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1. kafli:
| nngangur

1. Bakgrunnur

Arid 1997 var 16gd fram & Alpingi pingsalyktunartillaga par sem gert var réd fyrir ad
komid yrdi & fot samkeppni & islenskum raforkumarkadi. Pott tillagan hafi enn ekki hlotid
formlegt sampykki, hefur Landsvirkjun bedid Resource Strategies ad taka saman skyrslu
par sem lyst er reynslu annarra idnrikja af slikum breytingum. Markmidid er ad audvelda
Landsvirkjun ad leggja mat a alpjodlegareyndu i ljés islenskrar sérstédu. Vonast er til ad
skyrslan muni hvetja til umraedna innan Landsvirkjunar og medal eiganda fyrirtakisins og
annarra hagsmunaadila & islandi um lykilatridi masins og pa raunhagfu kosti sem fyrir
hendi eru.

Resource Strategies er apjédlegt rédgjafarfyrirtaki sem sérhadir sig i mdum er varda
nytingu néttiruaudlinda. Einkum hefur fyrirtaekio fengist vid ad adstoda rafveitur vid ad
faga sig fra hinu hefébundna midstyrda vidskiptaumhverfi og yfir i samkeppnisumhverfi
med tilheyrandi Gvissu. Resource Strategies hefur géda pekkingu a raforkuframleidslu a
isandi, par sem fyrirtakid hefur adstodad Landsvirkjun vid markadssetningu og
samningavidradur vid vidskiptavini sinaa svidi orkufreks idnadar i naari 20 é&r.

Starfshopur fra Resource Strategies heimsotti island i mai arid 1998 til pess ad safna
gbgnum um uppbyggingu og starfsemi & orkusvidinu & idandi og til pess ad eiga
oformlegar vidra®dur vid ymsa pétttakendur i orkuidnadinum. Resource Strategies lagdi
sidan greiningu sina & meginatrioum masins fyrir stjorn Landsvirkjunar i jali 1998.
Skyrsla pessi er samantekt aalri peirri vinnu.

2. Stada skyrslunnar

Skyrsla pessi byggist einvéréungu a greiningu og skodunum Resource Strategies. Ekki ber
ad tulka hana svo ad hun lysi skodunum stjornenda Landsvirkjunar, stjornar fyrirtakisins,
eigenda eda annarra hagsmunaadila. Resource Strategies tekur enga afstbdu med eda &
moti markadsvasdingu eda annarri endurskipulagningu & rafmagnsmarkadi & islandi. Vid
teljum ad akvardanataka um dlikt eigi heima a vettvangi stjornmalanna.  Tilgangur okkar
med skyrdunni er fyrst og fremst s4 ad skilgreina meginditaefnin sem upp munu koma
pegar og ef Alpingi tekur &kvordun um pessi mal.

3. Innihald skyrslunnar

Eftir pennan inngang verdur i 2. kafla farid yfir &rangur af starfsemi Landsvirkjunar hingad
til, sem ad okkar mati er sa bakgrunnur sem hafa parf til viomidunar pegar mat er lagt &
hvers kyns tillogur um breytingar. Pa er i 3. kafla lyst i storum dréttum reynsu af
markadsvasdingu i 68rum |6ndum, einkum i Bandarikjunum, Astraliu og Evropu. | 4. kafla
er athyglinni beint ad peim amennu d&litaefnum sem tengjast &kvardanatoku um
markadsvasdingu og frasdilegt mat lagt & hugsanlegan avinning i 1jési sérstédu islands.

| sidari hluta skyrslunnar er horfid fra almennum grundvallaratridum og hugad ad
einstokum hlidum mésins. | 5. kafla er ragt um rekstur raforkuflutningskerfisins, sem ad
okkar mati er kjarni malsins i allri umraedu um markadsvasdingu & raforkusvidi. | 6. kafla
er ragt um leidir til pess ad koma & samkeppnismarkadi & svidi orkuframleidsiu & islandi og
i 7. kafla er regtt um pau ditaefni sem liklegt er ad upp komi vardandi 16ggjof og eftirlit a
svidi raforkuionadar dsamt uppbyggingu hans.
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4. Madieiningar

Pegar radt er um verd i skyrdu pessari, er dls stadar att vio USD/MWst.  Sumum
lesendum skyrslunnar kann ad vera tamara ad nota US mills/kWst, en hugtokin tvo eru
jafngild, p.e. USD 15/MWst jafngildir 15 mills’kWst.
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2. kafli:

Sogulegt yfirlit um starfsemi Landsvirkjunar
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2. kafli:
Sogulegt yfirlit um starfsemi Landsvirkjunar

Arangur Landsvirkjunar fra pvi fyrirtakid var stofnad arid 1965 parf ekki ad kynna fyrir
islendingum. Rafmagnsnotkun & islandi midad vid héfdatélu er med pvi mesta sem gerist i
[6ndum OECD, notkun jardefnaeldsneytis til rafmagnsframleidsiu og hashitunar er nanast
ar sdgunni og rafmagni er veitt til alra landshluta med 6ruggum heti & tiltélulega lagu
verdi.  Ollu minni skilningur virdist vera & efnahagslegu og pjodhagdegu framlagi
Landsvirkjunar, er stafar af géboum arangri fyrirtakisins vid 6flun rafmagnskaupenda a
svidi orkufreks idnadar. A myndinni hé& ad nedan ma sa meginnidurstddur nylegrar
rannsoknar & pessu svidi.

Orkufrekur idnadur

bj6dhagsegur avinningur af starfsemi Landsvirkjunar

Nuavirdi ISK 88,3 milljaréar (18 % af VPF)

4,0

0,5% & ari beett vid VLF sidan 1967
RUml. $4.500 aukning pj6darauds a mann

[Midad vid 3,5% reiknivexti/Landsvirkjun]

51,5

bj6dhagsiegur avinningur i efnahagslasgdum

Hreinar tekjur Landsvirkjunar

Hreinar tekjur hins opinbera

Hrein aukning launa

OO0 @ ®m

Heimild: P&l Hardarson:  Mat & pjodhagsegum ahrifum storigju &

islandi, 1966-1997 Tekjur af innl. kaupum og fjarfestingu

. Resource Strategies

NUvirdi hreins hagnadar Landsvirkjunar & &runum 1966 til 1997, ad teknu tilliti til
fjarmagnskostnadar, nemur 10,2 milljérdum kréna. | hefdbundnum skilningi ma lita &
petta sem pa aukningu sem ordid hefur & verdmadi hlutfjar eigenda, sem Landsvirkjun
hefur skapad med rafmagnssolu til orkufreks ionadar. Sa avinningur sem felst i
atvinnuskdpun, skattatekjum og sveiflujofnun & efnahag pjodarinnar nemur hins vegar
gofaldri peirri fijarhaed. Par sem Landsvirkjun hefur oft rédist i stérvirkjanir a timum
efnahagslasgda, og par sem orkufrekur idnadur starfar ad jafnadi med fremur stédugum
hati, hefur starfsemi Landsvirkjunar haft veruleg &hrif i pa &t ad verja isand fyrir
sveifludhrifum er stafa af pvi hversu vidkvaamt idenskt efnahagdif er fyrir sveiflum i
fiskionadinum og almennum efnahagssveiflum i heiminum. Vid pekkjum fa daami pess, ef
nokkur, par sem ein atvinnugrein, hvad pa eitt fyrirtaki, hefur haft pau ahrif ad auka voxt
landsframleidslu um 0,5% & ari yfir prjétiu ara timabil, en pad er framlagid sem rekjamatil
Landsvirkjunar.

Einnig er naudsynlegt ad benda a ad i rannsdkn pessari er efnahagslegur heildarévinningur
af orkufrekum idnadi drugglega vanmetinn. An pessa idnadar hefdi raforkuframleidsla a

islandi préast & allt annan veg, med miklu minni orkuverum. bar sem stagrdarhagkvaamni
skiptir verulegu mdi i orkuframleidslu er naesta vist ad framleidslukostnadur og par med
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rafmagnsverd, hefdi ordid miklu haari en raun ber vitni. Pbess jakvasdu ahrif hafa ekki
verid umreiknud i beinar tolur, en Ohedt er ad ganga Ut fra pvi ad pau séu veruleg.

Mikilveegt er ad gera sér grein fyrir pvi ad pessum avinningi hefur ekki verid nad med pvi
ad lata almenningsveitur greida nidur orkuverd til stérigju. Um margra &ra skeid hefur
Landsvirkjun fylgt peirri meginreglu ad mida vid langtimajadarkostnad pegar gerdir eru
orkusdlusamningar vid nyja rafmagnskaupendur & svidi orkufreks idnadar. Af pessu leidir
ad Idand er i midjum hopi peirraidnrikja par sem raunverd rafmagns til almennra notenda
hefur lagkkad hvad mest.

Tiu araproun rafmagnsverds

M edalar sbreyting 1986 - 1996

USD/IMWst LCU*/MWst 1990L CU*/MWst

Kérea 11%  -2,0% -7,6%
Sudur Afrika 0,4% 7,0% -4,6%
Bandarikin -0,7% -0,7% -4,2%
Taiwan 25%  -0,8% -35%
byskaland 29%  -0,8% -3,3%
isand 1,7% 6,7% -2,8%
Bretland 2,3% 1,6% -2,8%
Svibj6d 3,0% 2,4% -2,4%
Frakkland 3,5% 0,4% -2,2%
Japan 31%  -12% -2,0%
Holland 4,8% 1,0% -0,9%
Sviss 6,5% 2,6% -0,2%
*Gjaldmidill viskomandi pj68a > Resource Strategies

| pessu samhengi er vert ad minnast & ad Landsvirkjun hefur nad pessum &rangri an pess ad
nj6ta gods af peirri verdlakkun sem ordid hefur a jardefnaeldsneyti & pessu timabili,
einkum kolum. Ppetta hefur einkum komid sér vel i [6ndum eins og Sudur Afriku og
Bandarikjunum. | raun hefur verdlaskkun & jardefnaeldsneyti verid ein helsta forsenda
verdlakkana i ollum peim I6ndum par sem lakkun raunverds hefur verid hradari en a
Islandi.

Pess ma einnig geta ad &rangur pessi hefur nddst med tryggri og stédugri fjarhagsstoou.
Hlutfall skulda og eigin fjar hja Landsvirkjun er sambaailegt vid best reknu einkaveitur
Nordur Ameriku. Pott eigendur Landsvirkjunar &byrgist skuldir fyrirtakisins (gegn
verulegu gjaldi), hefur fyrirtakido nylega hlotid hagstadt mat hja matsfyrirtakjunum
Standard & Poor’s og Moody’s, sem bendir til pess ad fyrirtakid eigi ni adgang ad
erlendum fjarmagnsmorkudum a eigin verdleikum.

Pegar petta er alt dregid saman kemur i [jés ad Landsvirkjun hefur lagt mikilvasgan skerf
til prounar islensks efnahagdlifs, jafnframt pvi sem fyrirtakid hefur séd hinum amenna
markadi fyrir éruggu rafmagni & légu og lakkandi raunverdi. A sama tima hefur
fyrirtakinu tekist ad vidhalda fjarhagslegri uppbyggingu sem svarar til peirra krafha sem
alpjodamarkadurinn gerir til storfyrirtakja i fremstu r6d. Ad mati okkar er afar mikilvaagt
ad hvers kyns endurbaeur & skipulagi orkuméla sem gerdar eru & islandi verdi til pess ad
bada fremur en skerda hagfni Landsvirkjunar til pess ad vidhalda pessum frabagra arangri.
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3. kafli:
Alpjodleg reyndla af mar kadsvaedingu
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3. kafli:
Alpj6dleg reynda af markadsvaedingu

A undanférnum tiu &rum hafa flest riki OECD unnid ad markadsvaedingu rafmagnsgeirans
med pad ad markmidi ad auka samkeppni. En prétt fyrir petta hefur reynslan verid nokkud
mismunandi fra einu landi til annars.

1. Bandarikin

I Bandarikjunum skiptist eftirlit med raforkumaum & milli alrikisstjérnarinnar og stjérna
einstakra fylkja. ~ Samkveant gtjérnarskrérgrein um vidskipti milli einstakra fylkja
Bandarikjanna ber alrikisstjorninni ad hafa eftirlit med vidskiptum milli fylkja, en stjérnir
einstakra fylkja hafa eftirlit med vidskiptum innan peirra. A rafmagns- og gasmarkadinum
hefur petta i reynd pytt ad arikisstjérnin hefur eftirlit med flutningskerfinu
(héspennuflutningskerfinu) en stjornir einstakra fylkja hafa eftirlit med vidskiptum milli
dreifingarfyrirtakja og vioskiptavina peirra.

Meginhvatinn ad baki markadsvadingar i Bandarikjunum er s akvordun alrikis-
stjérnarinnar ad krefjast opins adgangs ad haspennuflutningskerfinu.  Opinn adgangur
pydir ad eigandi flutningslinanna verdur ad veita hverjum peim sem flytja vill rafmagn
adgang an mismununar. Gjaldtaka verdur ad taka mid af kostnadi og mé ekki vera haati i
vidskiptum pridja adila en fyrir rafmagn sem kemur fra orkuverum eigandans g§éfs eda
sem verid er ad flytjatil vidskiptavina hans. Arangur markadsvasdingarinnar hefur verid sa
ad myndast hefur helldsdlumarkadur fyrir rafmagn sem gengur pvert a landamaai fylkja i
Bandarikjunum. Reyndar eru tveir adskildir markadir, annar medfram vesturstrondinni, er
teygir sig fra Kaliforniu til Bresku Klumbiu, en hinn nag yfir austurhluta landsins fra anni
Mississippi til Atlantshafs.

Afstada einstakra fylkja Bandarikjanna til aukinnar samkeppni a rafmagnsmarkadi hefur
verio mismunandi. Sum fylki, eins og Kalifornia og Pennsylvania, hafa viljad gera
rottakar breytingar sem gera heimilum kleift ad velja & milli rafmagnsframleidenda, en
onnur fylki hafa i raun takmarkad samkeppnina vid solu til idn- og verslunarfyrirtakja &
medan stadbundnar rafmagnsveitur 54 um smésoludreifingu. Um 20 fylki vinna um pessar
mundir ad pvi ad endurskipuleggja raforkumarkadinn.  Alrikisstjornin hefur gripid til
ymissa rédstafana sem mida ad pvi ad hvetjafleiri fylki til ad gera dikt hid sama, en liklegt
er ad prystingur samkeppnismarkadarins muni med ahrifarikari og skjoétvirkari hadti studla
ad sama markmidi.

Meginéhrifavaldar i peirri bylgju markadsvasdingar sem nu gengur yfir Bandarikin eru:

1) Ve heppnud markadsvasding & jardgass- og fjarskiptasvidi, sem adur voru talin
einokunarsvid i edli sinu. Markadsvaing a jardgasssvidinu virdist hafa lakkad verd
og komid i veg fyrir gasskort, sem &dur var astidabundinn. Markadsvasding a svidi
fijarskipta hefur leitt til stérbadtrar pjonustu og mikillar aukningar & frambodi &
samkeppnisfaaum lausnum.

2) Minnkandi traust a lagaramma sem virtist studla ad offramleidslu og skertri
kostnadarvitund, einkum & atunda &ratugnum og fyrri hluta pess niunda.

3) Ofullnasgjandi taknileg og fjarhagsleg frammistada rafmagnsframleidsufyrirtaskja.
Einkum og sé&r i lagi var gagnrynt ad ionadurinn skyldi 6fsg um ad byggja
kjarnorkuver med hagkveemum hadti og reka pau med 6ruggum hadti auk pess sem
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nokkur afar dberandi gjaldprot urdu medal rafveitna og margar sluppu naumlega vio
gjadprot.

4) Almenn breyting i vidskiptamenningu Bandarikjanna, einkum & peim tima er
Bandarikjadalur var hvad sterkastur arid 1985, sem undirstrikadi porfina & mikilli
framleidniaukningu og stédugri hagrasdingu i rekstri. Vaxandi 6anagja var med ad
rafmagnsveitur taekju ekki patt i pessari préun.

A eftirfarandi mynd sést hver verdproun & rafmagni til storra idnfyrirtaskja hefur verid i
Bandarikjunum. betta er st grein sem mest likist heildsolumarkadinum.

Verd i Bandarikjunum
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Stédug verdlakkun & midjum niunda aratugnum er rakin til mikillar lakkunar & verdi
jaroefnaeldsneytis.  Seint & niunda éaratugnum og snemma & hinum tiunda var
meginorsokin lakkun nafnvaxta og raunvaxta. Tilkoma opins adgengis og vaxandi
markadsvaading sem & eftir fylgdi eru likast til peir pedtir sem mest hafa studlad ad
nylegustu verdlaskkunum, og ef eitthvad er halda lagkkanirnar afram med vaxandi hrada.

Heildsdluverd orku & idnadarsvaedum midvesturrikjanna i Bandarikjunum hefur ad
medaltali verid um 23-24 USD/MWst a opnum tilbodsmarkadi dl. prja ér. Petta avid um
samfelld orkukaup arid um kring. U.p.b. 14 USD/MWst af pessu verdi marekjatil verds &
kolum. Ef vid midum vid daamigerdan hlutfallslegan nytingartima til idnadar sem nemur
70%, verdour ad hakka pann 10 USD/MWst fastakostnad sem eftir stendur i u.p.b. 14
USD/MWst og er pa heildarverdid fyrir dikt dlag 28 USD/MWst. Daamigerdur kostnadur
um pessar mundir fyrir haspennuflutning er u.p.b. 2 USD/MWst og 6 USD/MWst fyrir
medal spennu. Pannig er raunverd eftir markadsvadingu til  venjulegra
framleiddufyrirtakja u.p.b. 36 USD/MWst. Af pessu virdist augljost ad ferillinn i
[inuritinu hér ad framan muni ad 6llum likindum halda &fram nidur & vid naestu 3-5 &rin af
vOldum markadsvasdingarinnar.
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2. Astralia

i Astraliu hefur orkuidnadurinn alltaf verid rekinn & abyrgd fylkisstjorna, ef fra er talid
Snowy Mountains vatnsorkuverid, sem er samstarfsverkefni New South Wales,
Viktoriufylkis og alrikisvaldsins. | flestum tilfellum er pjonusta & svidi orkuframleidslu,
orkuflutnings og orkudreifingar i hondum eins og sama opinbera adilans.

Upphaf umbéta i Astraliu var hja Viktoriufylki. Snemma & niunda éaratugnum akvad
fylkisstjérnin ad nyta brdnkolaaudlindirnar i Loy Yang og afladi skuldbindinga fra tveimur
nyjum averkefnum undir stjérn Alcoa annars vegar og BHP-Alumax-samsteypunnar hins
vegar, um kaup & grunnafli. Pegar kostnadur for verulega fram Ur aadlun og fylkisstjérnin
gerdi kréfu um endurskodun & orkusamningunum hadti BHP-Alumax vid sin &orm og
Alcoa gerdi hlé & pétttoku sinni. Alcoa var sidar talid a ad hefja patttoku ad nyju med
skilmaum sem &ttu eftir ad valda rikinu verulegu fjarhagslegu tjoni.

Arid 1985 komust ihaldsmenn til valda og akvad fylkisstjorn peirra ad hrinda af stad
réttaekri endurskipulagningu med pvi ad skilja ad framleiddu, flutning og dreifingu, koma
4 samkeppni og selja einkaadilum allar eignir. Med endurskipulagningunni var
orkuframleidslunni skipt & milli fimm nokkurn veginn jafnstérra fyrirtakja og sérstakt
fyrirtaski stofnad um flutningskerfid. Pott breytingar pessar stéfudu ad hlutatil af pélitiskri
sannfagingu, ma einnig rekja astaaduna ad verulegu leyti til pess ad fjarhagdeg afkoma
rafveitu fylkisins var dasadtanleg, og ekki sidur til pess ad Loy Yang verkefnid skyldi fara
svo langt fram Ur kostnadardsetlun sem raun bar vitni auk pess fjarhags ega vandrasdagangs
sem stafadi af samningnum vid Alcoa. A eftirfarandi mynd getur ad lita hin stérkostlegu
ahrif markadsvaadingarinnar & heildsdluverd i Viktoriu.

Verd i Astraliu
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Varla er nokkur spurning ad petta er gott deemi um kosti pess ad hverfa fra midstyringu til
samkeppni. Eftirfarandi meginpadtir hafa valdiod lakkun a orkuverdi:

1. Rekstrarkostnadur hefur lakkad verulega, einkum i brinkolandmunum sem eru i eigu
nokkurra stérra orkuvera og eru hluti peirra.
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2. Rekstrarafkoma hefur batnad verulega og 6ryggi hefur, ad minnsta kosti timabundid,
0rdid til pess ad frambod er umfram eftirspurn.

3. Rafmagnskaupendur, einkum & fyrirtakjamarkadi, fylgjast betur med markads-
adstesdum og bregdast vio markadsbreytingum auk pess sem peir hafa gripid til
radstafana til ad minnka orkunotkun a aagstimum og hefur pad leitt til betri nytingar,
badi & framleidslu- og flutningsgetu.

pétt annar pdlitiskur litur vaai & stjoérninni i New South Wales, hafdi reyndan i
Viktoriufylki, auk hegttunnar & pvi ad atvinnurekendur takju mid af lagu orkuverdi par vid
akvardanatoku um stadsetningu fyrirtakja sinna, pau ahrif ad New South Wales akvad ad
fylgja i kjolfario med pvi ad skipta framleidsuhluta rafmagnsmarkadarins milli priggja
fyrirtakja i innbyrdis samkeppni pott dll fyrirtakin veau til ad byrja med i fylkiseigu.
New South Wales hefur pannig myndad markad sem er i 6llum meginatridum samstiga
markadinum i Viktoriufylki. Rafveitu Sudur Astraliu hefur einnig verid breytt i hlutaféag
og stefnt Ut & markadinn pannig ad nu starfar einn sampadtur svasdisbundinn markadur i
Sudaustur Astraliu. A pessum markadi rasdst markadsverd af tilbodum sem gerd eru &
haftimafresti og a virkum markadi med framvirka samninga sem rekinn er af Sydney
Futures Exchange.

| Queensand og Vestur Astraliu hefur markadsvasdingin préast & annan veg.
Raforkukerfid i Vestur Astralia er fremur 1itid og landfrasilega einangrad (og fra pvi
sonarmidi ekki dsvipad islandi). bar hefur markadsvasdingin proast & eftirfarandi hétt:

1. Orkufyrirtaski Vestur Astraliu hefur verid skipt i tvo hlutafélég, og starfar annad &
jardgassmarkadi en hitt a raforkumarkadi.

2. Framleidslu-, flutnings- og dreifingareiningar rafveitu fylkisins hafa verid adskildar og
st regla gildir ad vidskipti milli pessara eininga fari fram & grundvelli vidskipta milli
Oskyldra adila.

3. N er heimilt ad bj6da i ny orkuver og reyndar hefur safstasdum orkuframleidendum
N pegar tekist ad n& samningum i Gtbodum & Northern Shelf og Goldfields svasdum
fylkisins.

4. Stérum orkukaupendum er heimilt ad framleida eigin orku og/eda taka patt i
samstarfsverkefnum um orkuframleidslu.  NU pegar eru nokkur dlik verkefni i
athugun.

Besta lysingin & markadsvaddingunni i Vestur Astraliu er ad par s¢ um ad rada
“stigvaxandi samkeppni” til adgreiningar fra peirri “réttaeku” samkeppni sem komid var 4i
Viktoriu. Einkum ber ad geta pess ad i Vestur Astraliu hefur meginorkufram-
leidslufyrirtaeki svaadisins ekki verid skipt upp i eningar.

I Queensland hefur verid farin svipud leid. Upphaflega akvédu stjornvold i Queensland ad
taka ekki héndum saman med New South Wales og Viktoriu a orkumarkadi a landsvisu, en
nu er verid ad endurskoda pessa afstoou i 1jési pess ad komid hefur verid upp sterkari
tengilinu milli sva®anna tveggja. Rafveita Queensdands hefur selt eitt af eldri orkuverum
sinum i Gladstone til samsteypu sem lytur forystu Comalco afélagsins, eins af
adalraforkukaupendum veitunnar.
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3. Evropa

Bretar voru fyrstir Evropupjédatil ad markadsvasda raforkugeirann. | raun var um ad rada
politiska akvoroun sem ad hluta til &atti ragur ad rekja til markadshyggju rikisstjornar
Margrétar Thatcher, en 0drum pradi var um ad rada vidbrogd vid bardttu
verkalydsfélaganna innan kolaidnadarins, sem hafdi ordid fyrri rikisstjorn ihaldsmanna ad
fali. Markadsvadingin i Bretlandi folst i pvi ad framleidslunni var skipt upp i tvo
einkavaadd fyrirtaki og eitt rikisfyrirtaeki sem rekur Kkjarnorkuverin (sem reyndust
Oseljanleg). Sérstakt orkuflutningsfélag var stofnad og tekid var upp uppbodskerfi par sem
tilbod eru gerd a haftima fresti til ad akvarda rafmagnsverd. Eins og eftirfarandi linurit
synir, hafa pessar breytingar nanast engin ahrif haft & orkuverd & heildsdlumarkadi.

Verd i Bretlandi
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Kerfid i Bretlandi sadir ni vaxandi gagnryni fré orkukaupendum og buist er vid frekari
endurskipulagningu & naestu &um. Ad okkar mati eru nokkrar astagdur fyrir pvi ad
markadsvaading a raforkumarkadi hefur ekki leitt af sér meiri samkeppni & markadi medal
orkuframleidenda en raun ber vitni. Astasdurnar eru eftirfarandi:

1. Of féir pétttakendur & markadinum. Tvo fyrirtaki réda markadinum, bsedi med
svipadan eignagrunn og kostnadaruppbyggingu, pannig ad nidurstadan er fakeppnis-
markadur par sem verd akvardast af mati & stefnu og markmidum samkeppnisadilans
fremur en af jadarkostnadi.

2. egar f@ogin voru einkavaedd fylgdu med langtimasamningar um kaup & kolum &
verdi sem er fyrir ofan markadsverd og pad prengir moguleikana a pvi ad minnka
framleidslukostnad. Samningar pessir voru naudsynlegir til pess ad audvelda
einkavaadingu kolaframleidsluidnadarins i kjolfario. NG er komid ad pvi ad
samningarnir renni Ut og pad gedi leitt til meiri samkeppni & markadinum.

3. Reglugerdarumhverfio er of “vinsamlegt” framleidendum og dreifingaradilum &
kostnad orkukaupenda. Petta var med vilja gert par sem rikisstjérnin i Bretlandi vildi
ad hin nyju einkavaaddu fyrirtaki yrou ardsom til ad undirbla jardveginn fyrir
einkavadingu i Gdlitlegri atvinnuvegum svo sem vatnsveitu og rekstri jarnbrautal esta.

Skyrsla Resour ce Strategiestil Landsvirkjunar - 15



Annad svadi par sem markadsvasding a raforkugeiranum étti sér stad tiltolulega snemma
var & Nordurléndunum, einkum i Noregi. Vegna pess hve norski raforkusdlumarkadurinn
var sundradur og vegna évissunnar sem vedurfar olli bagdi i frambodi og eftirspurn, hafdi i
raun viogengist nokkurs konar stadgreidslumarkadur medal rafveitna til pess ad gera peim
kleift ad jafna Ut eigin frambod og eftirspurn fra einni stund til annarrar. Norska
markadsvaadingin byggdi einfaldiega & pessari reynslu med pvi ad opna markadinn betur
og gera hann gegnsaari, minnka &hrif Statkraft, sem var markads eidandi
orkuframleidandi, og med pvi ad veita orkukaupendum beinan adgang ad markadinum.

Mikilvasyasta prounin sem nu a sér stad & Nordurléndum er sameining norska og saaska
markadarins i eitt markadssvasdi, sem nu er i pann veginn ad teygja sig til Finnlands og
austurhluta Danmerkur. A& auki er nu verid ad styrkja tenginguna milli Noregs og
meginlands Evropu til pess ad studla ad virkari vidskiptum med vatnsorku fréd Noregi og
jardefnaorku fra meginlandinu.  Eftirfarandi linurit synir verdpréunina i Noregi a
undanférnum arum.

Verd i Noregi
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Hafa ber i huga ad heildsdluverd i Noregi er afar sveiflukennt, sem stafar af ahrifum
vedurfars. Enn er of snemmt ad meta hrifin af komu Svipjédar inn & markadinn, par sem
nyleg verdlakkun stafar 6rugglega af mildu vedurfari og mikilli arkomu veturinn 1997-
1998. Einnig ber ad hafa i huga ad medalverd til atvinnufyrirtaekja er tiltolulega stodugt,
sem stafar af langtimasamningum fra pvi fyrir markadsvadingu. Atvinnuvegir & bord vid
didnadinn og jarnblendiionadinn nyta stadgreidslumarkadinn i afar litlum madi, pétt pad
muni ad 6llum likindum aukast téluvert i framtidinni.

Nidurstadan er sl ad markadsvadingin & Nordurldondum hefur ordid til pess ad auka
dherdlu & gegnsad og virkni & markadinum milli rafveitna og pad hefur gert kaupendum
kleift ad snidganga dreifingaradila og skipta beint vid framle dendur.

Annars stadar i Evropu er Evrépusambandid drifkraftur breytinga. Eftir langar og hardar
umraadur hefur Evropusambandio sampykkt tilskipun par sem kvedid e & um
samkeppnismarkadi & svidi orkuframleidslu, stofnun sérstakra flutningsfyrirtakja sem
starfa undir opinberu eftirliti (eda ad minnsta kosti med fjarhagsegri adgreiningu
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flutningsstarfseminnar) og stigvaxandi adgengi ad samkeppnismoérkudum, i fyrstu af halfu
storra kaupenda & svidi idnadar snemma as 1999. Besta lysingin a ferlinu i
Evrépusambandinu er ad um sé ad raa stigvaxandi markadsvadingu. Enn er augljoslega
allt of snemmt ad spa nokkru um raunveruleg ahrif pessara breytinga.

4. Alyktanir sem draga ma af alpj6dlegri reynsiu

Ef skodud er reynslan fram til pessa i Nordur Ameriku, Astraliu og Evrépu, ma draga
eftirfarandi dyktanir um endurskipulagningu raforkugeirans:

1.

Markadsvading leidir oft til lakkunar & raunverdi rafmagns a heildsdlumarkadi ef
radstafanir eru gerdar til pess ad tryggja raunverulega samkeppni a markadinum. Hafa
ber hugfast ad lakkun heildstluverds leidir ekki endilega til lakkunar verds til
heimilanna par sem i pvi sambandi parf ad taka tillit til annarra pétta, svo sem
kostnadar dreifingarfyrirtagkja og nidurgreidsina.

Verd & rafmagni verdur sveiflukenndara, einkum & mismunandi timum dags par sem
rafmagn er framleitt med jardefnaeldsneyti og fra &i til a&rs par sem rafmagn er
framleitt med vatnsafli. Pegar verdad er med rafmagn eins og almenna voéru veltur
samkeppnishagni fremur & rekstrarhagkvaamni en @ peim eignum sem til grundvallar
liggja

Dregid er Ur sampadtingu framleidslu, flutnings og dreifingar innan greinarinnar.
Jafnvel pott pessum péttum sé ekki skipt i sérstok fyrirtaki leidir rekstrarlegur
adskilnadur i 1j6s raunverulega ardsemi hverrar einingar innan kerfisins. Medal annars
veldur petta pvi ad nidurgreidsa eins kaupanda & pjonustu vid annan verdur gegnsaari
0g par med verdur erfidara ad vidhalda dliku fyrirkomulag.
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4. kafli:

Almenn &litaefni fyrir 1sland
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4. kafli: )
Almenn alitaefni fyrir Idand

Pegar fario er yfir pa umradu sem uppi hefur verid vardandi endurskipulagningu
raforkugeirans og péa reynslu sem fengist hefur a tilteknum morkudum, standa eftirfarandi
roksemdir upp Ur sem mada med endurskipulagningu og myndun samkeppnismarkadar
fyrir rafmagn:

1. Aukin samkeppni hvetur fyrirtaeki til pess ad draga Ur rekstrarkostnadi par sem pad er
beinasta leidin til pess ad auka hagnad midad vid gildandi verd.

2. Sveiflur i markadsverdi gefa visbendingar um timasetningu og porf & &kvardanattku
um nyjar fjarfestingar i orkuverum. Slikar markadsvisbendingar eru liklegri til pess ad
vera fjarhagslega hagkvaamar en stefnumdrkun stjérnvalda sem oft byggir a pélitiskum
forsendum.

3. Félagdegur og pdlitiskur kostnadur sem lagdur er & raforkugeirann verdur gegnsaati
og pad getur pryst & endurskodun diks kostnadar a ymsum stjérnsyslustigum hins
opinbera.

4. Rafmagnsverd til neytenda er liklegra til pess ad endurspegla hinn raunverulega
adfangakostnad sem ad baki liggur og pad hvetur til skilvirkari svorunar i eftirspurn.
Einkum er liklegt ad kostnadur vid a0 mada eftirspurn & dagstimum aukist og
kostnadurinn af orkukaupum er pa liklegur til pess a0 lakka eftir pvi sem
framleidendur og neytendur bregdast vid skilmerkilegum visbendingum markadarins.

5. Markadsvasdingu ma nota sem teeki til pess ad |ada ad nytt fjarmagn og breikka pannig
fjdrhagslegan grunn raforkugeirans. Petta er ordid sérlega mikilvaggt na pegar mikils
adhalds gadir i rikisfjarmaum i mérgum [éndum.

Vid munum nu lita & ad hvada marki pessa mégulega avinnings kynni ad geda i raun a
islandi ef par yrai radist i markadsvasdingu.

1. Lakkun rekstrarkostnadar

A0 okkar mati er svigrdm til pess ad lakka rekstrarkostnad & framleidslu- og
flutningsstiginu afar takmarkad & islandi. Verdlaskkun eldsneytis hefur &t verulegan pétt i
ad lakka rekstrarkostnad i Astraliu og Bandarikjunum og mun 6rugglega hafa somu ahrif i
Evrépuldndum eins og Pyskalandi og Spani. Rekstrarkostnadur vid rafmagnsframleidsiu
med vatnsafli er hins vegar afar |&gur, og i raun mé segja ad um fastakostnad sé ad rada.
S6mu rok eiga vio um flutningskostnad. Landsvirkjun tekur um pessar mundir péatt i
alpjodlegri lykiltdlugreiningu til pess ad ganga Ur skugga um hvort kostnadaruppbygging
fyrirtakisins s& samkeppnisfag a apjédamarkadi. Nidurstadan er s ad kostnadur vid
framleidslu sé afar samkeppnisfaa. Flutningskostnadurinn er ekki aveg jafn
samkeppnisfaa, en pad stafar ad verulegu leyti af pvi hversu gisid islenska flutningsnetid
er. Liklegt er ad flutningskostnadur lagkki verulega ad raungildi ef islenska flutningskerfid
heldur &fram ad stakka. Helstu moguleikar til pess ad lakka rekstrarkostnad & Islandi
liggja pannig i hagra®dingu innan dreifikerfisins, sem nd er afar sundurlaust. Pad mé
liggur hins vegar utan vid svid pessarar skyrslu.
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2. Markvissari akvardanataka um fjarfestingar

Adur en tekin er endanleg &kvordun um fjarfestingu i framleidslu- og flutningsgetu fyrir
dadlada dlagsaukningu rasdst Landsvirkjun i stranga og kerfisbundna dadlanagerd til pess
ad tryggja ad sérhvert nytt verkefni sé édyrasta mogulega viobotin vid pad kerfi sem fyrir
er. betta ferli tekur mid af ahrifum sérhverrar &kvordunar a alar hugsanlegar
framtidarakvardanir 425 til 30 &ratimabili.

I rannsokn okkar gaum vid ekki fundid neitt verulega gagnrynivert i fjarfestingar-
forgangsrodun Landsvirkjunar. Tvaa ékvardanir um fjarfestingu sem sumir gagnrynendur
kunna ad segja ad hafi verid af pdlitiskum toga (Krofluvirkjun og st akvordun ad leggja
132 kV haspennulinu kringum landid) voru i raun stjérnvaldsakvardanir. Landsvirkjun bar
ekki abyrgd arekstri peirra fyrr en nokkrum arum eftir ad framkvaamdum lauk.

Landsvirkjun hefur verid gagnrynd fyrir ad rédast i 6timabagra byggingu Blonduvirkjunar,
en i pvi sambandi verdur ad hafa tvennt i huga. | fyrsta lagi hefur Blonduvirkjun gert
mogulega pa miklu aukningu orkufreks idnadar & [slandi sem ni & sér stad. | 6dru lagi var
rédist i Blonduvirkjun pegar efnahagslaggd rikti & islandi” og eins og bent var & hér ad
framan hefur su stefna haft i fér med sér verulegan pjéohagslegan avinning. En hvad sem
pvi lidur, hefur tekist ad réda fram Ur fjarhagslegum afleidingum peirrar akvordunar.

Pott Landsvirkjun eins og Oll atvinnufyrirtaki hljoti ad bera &byrgd & hagkvaamni
fjérfestinga gagnvart eigendum sinum, er 1jost ad ekkert hefur gerst sem er neitt i likingu
vid pau fjaratlat umfram kostnadardadlun sem hrjadu ymis fyrirtacki i Astraliu og
Bandarikjunum & niunda aratugnum. Landsvirkjun hefur heldur ekki markvisst komid sér
upp innbyggori offramleidslu eda valio Ovideigandi teknibinad eda offjarfest i slikum
bunadi vegna opinberrar ivilnunar eda pdlitiskrar ihlutunar. Par sem vid teljum ad
akvardanir Landsvirkjunar hafi i raun verid eins hagkveamar og gera mé rad fyrir, hofum
vid efasemdir um ad markadsvading muni skila miklum &vinningi ad pessu leyti.

En prétt fyrir petta vagi éraunhadt ad halda pvi fram ad Landsvirkjun hafi i 6llum tilvikum
einhvern einkarétt & bestu taskni- og vidskiptalrlausnum fyrir framtid islensks orkuionadar.
Verkefnid & Negavollum og sambagilegt framtak & Sudurnesum virdast snjallar og
fjarhagslega hagkveamar lausnir & hluta af vaxandi orkuporf islands. Ef komid veai &
vidskiptaumhverfi par sem markadurinn gedi verid profsteinn a verkefni sem pess gadi
bad verid hagstadt fyrir islendinga i vidleitni peirra til ad tryggja aframhaldandi laskkun
raunjadarkostnadar.

Pad er hins vegar mikilvaagt ad leggja a pad aherdu ad pétt hugsanlegir samkeppnisadilar
Landsvirkjunar séu ni pegar fagir um ad skipuleggja og rédast i nyjar virkjanir, tryggir
naverandi kerfi ekki ad markadurinn skili réttu mati & fjarhagslegri hagkveamni dikra
virkjana. Einkum og sér i lagi setur s kvod & Landsvirkjun ad selja rafveitum rafmagn a
sama verdi um allt land og ad eiga alltaf tiltaskt rafmagn til ad mada orkuporf landsins
fyrirtakinu verulegar skordur vardandi sveigjanlelka. Pannig er pad i raun nlverandi
skipulag en ekki markadsoflin sem ragdur pvi hvort rédist er i samkeppnisverkefni.

3. Féagslegur og palitiskur kostnadur

Olikt pvi sem gerst hefur i ymsum 68rum |6ndum virdast hin ymsu stjérnsyslustig & islandi
ekki hafa lagt miklar félagslegar og politiskar byrdar & Landsvirkjun. Hins vegar eru
stjornvold, med reglunni um ad Landsvirkjun skuli selja 6llum rafveitum rafmagn a sama

") [betta er misskilningur skyrsluhéfundar. - Landsvirkjun]
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verdi, ad nota Landsvirkjun sem taki til pess ad fagra fé fra péttbyli til dreifbylis. bad ber
hins vegar ad hafa i huga ad pessi rédstofun leidir ekki til samraamds verds til heimilanna
eda sméfyrirtakja, pvi kostnadur hja veitunum er mismunandi, og sumar peirra hafa eigin
framleidslugetu til pess ad mada hluta af orkupdrf sinni.

Pad er hugsanlegt, og reyndar liklegt, ad miklu meiri félagslegur kostnadur sé lagour a
dreifingarhluta kerfisins. Eins og malum er nd héttad er pessi kostnadur ekki gegnsaa fyrir
heimilin i landinu eda kaupendur Ur rédum smaari fyrirtakja. Sér i lagi ma benda a ad
engin leid er til a® ganga Ur skugga um hvort hagnadur dreifingaradila, sem njéta
einkaeyfis, sé sanngjarn midad vid pa fjarfestingu sem ad baki liggur, né heldur er nokkur
leid til pess a0 gera samanburd & hagkvaamni mismunandi dreifingardtfaasina.
Markadsvesdingarferlio adti pd ekki vaai annad ad leida til sundurlidadra
rafmagnsreikninga par sem fram kemur kostnadur vid framleidslu, flutning og dreifingu og
studladi par med ad virkara eftirliti med hagkvaamni & 6llum stigum ferilsins.

pétt markadsvaeding & islandi gefi tilefni til ad rasda pess ma med uppbyggilegum hati,
pa virdast fyrrnefnd atridi ekki vera verulegur hiuti af tilkostnadi orkugeirans, sist a stigi
framleidslu og flutnings. Pess vegna virdast okkur moguleikarnir til kostnadarlagkkunar i
orkuidnadinum sem einhverju nemur med pvi ad aflétta samfélagspdlitiskum byrédum
Overulegir aislandi.

4. Vedtil neytenda

Olikt pvi sem gerist i mérgum 68rum l6ndum, er ekki um ad rasda verulegar millifaarsiur
milli idnadar og hins almenna markadar & islandi. Stefna Landsvirkjunar hefur um langt
arabil verid ad nota langtimgjadarkostnad sem grunn til pess ad meta nyja
langtimasamninga vid stéra kaupendur i orkufrekum ionadi. Petta er afar oOlikt peim
medaltalskostnadaradferoum sem  jadra vido  bokstafstrG i almenningsveitu-
hugmyndafra®dinni i Bandarikjunum.  Ennfremur synir reynsa Landsvirkjunar ad
fyrirtakid hefur gert betur en ad né inn fjarfestingarkostnadinum med pessum hadti, sem
bendir til pess ad i helld hafi Landsvirkjun tekist ad framfylgja fyrrnefndri
verdlagningarstefnu.

Pott 1jost virdist ad umsvifamiklir kaupendur raforku hafi gegnum tidina fengid réttar
visbendingar um verd, & hid sama augljoslega ekki vio um dreifingarfyrirtakin.
Megindhyggjuefnio er ad pess fyrirtaki gera samninga adeins til eins ars i senn vid
Landsvirkjun.  Aadlanir Landsvirkjunar, fjarhagslegar skuldbindingar, og ekki sist
markadssetning orku til nyrra storra orkukaupenda & svidi idnadar, gera hins vegar réd fyrir
6timabundnum frambodsskuldoindingum. | raun er Landsvirkjun med pessu ad bjoda
dreifingarfyrirtakjunum opin kauprétt a rafmagni. Vegna pess hve undirbaningstimi er
langur og sbkum pess hve vatnsorka er fjarmagnsfrek, er afar dyrt ad gefa kost & slikum
kauprétti.

Pad liggur ekki i augum uppi ad allir vidskiptavinir dreifingarfyrirtagkjanna purfi & slikum
kauprétti ad halda eda kaai sig um hann. Til daamis kynni ad vera hagt ad skilgreina
orkuporf litils kaupanda, t.d. frystihdss, i samningum. Eins og ma standa na verdur slikt
fyrirtaki ad greida sinn hluta af kostnadinum vid hinn opna kauprétt, sem leidir til
Oparflega hés orkuverds. Landsvirkjun hefur préfad nyjungar a bord vio afdedti fyrir
otrygga orku, en amennt leyfir niverandi fyrirkomulag ekki ad alir méguleikar sem til
greina koma séu reyndir.

Almennt parf hinn deamigerdi idenski rafmagnskaupandi ekki ad horfast i augu vid hinn
raunverulega efnahagslega kostnad af pvi ad nota raforku, hvorki langtimakostnadinn né
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skammtimakostnaginn.  Markadsvasding veitir tekifaai til pess ad koma a agadra
samningsumhverfi sem tryggir ad dreifingaradilar, og par med vonandi vidskiptavinir
peirra, fa skilvirkari visbendingar um verd fra markadinum.

En prétt fyrir allt petta virdist sem verdlagsbrenglun & islandi sé tiltélulega litil midad vid
&standid i 66rum [6ndum fyrir markadsvasdingu, svo ad soknarfagin til aukinnar skilvirkni
med markadsvasdingu hlj6ta ad teljast fremur takmorkud.

5. Adgangur ad nyjum fjarmognunar leioum

Fjarhagsstada Landsvirkjunar er i storum drattum sambegileg vid fjarhagsstodu fyrsta
flokks orkufyrirtakja i Bandarikjunum, ad minnsta kosti ad pvi er vardar eiginfjarhlutfall.
Hins vegar byr Landsvirkjun vid nokkra ahedtu af dmarkadi og si dhadta mun aukast
verulega eftir arid 2003. Verulegar sveiflur averds gera pad ad verkum ad §0dstreymi
Landsvirkjunar er Outreiknanlegra en hja flestum 6drum  orkuframleidendum.
Landsvirkjun hefur uppi &orm um ad styra pessari dhagtu med virkum hadti, og hefur a
peim grunni hlotid lanshadfismatio A+ hja matsfyrirtakinu Standard & Poor’s og Aa3 hja
Moody’s.

pétt Landsvirkjun taki lan fyrir eigin reikning eru lan fyrirtakisins tryggd med abyrgd
eigendanna og er Landsvirkjun par med ahrifapéttur i lanshadi islenskarikisins. Petta setur
opinberri fja&rmognun nokkrar skordur.

Hugsanleg framtidarpdrf Landsvirkjunar fyrir fjdrmagn er mikilvegara atridi.
Landsvirkjun mun liklega standa frammi fyrir pvi ad virkja fallvotn & Austurlandi einhvern
tima & naestu tiu til tuttugu &rum, eftir pvi hve markadurinn vex hratt. Stofnkostnadur vid
virkjun pessa svasis verdur verulegur. Ef gert er réd fyrir ad takni vid gerd og lagningu
seestrengja haldi &fram ad prdast og raunkostnadur vid lagningu peirra haldi &ram ad
laekka, gedti verid asskilegt ad koma & tengingu vid Evrépumarkad. Fjarmagnsporf dliks
verkefnis yrdi einnig veruleg.

Umfang pessarar fjdrmagnsparfar til langs og medallangs tima er ikt ad tilraunir til pess
ad fjarmagna hana med fé fra rekstri mundu leida til haara rafmagnsverds til skamms tima.
Midad vid flesta framleidendur erlendis er Landsvirkjun fremur litid fyrirtaki og 6liklegt
ad han hafi bolmagn til pess ad fjarmagna dik verkefni ad ollu leyti med lansfé. bvi ma
gerarao fyrir verulegum prystingi & eigendur um aukid fjarmagn i framtidinni.

Petta vekur upp grundvalarspurningu um pad hvort orkuframleidsla sé videigandi
fjarfestingarkostur fyrir almannafé, einkum og sér i lagi skattfé sveitarfélaga, sérstaklega
pegar litid er til hinnar miklu &hagtu & markadi med mama og einnig til peirrar stadreyndar
ad verdlagning araforku i Evrépu svipar eemeiratil verdlagningar & slikum morkudum.

A0 okkar mati mundi markadsvasding leida til augljosra takifaga til pess ad veita nyju
fjarmagni inn i greinina, par med talid hlutafé fra einkaadilum, og par med yrdi
Landsvirkjun betur undir pad buin ad fj&rmagna pau miklu verkefni sem framundan eru,
pb.eas. ef idendingar vilja halda &ram ad virkja orkuaudlindir sinar. A& okkar mati er
petta langmikilvaagasti avinningurinn af markadsvadingu aislandi.

6. Tillégur ad markmidum markadsvasdingar

Eftirfarandi mynd synir yfirlit yfir mat okkar & peim mdguleikum sem fyrir hendi eru a
islandi til pess ad na fram peim avinningi sem talid er ad tengist endurskipulagningu
raforkugeirans. Skalinn nag fra ndlli (enginn &vinningur) og upp i 10 (mjég verulegur
avinningur).
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Hugsanlegur avinningur af markadsveedingu a islandi

Lagt Hatt

> Resource Strategies

Af matinu sem lyst er hér ad framan virdist okkur ad draga megi prjar dyktanir, sem leggja
megi til grundvallar vid mat atillégum um markadsvasdingu & lsandi:

1. Tillégur atu ad mida ad pvi ad viohalda, og helst bada, getu Landsvirkjunar til pess
ad starfa sem virkt afl i efnahagspréun landsins. Petta pydir ad vidhalda parf tilteknu
l&gmarki virkjunarumsvifa og taknipekkingar, losna vid Oskyld markmid af
politiskum og félagslegum toga og lada ad vidbétarfjarmagn i formi hlutafjar til ad
standa undir framtidarverkefnum.

2. Tillbgur adtu ad vera i pa veru ad prysta enn frekar a laskkun kostnadar pegar til langs
tima er litio. Hafa ber i huga ad petta merkir fyrst og fremst kostnadaradhald i
fjérfestingarverkefnum pvi ad rekstrarkostnadur vatnsorkuvera er dverulegur
kostnadarliour. Samkeppnismarkadur fyrir ny verkefni gadi verid gagnlegur ad pessu
leyti.

3. Tillbgur adtu ad mida ad pvi ad bada fjarhagdega skilvirkni hins amenna
orkumarkadar med pvi tryggja ad raunverulegur adfangakostnadur liggi 1jos fyrir
gagnvart hinum endanlega neytanda. betta gadi falid i sér ad endurskipuleggja pyrfti
orkudreifinguna til pess ad leida i 1j6s hinn raunverulega kostnad vid pann opna
kauprétt sem Landsvirkjun bydur na.
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5. kafli:

Rafor kuflutningur
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5. kafli:
Raforkuflutningur

I 6llum tilraunum til ad endurskipuleggja raforkugeirann er flutningurinn kjarni malsins, an
tillits til sérstakra adstaedna & hverjum stad. bPad er aimennt vidurkennt ad flutningskerfi
stofnlina er i edli sinu einokunarfyrirbaai og adti pess vegna ad |Uta forga stjornvalda, auk
pess sem allir framleidendur og kaupendur adtu ad hafa jafnan adgang ad flutningskerfinu.
Fyrir utan pessi tvo ofangreindu atridi er almennt litil samstada um nédkvaanlega hvada
adgerda er porf til ad na pessum markmidum. | pessu tilliti virdast vera prji meginatridi:

1) Uppbygging markadarins.

2) Hlutverk flutningskerfisins.

3) Akvordun um verd araforkuflutningi.

Vid fjollum um hvert pessara atrida i pvi sem hér fer 4 eftir.

1. Uppbygging markadarins

Adalatrioid hér er hvort flutningsadilinn skuli vera galfstadt fyrirtaki og 16gadili eda hvort
hann getur verid i eigu framleidenda eda annarra markadsadila. | sidarnefnda tilvikinu er
audvitad naudsynlegt ad fjarhagur flutningsadilans sé ad fullu adskilinn og ad settar séu
reglur til ad koma i veg fyrir ad flutningsadilinn mismuni vidskiptavinum, hvort heldur er i
verdi eda pjonustu, til hagsbéta fyrir einn eda fleiri eigendur a kostnad pridja adila.

beim tveimur moguleikum sem virdast hvad fysilegastir fyrir island er lyst hér & eftir.
Tekio skal fram ad badir moguleikarnir samraamast peim reglum sem Evropusambandio er
nu ad setja.

Skyrsla Resour ce Strategiestil Landsvirkjunar - 25



Leid 1: Adskilnadur innan fyrirtaekis

Eignarhaldsfélag L andsvirkjunar

Stjorn, forstjori, [6gfr.,
adrar stoddeildir

LandsvirkjunFramleidsla L andsnet
- Forstj6ri _— Forstj 6ri
fj&rmal astj ori fj&rmal astj ori
Aflstodvar Rekstur
- norour Verkfrasdi & - Stofnlinudeild Verkfrasdi &
Markadsst. - sudur framkvaamdir - Kerfisdeild framkvaamdir
> Resource Strategies

Leid 2: Adskilnadur framleidslu og flutnings

Landsvirkjun framleidsla

Stjorn, forstjori, 16gfr.,
adrar stoddeildir

Fjarmal og Rekstur Verkfraadi &
markadsmal

framkvaamdir
L andsnet
Stjérn, forstjori, 16gfr., adrar
stoddeildir
Verkfreadi &
Fama Rekstur framkvaamdir
> Resource Strategies

Helstu rokin fyrir algerum adskilnadi eru eftirfarandi:

1) Alger adskilnadur greidir fyrir pvi ad videigandi vidskiptavidhorf proist innan nyju
fyrirtakjanna.  Hefdbundin - amenningspjonustuvidhorf hagfa  flutningsadilanum
&gadlega en framleidandinn parf ad préa med sé& samkeppnisvidhorf.

2) Fyrirtakin tvo geta hofdad til mismunandi tegunda fjarfesta.  Flutningsadilinn er i
einokunaradstoou og lytur stjornvoldum.  Slikt fyrirtaki er 6rugg fjarfesting med
Oruggar tekjur og polir pvi hétt hlutfall skulda & méti eigin fé. Framleidandinn er allt
annars konar fjarfestingarkostur par sem ardur getur verid meiri en dhatan lika pannig
ad hann polir ekki jafnmikla skuldabyrdi.

Skyrsla Resour ce Strategiestil Landsvirkjunar - 26



3) Alger adskilnadur dregur Ur porfinni a eftirliti, par sem innbyggdir hagsmunaarekstrar,
sem annars pyrfti ad hafa eftirlit med, eru ar sbgunni.

Helstu rokin gegn algerum adskilnadi eru eftirfarandi:

1) Alger adskilnadur veldur pvi ad til verda tvo fyrirtaki, hvort med sina yfirbyggingu,
sem leidir til aukins rekstrarkostnadar.

2) Alger adskilnadur gadi ryrt fjarhagsstodu Landsvirkjunar med pvi ad svipta fyrirtaekid
Oruggri tekjulind og draga Ur §6dstreymi pess, sem hugsanlega gadi ordio til pess ad
l&nshadfismat fyrirtakisins yréi 6hagstasdara og vaxtabyrdin par med pyngri.

Meiri upplysinga er porf &dur en haggt er ad segjatil um hvor leidin henti betur. Sér i lagi
parf ad tryggja ad nytt fyrirkomulag leidi ekki til aukins fjarmagnskostnadar (pad er
adaldhadtan). Eftirfarandi kostur er ad okkar mati rokréttastur.

| fyrsta lagi parf Landsvirkjun ad skilja & milli framleidslu og flutnings i eigin bokhaldi.
Slik breyting kallar ekki & lagasetningu, en myndi |ysa godri vidskiptavenju. betta ma
gerastrax. | pvi felst ekki adeins ad skilja fjarfestingarkostnad fra rekstrarkostnadi heldur
einnig ad skipta gjaldskranni i tvo hluta, sem & méti pydir ad reikna verdur Gt paa tekjur
sem parf til ad reka flutningskerfio.

I 6dru lagi getur Landsvirkjun i framhaldi hrint i framkvaamd leid 1, sem lyst er hér ad
ofan, innan fyrirtakisins. Slikt byrjunarskref parf hvort ed er ad stiga pétt leid 2 yrdi ad
lokum fyrir valinu. Ef velja & leid 2 parf sampykki lanardrottna Landsvirkjunar um
skiptingu eldri skulda milli eininganna sem til verda vid adskilnadinn. Vid framkvaamd
leidar 1 madti eftir sem &dur stofna til nyrra skulda af halfu rekstrarfélagsins an verulegra
breytinga & lanskjorum.

2. Hlutverk flutningsfyrirtaekisins

Lagmarkshlutverk flutningsfyrirtakis er einfaldlega ad reka flutningskerfi og veita adgang
ad pvi. Sums stadar er flutningsadilum jafnvel heimilt ad kaupa eda leigja haspennulinur
fra 6drum eigendum og bjéda Ut rekstur peirra med samkeppnisitbodi. Goda samlikingu
ma finna ef litid er & vegakerfid. Rikisstjornin ber fjarhagsiega abyrgd & vegakerfinu en
hin getur engu ad sidur bodid Gt gerd nyrra vega eda vidhald eldri vega. | pessu
takmarkada hlutverki er flutningsadilinn hvorki kaupandi né seljandi raforku — hann
einfaldlega flytur raforku fyrir pridja adila gegn gjaldi.

Pegar rafmagn er flutt um orkukerfid verda alltaf einhver flutningstop. Ef gert er rao fyrir
ad flutningsadili takmarki sig vid flutning eingdngu er brugdist vid slikum tépum med pvi
ad gera pa krofu ad framleidendur setji meira en eina kil dwattstund inn a kerfio fyrir hverja
selda kiléwattstund til ad bega upp tapid. Flutningsadilinn gadi einnig purft sérstaka
pjonustu til ad gera honum kleift ad jafna frambod og eftirspurn & 6llum timum og bregdast
vid neydartilfellum eda ofyrirgéanlegum adstasdum. Yfirleitt &oyrgjast framleidendur eda
kaupendur dikar krofur samkvaamt samningi. Kjarni malsins er si ad pegar starfsemi
flutningsadilans takmarkast vid flutning og ekkert annad, gegnir hann engu efnahagslegu
hlutverki a raforkumarkadinum.

I mérgum |6ndum par sem rafmagnsmarkadurinn er i endurskipulagningu er starfssvid
flutningsadilans mun vidara. Hann getur &t eigin orkuver til ad bada upp orkutdp og

| mérgum hefdbundnum fyrirtaekjum i Bandarikjum Nordur Ameriku myndi pessi
breyting jafnvel ekki purfa sampykki stjérnar.
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tryggja hvers kyns vidbotarpjonustu sem porf er & og ef hann er eini kaupandinn getur hann
gert tilkall til alrar orku fra orkuveri framleidanda og selt hana & peim stad par sem
kaupandi tekur vid henni. Kaupendur og framleidendur eiga samt sem adur innbyrdis
vidskipti, en flutningadilinn er pétttakandi i 6llum vidskiptum peirra. | 68rum léndum er
flutningsadilinn einnig notadur til ad greida félagsegan kostnad og jafnvel til ad greida
nidur kostnad af eldri framleidslueiningum sem ekki bera sig (“stranded costs’). betta a
sérstaklega vio i Kaliforniu. Petta fyrirkomulag krefst pess augljoslega ad flutningsadilinn
kaupi og selji orku med verdomun sem gerir honum kleift ad endurheimta allan pann
kostnad sem lagdur er & hann.

I sumum tilfellum koma einnig upp vandama vardandi 6légmada samkeppni af hélfu
seljenda sem reyna ad koma sér undan pvi ad greida tengikostnad med pvi ad tengjast ekki
medan kaupendur peirra geta enn notad flutningsnetid til ad fullnaegja orkuporf sinni. Pess
vegna er a flestum stéoum yfirleitt gerd st krafa ad alir framleidendur greidi sanngjarnan
hluta af tengigjaldinu nema peir standi afarid utan vid netid.

Ad okkar mati ma réda tvennt af pessum atridum:

1) Umhverfi par sem flutningskostnadur er i lagmarki studlar ad samkeppni. Petta bendir
til pess ad pvi afmarkadra sem hlutverk flutningsadilans er peim mun betra og pvi &dti
ekki ipyngja honum med félagdegum eda politiskum skyldum eda nidurgreidslu
kostnadar af Gardbaarum framlei dslueiningum.

2) Samkeppni er pvi adeins sanngjorn ad rédstafanir séu gerdar til ad varna pvi ad
framleidendur eda kaupendur geti valid um ad greida kostnad af flutningskerfinu.
islendingar purfa af pessum sdkum ad ihuga ad fagra alar linur sem eru 66 kV og
stagrri undir landsnetid.

3. Verdlagning orkuflutnings

Rong verdlagning raforkuflutnings getur, fremur en nokkur ©nnur afleiding
markadsvadingar, leitt til misnotkunar & markadsadstddu og a endanum gert ad engu
markmidin med markadsvasdingunni. Pvi midur eru spurningar um orkuflutning idulega
settar fram i sérlega fléknu og taknilegu mali sem eftirlitsadilum gengur erfidlega ad
skilja, hvad pa rafmagnskaupendum i fyrirtaskjum og & heimilum.

I grundvallaratridum eru tvaa hugmyndafrasdilegar ndlganir til og stangast paar & Onnur
felst i ad alir notendur flutningskerfisins skuli greida sama verd, hver sem fjarlaggdin er
milli kaupanda og seljanda. Pessi leid er oft nefnd “frimerkjakerfid” (verdjofnunarleid).
Hun hefur pann kost ad tiltdlulega einfalt er ad relkna Ut réttan taxta, hun er audskilin og
han hofdar til hugséna um félagslegt réttlagi og sanngirni.

Meginroksemdin gegn frimerkjakerfinu er ad pad bydur ekki upp a neinar &sadttanlegar
lausnir & vandamaum sem upp koma vegna of mikils dlags. Vidskipti sem auka dlag a
pydingarmiklum hlutum kerfisins kosta ekki meira pétt pau valdi haari kostnadi i kerfinu,
sem ad lokum fellur & ala notendur. Postpjénustan parf ad afsdgdu einnig ad fast vid
dlagstima (t.d. & jolum) en han getur brugdist vid med pvi ad rada aukafélk, svo sem
skolafélk i jolafrii, og med pvi ad vera einfadlega lengur ad koma postinum til skila.
Jadarkostnadurinn pennan stutta tima er frekar litill og jadarkostnadur til lengri tima er
enginn. | raforkuflutningi er eina lausnin & dagsvandamalum yfirleitt ad leggja nyjar
héaspennulinur med tilheyrandi haum jadarkostnadi til lengri tima.

Petta hefur leitt til pess ad & sumum svasdum hefur verid gripid til annarrar adferdar, par
sem verd a flutningspjénustu er mismunandi eftir stadsetningu framleidenda og notanda og
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er pa lagt haara gjald & pa sem stadsettir eru & dagssvadum. A pessari adferd eru tveir
taeknilegir annmarkar. | fyrstalagi er mjog flokid ad reikna Gt videigandi gjald fyrir hvern
tengipunkt i flutningskerfinu. | 68ru lagi, eftir pvi sem nyir framleidendur og neytendur
badast vid, er sA moguleiki fyrir hendi ad dagshlutar adveitukerfisins breytist, sem krefst
nyrra Utreilkninga a verdskrd.  Ef framleidendur og kaupendur draga rokréttar ayktanir af
verdskranni bregdast peir vid med pvi ad styra notkun burt fra a agssvasdunum.

A idandi, par sem moguleikar eru fyrir hendi & nyjum og umsvifamiklum
rafmagnskaupendum (t.d. abraedslum) sem auka ekki a jadardlag kerfisins, og samsvarandi
stérum nyjum framleidslueiningum, teljum vid sérlega aridandi ad verdskra endurspegli
kostnad midad vid mismunandi stadsetningu. Ad okkar mati pydir petta ad liklega sé pess
virdi ad leggja a sig pa taknilegu érdugleika sem fylgja sidarnefndu adferdinni.

Pegar buid er ad taka &kvoroun um pa hugmyndafraedi sem best 4 vid, er nassta skrefid ad
setja saman verdskrana i sméatridum. Hin hefébundna adferd er ad skipta henni i tvo hluta
— fast gjald reiknast & hvert kW, sem endurspeglar fastan kostnad i kerfinu, og breytilegur
kostnadur reiknast & kWst, sem endurspeglar breytilegan kostnad. | raun er nag alur
eignar- og rekstrarkostnadur fastur. Olikt pvi sem gerist i vegakerfinu eydast flutningslinur
ekki vid notkun. Ad auki er meginmarkmid flutningskerfisins einfaldlega ad vera tiltaet til
ad flytja orku. Kostnadurinn vid ad tryggja ad flutningsgetan sé fyrir hendi breytist ekki
hvad sem lidur raunverulegri notkun. Meginbreytan i deeminu er flutningstop. Petta getur
verid verulegur pattur i kerfi sem byggist a brennslu eldsneytis, en skiptir nanast engu mali
aldandi.

I einstokum tilfellum (t.d. eins og lagt er til i Pyskalandi) byggist flutningsgjald & fjarlaegd
milli framleidanda og kaupanda. Slikt fyrirkomulag samrymist hins vegar hvorki
taknilegum né efnahagsegum raunveruleika. Ef framleidandi i Portigal sampykkir ad
selja orku til kaupanda i Nordur pyskalandi og kemur pannig i stad pysks orkuseljanda,
snliast pau vidskipti ekki um neina raunverulega afhendingu rafeinda. | stadinn myndi
portigalski seljandinn i raun pjona spsanskum kaupanda. S& spamnski framleidandi sem
&0ur sa peim kaupanda fyrir raforku myndi veita rafmagni til fransks kaupanda og pannig
koll af kolli. Pétt portugalskt orkuver myndi pannig auka framleidslu sina og pyskt
orkuver minnka framleidslu sina, myndi rafmagnid galft koma fra 6oru pysku orkuveri.
AJ auki keami ekki endilega til nein merkjanleg breyting & heildarflutningstapinu innan
kerfisins og jafnvel pott svo vaai myndi si breyting ekki standa i neinu samhengi vid
fijarlaggdina milli portigalska orkuversins og pyska kaupandans. Reyndin er s ad
gjadskra sem byggist & fjarlaggd er orokrétt fra efnahagslegu §onarmidi. Og pad sem
verra er, par sem dlik gjaldskra faskkar hugsanlegum seljendum sem eiga moguleika a ad
keppa um vidskipti hvers kaupanda hefur hin samkeppnishamlandi éhrif. Vid efumst um
ad haggt vaai ad vidhalda slikum gjaldskram til lengri tima og augljéslega eiga paa ekkert
erindi i landi eins og Islandi par sem hallad vaai storlega & einangrud byggdarlog ad
astasdul ausul.

Pad hefur verid grundvallarforsenda orkuverds & islandi ad heildsdluverd skuli vera hid
sama um allt land. Pessari meginreglu verdur erfitt ad fylgja eftir markadsvadingu par
sem Oll byggdarlog geta ekki notid somu hagfni eda heppni i samningum sinum vid
seljendur (markadspekkingu). Ef raforkuflutningskerfid hins vegar er rekid & grundvelli
[6gbundins einkaréttar, er einfalt ad gada jafnra®dis med raunhadri verduppbyggingu fyrir
flutningspétt verdskrarinnar. betta vaai haggt einfaldlega med pvi ad leggja jofnunarskatt &
tengigjald adveitna. Peir sem greida gjiad sem er undir medalverdi greida skattinn og
tekjurnar af skattinum dreifast & pa sem greida gjald yfir medalverdi. Med pessum hadti fa
framleidendur og orkufrekir kaupendur ndkveamar markadsvisbendingar um hagkvaama
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stadsetningu, en ekki dreifbylismarkadir eda neytendamarkadir, sem augljéslega eiga
Ohaggt um vik med ad velja sér stadsetningul.

4. Nidurstédur um raforkuflutning

Akvardanir um raforkuflutning eru etv. mikilvasgusta atridio i markadsvasdingar-
&ormum. bad er sama hvada leid er valin fyrir framleidslu og dreifingu, ekki verdur um
virka samkeppni ad ra@da nema alir hafi sanngjarnan og greidan adgang ad
flutningskerfinu. | pessu samhengi eru reglurnar sem gilda um rekstur flutningskerfising
mun mikilvaggari en pad rekstrarform sem komid er &

Par sem fjarfestingarkostnadur vid nytt flutningskerfi er veigamikio atridi i akvardanatoku
um byggingu nyrra orkuvera & islandi og par sem staari orkufrekir kaupendur eiga mun
staari hlutdeild i heildarmarkadinum en gengur og gerist annars stadar, virdist sem pad
verdlagningarkerfi hefoi mikla kosti er hefur ahrif & akvardanatoku kaupenda um
stadsetningu starfsemi sinnar. Pad virdist fysilegasti kosturinn ad reyna ad koma a diku
kerfi og beita sidan verdjofnunaradgeroum eftir pvi sem talio er félagslega hagkvaamt vid
islenskar adstasdur.
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6. kafli:

Rafor kuframledoda
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6. kafli:
Rafor kuframleidosla

1. Rottakar eda haggfara breytingar i samkeppnisatt

Haggt er ad benda & tvaar grundvallarleidir midad vid al pj6dlega markadsvaadingarreynsiu —
annars vegar rottagka samkeppni og hins vegar samkeppni um nyja eftirspurn. Fyrri leidin
gerir réd fyrir ad framleidslustarfsemi Landsvirkjunar yroi skipt upp i tvd eda fleiri
galfstesd fyrirtaki sem kepptu innbyrdis. betta er si leid sem farin var i Bretlandi,
Viktoriufylki og New South Wales. Samkeppni um nyja eftirspurn felur hins vegar i sér ad
[6gbundinn einokunarréttur er afnuminn og nyjum patttakendum er heimilad ad keppa um
pau vidskipti sem fyrir eru og um nyjamarkadi. Petta er i strum dréttum st leid sem farin
var i Vestur Astraliu og i raun sii leid sem farin hefur verid i flestum rikjum & meginlandi
Evropu.

Adur en lengra er haldid er naudsynlegt ad taka fram ad Landsvirkjun hefur ekki
|6gbundinn einokunarrétt & raforkuframleidsiu & Islandi, pvi idnadarradherra er heimilt ad
sampykkja hvada virkjunarframkvaandir sem er af halfu hvada fyrirtakis sem er. | arslok
1997 atti Landsvirkjun 93% af orkuframleidslugetu landsins.  bad hlutfal mun lakka
litillega pegar tve nyjar §éfstaddar jardvarmavirkjanir komainn a netid a komandi arum.
Pannig ma segja ad & islandi purfi ekki beinlinis ad heimila nyjum pétttakendum ad koma
inn @ markadinn, heldur einungis greida leid peirra med breytingum & lagarammanum.

Ef litid er & fyrri leiding, p.e. rottaku leiding, er fyrsta mélid ad &kvarda hversu marga
samkeppnisadila purfi til pess ad koma & virkri samkeppni. Arangurinn af tilraun Breta
bendir til pess ad tveir markadsradandi orkuframleidendur med svipadan eignagrunn tryggi
ekki samkeppnismarkad, heldur verdi til eins konar fakeppni par sem verdlagning raedst af
skilningi annars félagsins & vidskiptadadlunum samkeppnisadilans fremur en a hinni
klassisku jadarkostnadarverdlagningu sem einkennir raunverulega samkeppnismarkadi.
Reyndan i Viktoriufylki bendir til pess ad ef fimm eda fleiri fyrirtaki eru & markadinum
skapist tiltélulega virkur samkeppnismarkadur.

Annad atridi, sem taka parf tillit til, er tasknilegs edlis. | vatnsorkukerfi er afar vafasamt ad
fela adskildum adilum yfirrdd og nytingarrétt a sama vatnasvidi. Slikt myndi kalla & afar
fléknar reglugerdir og umfangsmikid kerfi til ad jafna pann &greining sem likast til mundi
koma upp milli gjafstasdra adila sem stjorna agttu sOmu audlind. Fysilegasta lausnin vegi
pvi sennilega ad skipta Landsvirkjun eftir vatnasvidum. A eftirfarandi toflum ma sa paar
virkjanir sem tengjast hverju vatnasvidi, en jardvarmavirkjunum vaai best skipt milli
smaari fyrirtaekja eftir pvi sem best hentar fré landfrasdilegu s6narmidi. | sidari toflunni
ma sja sundurlidun hreinnar eignar fyrirtakisins eftir vatnasvioum.
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Skipt eftir vatnasvioi

Vatnasvid/sveedi Orkuver MW
Sog Ljosifoss 15 MW
irafoss 48 MW 124 MW
Steingrimsst6d 26 MW
Gasafl. Straumsvik 35 MW
Pjérsa / Tungnaa Burfell 250 MW*
Sigalda 150 MW 610 MW
Hrauneyjafoss 210 MW
Lax& (Akureyri) Lax& 28 MW
Krafla 60 MW 98 MW
Bjarnarflag 3 MW
Disel Akureyri 7 MW
Blanda Blanda 150 MW 150 MW
Samtals 982 MW
*[Eftir aflaukningu sem nu er lokid er st6din 282 MW/Landsvirkjun] 7 c RE-E{]HTCE S[m[ﬂgies

Eignir eftir vatnasvidi

(fijérheeir i milljérdum kr. 31. desember 1997)

Vatnasvid Endurmats- Uppsafnadar Hrein
eda sveedi verd afskriftir eign
Sog 9,4 8,0 1,4
Pjorsa / Tungnaé 75,2 35,2 40,0
Laxa (Akureyri) 9,0 4,9 4,1
Blanda 16,4 2,2 14,2
Samtals 110,0 50,3 59,7
> Resource Strategies

Toflurnar tvaa syna ad pétt i raun megi skipta Landsvirkjun upp i fjogur fyrirtaki, rédi pad
fyrirtaki er byggoist & vatnasvidi bjorsé&r og Tungnaar yfir 65-75% markadarins og vagi
par med langstaarsti framlei dandinn.

Einnig parf ad hafa i huga éhrif skiptingar & fjarhagsstodu Landsvirkjunar og einkum og
sér i lagi hrifin & adgang ad erlendum lansfiarmarkadi. | dliku tilfelli er fjarhagslegt
umfang fyrirtakis mikilvaggur lidur ésamt traustum efnahagsreikningi og oruggu §08-
streymisyfirliti. Eftirfarandi tafla synir staerd raforkuframleidenda i littum Evréopul Sndum.
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Steerd framleidslufyrirtaekja i litlum [6ndum

Land Fioldi Hlutd. Medal MW
Austurriki 1 48% 7.701 —

9 31% 556 Landsvirkjun
Belgia 1 95% 13.456 NU 982
Danmork 8 100% 690 = et
Finnland 2 60% 4.140 MW
irland 1 100% 4.278 T
Luxembourg 1 97% 971 2 491
Holland 4 7% 3.590 3 327
Noregur 1 30% 8.205 4 246

5 33% 1.805
Portugal 1 92% 7.586
Svipjéo 1 52% 16.872

6 40% 2.163

> Resource Strategies

Af toflunni ma g4 ad Landsvirkjun er ni pegar i flokki smaati fyrirtakja & Evrépuvisu. Ef
tvo eda fleiri fyrirtaki vaaru myndud yrou pau innan vio 500 MW ad stead ad medaltali.
Pad jafnast & vid nitimastaad af gasgufuorkuveri i Bandarikjunum. Vaai dikt verkefni
fj&rmagnad an tengsla vid adrar eignir mundi pad 6rugglega ekki nj6ta lanskjara sem vaau
i likingu vid pau kjor sem Landsvirkjun nytur nd. Litid yrdi & pad sem “verkefnis-
fj&rmognun” med raunvaxtakjorum sem vaau jafnvel heilu présentustigi yfir ndverandi
l&nskjorum Landsvirkjunar.

Loks parf ad lita & pad hversu mikill dhadtupattur didnadurinn er. Eins og bent var & hér
ad framan hefur Landsvirkjun pegar komist ad peirri nidurstddu ad gripa purfi til
ahadtustyringar eftir arid 2003. Augljést er ad samningarnir vid islenska dfélagido og
Nordurd yrou ad fala i hlut eins eda fleiri peirra framleldslueininga sem eftir yréu. Par
sem ekki er tasknilega framkvaamanlegt ad skipta Landsvirkjun upp i einingar i hlutfollum
Vid pessa samninga, yrdi nidurstadan si ad averdsdhadtan mundi leggjast a smaari og
fjdrhagdega veikari einingar. betta gadi einnig haft veruleg ahrif & viohorf lansfjar-
markadarins til ahagtunnar sem tengist pessum fyrirtaekjum. Audvitad er hugsanlegt ad
islenska dféagid og Nordurdl mundu vilja ad rikissjodur abyrgdist efndir & nugildandi
samningum eftir markadsvaadingu, en ad okkar mati mundi dikt setja afar Gseskilegt
fordaami. Pad voru einmitt pess héttar rédstafanir sem komu stjornvéldum i svo mikil
vandragdi & niunda aratugnum i tengslum vid Portland-verkefni Alcoa afélagsins.

Vegna alls pessa er pad skodun Resource Strategies ad allar tillogur um ad skipta

Landsvirkjun upp i tvo eda prju seamilega stor fyrirtaeki verdi ad skoda gaumgadilega Ut fra

eftirfarandi §6narmidum:

1) Sennilega verdour ekki haggt ad mynda nogu morg fyrirtaki til pess ad tryggja
raunverulega samkeppni.

2) Hvernig sem farid er ad verdur &ram eitt markadsradandi fyrirtaki med 70% af
virkjununum i sinni eigu.

3) Ahadtan sem fylgir minni stegd gadi haft sleam dhrif & adgengi fyrirtakisins ad
alpj6dlegum lansfjarmorkudum.
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4) bad gadi reynst hadtulegt ef dhadtan af dmarkadinum safnadist upp i einu eda fleirum
af hinum nyju fyrirtagjum.

Pess atridi benda dll til pess, ad okkar mati, ad aelanir um markadsvaedingu sem beinast
a0 samkeppni um nyja eftirspurn séu vamlegri fyrir Idlendinga heldur en réttask
markadsvasding.

2. Hugsanlegt umfang samkeppni

Pegar radist er i markadsvasdingu er naudsynlegt ad greina hugsanlega patttakendur, badi
frambods- og eftirspurnarmegin. Ef pessir patttakendur eru ekki négu margir verdur
markadurinn ekki raunverulegur samkeppnismarkadur.

Ad pvi er vardar neytendur er & sumum stédum (t.d. Pennsylvaniu) gerd krafa um ad
sérhver kaupandi, jafnvel hvert einstakt heimili, velji sér pann adila sem s& honum fyrir
rafmagni. Annars stadar eru pad einungis staari kaupendur sem eiga dlikt val, en
dreifingarfyrirtaski semja um verd fyrir hond vidskiptavina sinna. Hver sem &kvordunin er,
er ein mikilvagy afleiding markadsvadingar s ad samband seljanda og kaupanda breytist.
Sem stendur er Landsvirkjun skylt ad ga fyrir alri orkuporf landsmanna & almennum
markadi. | raun dbyrgist Landsvirkjun ad “ljésin muni ekki slokkna’ (nema af véldum
ovidrédanlegra afla). Ef kaupandi semur ekki um nagga orku, leggur Landsvirkjun til pa
orku sem & vantar & sbmu kjorum. Pessi kvod um ad veita almenningspjénustu samrymist
ekki samkeppnismarkadi.

A samkeppnismarkadi verdur hver kaupandi (eda dreifingarfyrirtagki fyrir hond
kaupendahopa) ad &kveda hvada samninga hann & ad gera og hvada dhadtu hann & ad taka.
Daami um pad sem petta getur haft i for med sér &ti sér stad i Bandarikjunum sumarid
1998. Miklir hitar, bilanir i orkuverum og adrar adste®dur leiddu til adstasdna par sem
eftirspurnin  eftir rafmagni &4 stadgreidslumarkadi (p.e. rafmagni umfram pad sem
samningar gerdu réd fyrir) vard langt umfram framleidslugetu. Verd for upp i 7000
USD/MWst, sem er um pad bil 200 sinnum haara verd en gengur og gerist. bott petta
astand staadi adeins yfir i nokkrar klukkustundir var tap nokkurra fyrirtakja svo mikid ad
naudsynlegt verdur ad draga Ur ardgreidslum.

Mergurinn malsins er ad munurinn & pvi ad semja um tiltekid orkumagn og ad semja um
einmitt pad orkumagn sem porf er & hverju sinni getur haft i for med sér verulegan kostnad
sem amennir notendur & markadinum gera sér enga grein fyrir. Peir munu hins vegar
fljotlega gera sér grein fyrir honum ef bundinn er endi & pa skyldu Landsvirkjunar ad bj6éda
opinn kauprétt & orku og gé dllum fyrir rafmagni & sama verdi og i stadinn sett &
samningsumhverfi. Audvitad er ekkert pvi til fyrirstddu ad rafveita fari fram & pad vid
Landsvirkjun eda einhvern samkeppnisadila Landsvirkjunar ad gera opinn
kaupréttarsamning. Hins vegar er 1jost ad verdid fyrir pann hluta dlagsins verdur mun
haara. Pad getur jafnvel ordid svo hétt ad endanlegir kaupendur neiti ad greida og sadti sig
frekar vio skerdingu a rafmagni. Til deamis vilja fyrirtaki i orkufrekum idnadi frekar
kaupa verulegan hluta af rafmagni sinu sem afgangsorku, pvi i raun er 6dyrara fyrir pau ad
stddva hluta af starfsemi sinni timabundid en ad greida fyrir aukid 16nrymi til pess ad
tryggja stbduga afhendingu rafmagns. Ef til markadsvadingar kemur, munu adrir
kaupendur standa frammi fyrir pvi ad taka sams konar &kvardanir.

Kaupendur sem geta og vilja taka dikar d&kvardanir og sem koma sér upp naudsynlegum
madi- og eftirlitsbinadi verda peir sem telja hag sinum best borgid i beinum adgangi ad
markadinum. Adrir, sem kjésa fremur ad halda &ram med pjonustu “eftir pérfum” eru
sennilega betur komnir i vidskiptum vid dreifiveitur. Auk fyrirtagkjanna i orkufrekum
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ionadi, veau medal kaupenda sem gadu haft hag af beinum markadsadgangi t.d.
fiskvinndustoovar, fyrirtaeki sem framleida landblUnadarvorur, hafnir og flughafnir,
varnarlidid, storar verslunarmidstodvar, skolar, gukrahis o.p.h. Naudsynlegt verdur fyrir
islendinga ad &kveda hverjir skuli hafa beinan markadsadgang. | mérgum tilvikum munu
dikir kaupendur taka orku Ut af kerfinu ainnan vid 66 kV spennu. bvi mundu dreifiveitur
verda ad adgreina millispennuflutninga sina fra 6drum rekstri og gjoldin fyrir dika
pjonustu yrou ad vera gegnsse og | Gta opinberu eftirliti.

Breytingin yfir i samningsumhverfi hefdi einnig pau jakvasdu éhrif ad greida fyrir pvi ad
leysa deilur & markadinum fremur en ad eftirlitskerfi geri pad. Daami um dlikt er orkuver
Hitaveitu Sudurnega. Eins og mdum er héttad nd getur st virkjun undirbodid
landsmedalverd Landsvirkjunar an tillits til pess hvort markadurinn hefur porf a
vidbotarframleidslugetunni inn & netid & peim tima sem um radir. Ef i gangi vaeai
samningsumhverfi mundi Landsvirkjun liklega gera mjog l&g tilbod um ad sinna
vidbotareftirspurninni i upphafi medan pad gerir réd fyrir ad umframgeta sé fyrir hendi og
sidan hétt tilbod fyrir pann tima sem pad pyrfti ad Gtvega nyja framleidslugetu til ad standa
vid samninginn. Ef Sudurnegaveitan vaai i raun 6dyrasti virkjunarkosturinn mundi hin ad
gafsogdu fa vidskiptin til sin med tid og tima. Hins vegar yrdi virkjuninni liklega frestad
par til markadurinn hefdi raunverulega porf fyrir hana

Ef islendingar taka upp samningsumhverfi og ef aflét vaai smam saman peirri kvod af
Landsvirkjun ad ga fyrir alri orkupdrf landsmanna, p4 medti koma & samkeppni a
jadrinum an pess ad naudsynlegt veaai ad skipta Landsvirkjun upp. bar sem sigurvegarinn i
samkeppninni & jadrinum yrdi avinlega pad fyrirtaki sem ragdur yfir virkjuninni med
minnsta vidbotarkostnadinum, gedi pad ordid vemnleg adferd til ad prysta
langtimgjadarkostnadi nidur & vid, en pad hofum vid skilgreint sem mikilvaagt
langtimamarkmid fyrir [slendinga.

Ef talin er porf a frekari adgeroum til pess ad styrkja g fstaeda orkuframleidendur vaai ein
leid ad pvi marki ad selja nyjum pétttakendum & markadinum tilteknar minni einingar i
kerfi Landsvirkjunar, t.d. Sogsstddvar og Laxarstddvar og jafnvel jarohitaorkuverin.
Midad vid nugildandi fjarfestingardagtiun Landsvirkjunar mundi slik stefna ekki minnka
framleidslugetu Landsvirkjunar mikid nidur fyrir pad sem hin var arid 1997. Hun gadi
hins vegar ordid til pess ad visir ad samkeppnismarkadi myndadist & premur til fimm &rum
einsog sést i téflunni hér ad nedan.

Hugsanleg framvinda -- Alm. markadur 2003

Innleida ma samkeppni a almennum markadi . ..

GWst Hlutd.

Alm markadur (na) 2.136
Voxtur til 2003 (10%) 214
Samtals 2.350 100%
Litlar einingar nu

Sog, medal 474 20%

Laxa, medal 140 6%
Ny jardhitaorka

Nesjav., 66 MW, 5000 st. 330 14%

Sudurnes, 30 MW, 5000 st. 150 6%
Eftir handa Landsvirkjun 1.256 54%

... einkum ef Sog starfar i samkeppni vid Nesjavelli

> Resource Strategies
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3. Hugsanlegt fyrirkomulag samkeppni
Haagt er ad gera sér i hugarlund ad eftirfarandi markadir yréu til & [slandi:
1) Sérstakur markadur par sem gerdir eru langtimasamningar vid stor idnfyrirtaeki.

2) Markadur med skammtimasamninga og samninga til medallangs tima vid
dreifingaradila og hugsanlega smaari atvinnufyrirtaeki.

3) Stadgreioslumarkadur til ad jafna Gt frambod og eftirspurn.
Vid raadum nu hverja pessara markadstegunda um sig.

Stead verkefna & bord vid dbraddur veldur pvi ad ohjakvaamilegt er ad semja um
orkusdlu i hverju tilviki fyrir sig. [ 6llu fali eru samningar til 10-20 &ra yfirleitt
naudsynlegir til pess a8 afla fjarmagns til slikra verkefna. A samkeppnismarkadi vedi
frumkvodlum dlikra verkefna audvitad fridst ad framleida eigid rafmagn eda semja vid
hvern pann adila sem treystir ér til ad (tvega rafmagn. | raun teljum vid hins vegar ad
Landsvirkjun mundi oftast verda ofan & i dikri samkeppni par sem Landsvirkjun er eini
framleidandinn sem hefur bolmagn til pess ad vera virkur gagnadili i slikum verkefnum.
Adrir framleidendur gegu hins vegar gegnt minna hlutverki i slikum verkefnum sem
undirverktakar Landsvirkjunar og gadu t.a.m. adstodad vid timasetningar i upphafi eins og
reyndin er i niverandi fyrirkomulagi med Negjavallavirkjun og Nordurd. Hins vegar er
lj6st ad i diku fyrirkomulagi er pad Landsvirkjun sem ber doyrgd & dhadtustyringunni, par
amedal styringu a dverdsahagtunni.

Markadurinn med skammtimasamninga og samninga til medallangs tima er sa vettvangur
par sem smaari beinir vidskiptavinir og dreifingaradilar mundu fullnaggja orkupdrfum
sinum. Hagt er ad imynda s& bak af samningum um parfir dikra kaupenda med
gildistimafrdeinu og upp i tiu &. Ad okkar mati vaai aeskilegt ad islensk stjornvold hefdu
forgdngu um pvi ad reyna ad stadla pessa samninga til pess ad greida fyrir vidskiptum med
slika samninga & tilbodsmarkadi.

Loks er altaf porf & stadgreioslumarkadi til pess ad stjorna flasdinu par sem eftirspurn og
frambod orku sveiflast ad toluverdu leyti i takt vid tidarfar. Pess markadur gadi
hugsanlega starfad med svipudum hedti og stadgreidslumarkadurinn i Noregi.
Skynsamlegt gadi verid ad koma a markadi med framvirka samninga til alt ad ars fram i
timann til pess ad gera patttakendum & stadgreidslumarkadi kleift ad styra fjarmé aahaettu
sinni, en hvort petta er fysilegur kostur mun velta & dypt og virkni pess markadar sem til
verdur og afjolda virkra péatttakenda.
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7. kafli:
L Oggj Of og eftirlit
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7. kafli:
L 6ggj 6f og eftirlit

Endurskipulagning orkugeirans felur augljéslega i sé& umfangsmiklar breytingar a
islenskum l6gum og reglugerdum. | dag er Landsvirkjun had fremur itarlegum lagaramma.
Pad er a dbyrgd ionadarrécherra ad sampykkja alla langtimasamninga, nyjar virkjanir og
lagningu nyrra flutningsina ~ R&dherra tilnefnir einnig 3/7 hluta stjérnar, p.m.t.
stjornarformann sem ragdur tveimur atkvasdum, og fer par af leidandi, ad okkar mati, med
raunverulega stjorn fyrirtakisins.  10nadarradherra hefur umgon med hlutafjareign
rikis§ods og alar lantokur Landsvirkjunar eru metnar af Lanasydlu rikisins. Fleiri
stjornarstofnanir koma ad setningu reglna um ymis atridi svo sem éhrif Landsvirkjunar &
umhverfid, samkeppnismal (adallega & fradilegum grunni eins og er) og stefnu og
forgangsrodun pjodarinnar i orkum@um. Loks er Landsvirkjun frébrugdin 6drum
fyrirtaskjum i skattalegu tilliti og val & stjornarménnum og stefnumdrkun um rédstéfun
hagnadar eru ekki med venjubundnum hadti.

Auk pess sem ahrif stjornvalda & vidskiptaumhverfi fyrirtakisins eru mikil, felst ekki i
niverandi kerfi hvatning fyrir fyrirtakio til ad nyta pa pekkingu sem pad byr yfir né heldur
eignir sinar til fulls. Umfjollun i sméatridum um pa moguleika sem vid blasa a pvi svidi er
utan efnissvids pessarar skyrslu, en Landsvirkjun kann ad eiga ymis sdknarfaai i préun
orkuidnadar & apjédlegum vettvangi a grundvelli islenskrar reynslu og verkpekkingar.
Fyrirtaki sem rekid vaai a grundvelli markadssénarmida myndi liklega leggja meiri
dherdu 4 ad leitadikratakifaga

Vid athugun okkar & umhverfi Landsvirkjunar héfum vid rekist & tvo padti par sem
hagsmunir virdast stangast & Annar patturinn Iytur ad hlutverki idnadarréduneytisins.
Eins og getid var um hér ad framan parf réduneytid ad sampykkja allar nyjar virkjanir,
p.mt. virkjanir géfstara orkuframleidenda, sem eftir markadsvasdingu verda i
samkeppni vid Landsvirkjun. A sama tima ber idnadarrédherra doyrgd & eign rikisins i
Landsvirkjun og tilnefningu stjérnarmanna. Hinn pétturinn lytur ad hlutverki
Reykjavikurborgar sem & 45% eignarhlut i Landsvirkjun. Rafmagnsveita Reykjavikur,
sem e ad Ollu leyti i eigu borgarinnar, er mikilvaagur amennur vidskiptavinur
Landsvirkjunar en & sama tima & borgin einnig samkeppnisfyrirtaki i orkuframleidslu.
Ennfremur ma geta pess amennt i sambandi vid eignarhald sveitarfélaga, ad stefna
Landsvirkjunar um ardgreidslur, sem adlad er ad uppfylla §6dsstreymisharfir pessara
eigenda, gadi bratt gengid pvert & hagsmuni Landsvirkjunar til medallangs tima vid ad
radstafa hagnadi sinum og greida nidur skuldir og bua i haginn fyrir nastu stéru
fjérfestingar sem fyrirtakid mun standa frammi fyrir innan 5-10 &ra.

Markadsvading veitir tekifaai til ad endurmeta lagarammann og samsetningu
eignaradildar i Landsvirkjun. Hugmyndafrasdileg proun & alpjodavettvangi er vissulega
mjog skyr um pad ad hverfa fra beinni opinberri stjérnun & rafveitum. Jafnvel i peim
rikjum par sem eignarhald rafveitna er i opinberri eigu (s.s. i Vestur Astraliu) hefur verid
tekid upp hefdbundid skipulag fyrirtakjareksturs og adlast er til pess ad fyrirtakin gaf séu
starfraekt samkvaant venjulegum hagnadar- og skattgreidslugénarmidum. Petta pydir ad
fyrirtakin gaf verda &byrg fyrir 6llum rekstrarmaefnum, p.& m. eftirfarandi:

1) Akvoérdunum um taeknilega og rekstrarlega hagkvaamni virkjana.
2) Vi ataknilegum adferdum og eldsneytistegundum til orkuframleidslu.
3) Umgon med fjarmognun.
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4) Baktryggingum og dhadtustjérnun.

5) Gerd samninga.

6) Rannsdknum & virkjunarmdguleikum, nyrri takni 0.s.frv.

Eins og maum er n0 héttad & islandi eru 6ll pess atridi had atbeina einnar eda fleiri
stofnana rikisvaldsins, sem og Landsvirkjunar gafrar.

I markadsumhverfi myndi hlutverk stjornvalda a® 6llum likindum breytast, og & islandi
virdast pau meginatridi sem stjérnvold purfa ad taka afstédu til vera eftirfarandi:

1)

2)

3)

Setning og framkvaamd reglna um adgang ad amenningseignum a bord vid landrymi,
vatnsréttindi, jarohitasva®di o.sfrv. Slikar reglur yrou ad veita svigram fyrir
samkeppnisadila Landsvirkjunar, eda orkukaupendur fyrirtakisins sem hyggja & eigin
orkuframleidslu, med adgangi ad dikum audlindum & jafnragdisgrundvelli og med
gegnssegum  skilmaum.  Jafnframt verdur ad fordast é&rekstra sem leida til
Ohagkvaamrar audlindanytingar.

Tryggja parf edlilega samkeppnishadti. Einkum er liklegt ad dlikt kalli & adgerdir til
ad tryggja admennan og frjdsan adgang i reynd ad flutningskerfum &
jafnradisgrundvelli.  Einnig parf ad tryggja ad Landsvirkjun misnoti  ekki
yfirburdastddu sina & markadi og hreki samkeppnisadila af markadinum med pvi ad
selja orku & verdi sem samkeppnisadilar geta ekki keppt vid. A idandi starfar ni
pegar samkeppnisstofnun og liklega veai haegt ad vikka valdsvid hennar pannig ad pad
nai til orkugeirans.

Fullnaegja parf skilyroum amennrar heilbrigdis-, 6ryggiss og umhverfisléggjafar
landsins. Mikilveegt er ad dlikri 16ggjof verdi framfylgt & hlutlsagan hétt en hin verdi
ekki notud sem taki til ad stjorna eda hafa ahrif 4 val & takni eda stegd
orkumannvirkja, hvort heldur af héfu Landsvirkjunar eda samkeppnisadila &
orkumarkadi.
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