleidsla 4 mann naestum hin
sama { 4 Islandi og  Bandarikjunum en sidan hefur dregid 7 sundur med 16ndunum og munar par &
arinu 2015 um 8 ptsund bandarikjaddlum 4 mann.



Mynd 8.3 — VLF 4 mann a kaupmattarjafnvaegi i bandarikjadal 1980 - 2015
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Heimild: Hagstofa Islands

Pad hlytur ad vera umhugsunarefni fyrir fslendinga hvort ekki sé raunheeft markmid ad halda 1 vid
Bandarikin hvad vardar landsframleidslu 4 mann.



9 VIPAUKI II: X - OHAGKVZAMNI

Komid hafa fram sjénarmid um svokallada X-6hagkveemni (e. X-inefficiency) i rekstri Landsnets og
Landsvirkjunar.« Hagfreedingurinn Harvey Liebenstein var fyrstur til ad fjalla um X-6hagkveemni med
sérstoku tilliti til nattarulegrar einokunar. »

Samkvaemt kenningunni skapast X-6hagkveemni vegna skorts & hvata til ad lagmarka kostnad. Pannig
md hugsa sér ad { tilfelli einokunar séu stjornendur og starfsmenn medvitadir um ad markadurinn
muni ekki veita peim neegilegt adhald og pvi 6parfi ad leggja sig ad fullu fram { starfi vid ad ldgmarka
kostnad og hdmarka tekjur. Ohagkveemni af pessari tegund finnst baedi hjd einkafyrirteekjum sem og
opinberum fyrirteekjum. Feera md freedilegar roksemdir fyrir pvi ad X-6hagkveemni sé algengari {
fyrirteekjum { eigu hins opinbera sérstaklega par sem er ndttiruleg einkasala. Rétt er ad nefna ad
nidurstéour hagrannsékna um X-6hagkvaemni i opinberum umfram einkarekstur eru misvisandi.»

Christiansen (2016) bendir réttilega 4 pad i skyrslu sinni ad Landsnet falli undir ofangreint par sem
fyrirteekid er nattdrulegt einkasOlufyrirteeki. Natttruleg einkasala er td. til stadar 1
innvidafjdrfestingum, t.d. bram, géngum, rafstrengjum o.fl. Vid slik skilyrdi er 6hagkveemt ad koma
upp samkeppni 4 vidkomandi markadi. Ohagraedid sem myndi fylgja pvi ad leggja hdspennulinur hlid
vid hlid fyrir hvern og einn raforkuframleidanda eetti ad vera ljost. Annad deemi af svipudu tagi eru
jdrnbrautarteinar og simalandlinur. Teekniframfarir geta breytt adstedum og edli nattdrulegrar
einokunar.

Ymsar leidir eru feerar til ad draga dr hugsanlegri X-6hagkveemni hjd nattirulegum einkasélum en
umfangsmiklar rannséknir hafa farid fram 4 pessu svidi innan hagfreedinnar og hafa m.a. eftirfarandi
tillogur verid settar fram til ad koma 1 veg fyrir velferdartap:

1. Fyrirtaekid i eigu hins opinbera og reglad af pvi.

2. Regluverk um rekstur ndttiirulegra einkasolufyrirtaekja.

3. Samningar (samningsstjornun) um dkvedna peetti 1 rekstri.
4. Strong framfylgning samkeppnislaga.

Hér m4 hugsa sér ad hid opinbera hefdi pad ad markmidi ad skipa fyrirteekinu stjérn sem vidhefdi géda
stjornarheetti (e. Corporate Governance) sem og ad eftirlitsadilar hafi eftirlit med starfsemi og rekstri
tyrirtaekisins.

Ofangreindar forsendur og trlausnir geta att vio Landsvirkjun og Landsnet eftir atvikum.
P6 ad X-6hagkveemni sé til stadar getur hdn verid svo litilveeg { steerra samhengi hlutanna ad ekki

borgar sig ad gripa til sérstakra adgerda eda leida til ad draga tir henni par sem vidskiptakostnadur vid
a0 draga ur slikri X-6hagkveemni getur verid heerri en 6hagraedio sem af henni leidir.

« Christiansen (2016).
» Liebenstein (1966).
= Liu (2001).

« Frank (1994).
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