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Saestrengur geeti ordid mjog ardsom
framkvaemd

Saestrengur milli Islands og Bretlands gzeti skilad
mjog godri ardsemi og umtalsverdu hreinu
gjaldeyrisinnstreymi til bjédarbusins. Saestrengur
gaeti pvi haft toluverd jakveed ahrif a lifskjor hér a
landi og skuldastodu pjéodarbusins.

Enn téluverd évissa

Adur en lengra er haldid er rétt ad geta pess ad enn
er toluverd ovissa um ymsa lykilpaetti i pessu
verkefni og bvi ber ad taka nidurstodum pessarar
samantektar med akvedinni varud. Ljost er p6 ad
ardsemi verkefnisins og par med likur a pvi ad af pvi
verdi, er einkum had pvi hvort haegt verdi ad semja
vid breska rikid um fast verd & raforkunni til langs
tima. Oformlegar vidradur milli Landsvirkjunar og
breskra stjérnvalda benda til pess ad toluverdur
ahugi sé fyrir verkefninu af halfu Breta en dvissan
tengist fyrst og fremst raforkuverdinu.

Fjarfesting i virkjunum upp d ruma 164 ma.kr.

Hagfraedistofnun vann itarlega skyrslu um
bjoohagsleg ahrif sestrengs i samvinnu vid
Landsvirkjun og skiladi henni { mai 2013.
Greiningin sem hér fer 4 eftir byggir i flestum
tilfellum & peim forsendum sem bar eru lagdar til
grundvallar. Helstu forsendur eru ad lagdur yrodi
800 MW strengur og mun fjarfestingin { honum
asamt tveimur umbreytistodvum? 4 landi sitt hvoru
megin vid hann nema 278 ma.kr. i meginsvidsmynd
Hagfraedistofnunar. Fjarfesting i virkjunum mun
nema um 164 ma.kr. en uppsett afl peirra mun nema
609 MW. I skyrslunni er gert rad fyrir ad helmingur
raforkunnar faist ar jardvarma en um fjoréungur ar
vatnsafli og fjordungur ar vindorku. Fjarfesting i

! Rafmagnsflutningur um sastrengi fer fram med jafnstraumi i harri spennu en flutningskerfi a landi byggja & ridstraumi og almennt laegri
spennu. bad parf pvi ad breyta ridstraum i jafnstraum i Gtflutningsrikinu og 6fugt i innflutningsrikinu. Umbreytistodvar hafa petta hlutverk
ad breyta ridstraum i jafnstraum eda 6fugt.
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flutningakerfi hér a landi mun sidan nema 40
ma.kr.2.

Fjarmagnskostnadur og fjarmagnsskipan

Gert er rag fyrir ad strengurinn og umbreytistodvar
verdi i eigu erlendra adila og ad peir muni gera 8%
avoxtunarkrofu a heildarfjarmagn (e WACC). Med
heildarfjarmagni er att vid baedi 1ansfé og eigio fé.
Allar virkjanir og adrar fjarfestingar verdi i eigu
innlendra adila. Gert er rad fyrir erlendri
lansfjarmognun og ad vextir verdi 7%. Vextirnir
gaetu po ordid toluvert hagsteedari ef
langtimasamningur nast vid Breta enda er pa i raun
haegt ad tala um ad breska rikid abyrgist
endurgreidslu lananna. Gert er rad fyrir ad
eiginfjarhlutfall { innlendum fjarfestingum sé 35%
en til samanburdar nam eiginfjarhlutfall
Landsvirkjunar 36% i lok sidasta ars.

Rekstrar- og vidhaldskostnadur

Rekstrar- og vidhaldskostnadur reiknast sem fast
hlutfall af upphaflegri fjarfestingu. Pessi kostnadur
nemur 1,75% af rekstri strengs, umbreytistodva og
flutningskerfis. Kostnadur er nokkud heerri i
virkjunum, eda 3,5% i vatnsaflsvirkjunum, 6% i
jardovarmavirkjunum og 8% i vindmyllum.

Arlegur kostnadur um 50 ma.kr.
Fjarmagnskostnadur sastrengs og umbreytistodva
inniheldur badi kostnad af lansfjairmagni og
eiginfjArmagnis. Einungis er tekid tillit til
lansfjarkostnadar 4 innlendum fjarfestingum. betta
er gert til ad reikna Gt ardsemi eigin fjar sem er pa

su tala sem eftir stendur pegar buiid er ad draga allan

kostnad fra tekjum. Rekstrar- og vidhaldskostnadur
allra fjarfestinga er aazetladur 18,9 ma.kr. 4 ari en
fjarmagnskostnadurinn 31,5 ma.kr. Samtals nemur
arlegur kostnadur pvi rimum 50 ma.kr. en tekjur af
strengnum purfa ad minnsta kosti ad standa undir
pessum kostnadi svo verkefnio teljist lifveenlegt.
Allar baer tekjur sem eru umfram pessa 50 milljarda
eru pvi hrein ardsemi eigin fjar innlendra
fjarfestinga.
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% fyrri Hagsjam um saestrenginn hafdi verid gert rad fyrir 5gn minni fjarfestingu i virkjunum og minna uppsettu afli en hér er gert. [ nyjustu
greiningum Landsvirkjunar a utflutningi raforku nyrra virkjana er gert rad fyrir 3,8 TWst i stad 3 TWst eins og var i skyrslu
Hagfraedistofnunar og fjallad var um i fyrri Hagsjam. [ pessari greiningu er gert rad fyrir 3,8 TWst Utflutningi og parf pvi meiri fjarfestingu og

uppsett afl til samraemis.

% Hér er rétt ad taka fram ad Framkvaemdastjorn ESB hefur sett tiltélulega stréng skilyrdi fyrir ardsemi saestrengja. bar er pak sett &

ardsemina til ad koma i veg fyrir ad eigendur peirra njéti éedlilega harrar ardsemi.
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Utflutt magn

Landsvirkjun hefur i sinum atreikningum midad vid
ad nyjar virkjanir geetu framleitt allt ad 3,8 TWst til
ttflutnings og verdur studst vid pa tolu hér. Arleg
medalumframorka i virkjanakerfinu hér a landi
hefur verid 2 TWst og gert er rad fyrir pvi ad hin
verdi Ol flutt t. Samanlagt mun Gtflutningurinn
nema ad medaltali 5,8 TWst a ari gangi pessar
aeetlanir eftir. Af pessum 5,8 TWst tapast um 8% i
strengnum. Seld raforka 4 Bretlandsmarkadi naemi
bvi 5,3 TWst 4 ari.

brjdar sviosmyndir

Hagfreaedistofnun gerdi tvaer svidsmyndir sem eru
frabrugdnar meginsvidsmyndinni. Onnur er
svartsynni og hin bjartsynni. Helsti breytileikinn i
heildarfjarfestingunni felst 1 kostnadi vid strenginn
en i svartsynu svidsmyndinni er gert rad fyrir ad
hann kosti teeplega helmingi meira en i
meginsvidsmyndinni. Til samanburdar er gert rad
fyrir ad virkjanir kosti einungis 10% meira. { peirri
sviosmynd er dvoxtunarkrafa fjasrmagnseigenda
aetlud 10% en 6% i bjartsynu svidsmyndinni.

Nuverandi verd gefur neikvaeda ardsemi

Verdid a raforkunni er liklegast staersti
ovissupatturinn i verkefninu. Pad sem af er ari hefur
verd 4 MWst a4 Bretlandsmarkadi verid um 41,6
GBP. Midad vid ofangreindar forsendur myndu
heildartekjur ekki duga fyrir heildargjoldum og
verkefnid skila neikveedri ardsemi eigin fjar i
innlendum fjarfestingum upp 4 9%4. Raforkuverdio
pyrfti ad haekka um 15% svo tekjurnar standi undir
kostnadi og nema a.m.k. 47,6 GBP a hverja MWst.
Verdid nu gefur pvi ekki tilefni bjartsyni.

Hvers vegna attu Bretar ad vilja semja vid Islendinga?

Bretum er edlilega mjog umhugad um orkudryggi en
vilja einnig auka vaegi endurnyjanlegra orkugjafa i
sinni raforkuframleidslu. Ef ekki kemur til
storaukningar & uppsettu afli i Bretlandi mun
orkuoryggi peirra verda 6gnad i nainni framtid.
Breska rikid bydur pvi upp 4 stadlada samninga sem
kveda 4 um fast vero til framleidenda

Ardsemi eigin fjar eftir verdi og
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Heimild: Hagfraedideild Landsbankans, Hagfraedistofnun
Haskdla Islands

4 Hér horft & ardsemi eigin fjar med einfoldum heetti. Hreinar tekjur verkefnisins eftir ad buid er ad greida alla kostnadarlidi teljast ardur af
eigin fé innlendra fjarfestinga og er ardsemin pvi hlutfallid 4 milli hreinna tekna og eigin fjar innlendra fjarfestinga. Hér er ekki tekid tillit til
pess ad eigid fé ber ekki ard medan verid er ad leggja strenginn og reisa virkjanirnar. Sidar i greininni er horft til navirdis verkefnisins.

Hagsja

29. oktéber



endurnyjanlegrar raforku 4 Bretlandis.
Samningarnir eru verdtryggdir og yfirleitt til 15-35
ara. Verdio er breytilegt eftir pvi hvernig raforkan er
framleidd og tekur ad akvednu leyti tillit til
framleidslukostnadar®. Fyrir vatnsafl eru greidd 100
pund & MWst, 145 pund fyrir jardvarma og 95 fyrir
vindorku sem virkjud er 4 landi en 155 pund 4 MWst
fyrir vindorku sem virkjud er & hafi. Mogulegt er ad
bessi verd, eda svipud, standi islenskum
raforkuframleidendum til boda. Samkvaemt
upplysingum fr4 Orku- og umhverfismélaraduneyti
Bretlands eru samningarnir gerdir & grunni pess ad
Hfyrstir koma fyrstir fa“.

121 GBP a MWst?

Ef gert er rad fyrir ad petta verd standi Islendingum
til boda myndi pad vera um 121 GBP 4 MWst midad
vid hlutfallslegt veegi nyrra vatnsafls-, jardvarma- og
vindorkuvirkjana hér & landi. Pad verd gefur
ardsemi eigin fjar upp 4 107%. Jafnvel b6 samio yrdi
um umtalsvert leegra verd t.d. 80 GBP 4 MWst, sem
er vel a0 merkja pridjungi laegra en 121 GBP 4 MWst,
veeri haegt ad tala um mjog goda ardsemi af
verkefninu eda teplega 47%.

Nuvirdi verkefnisins jakvaett

Heagt er ad nalgast verkefnid fra annarri hlid og
horfa 4 navirdi pess fyrir eigendur innlendra
fjarfestinga. National Grid, breskt rikisfyrirteeki sem
sér um dreifingu a raforku a Bretlandi, spair pvi ad
eftir 23 ar verdi almennt verd a raforku komid upp i
77 GBP 4 MWst. Ef gert er rad fyrir ad 8 ara
fjarfestingartima og ad peim tima lidonum taeki vid 15
ara samningur vid Breta a verdinu 8o GBP 4 MWst
og ad peim tima lionum veeri verd & markadi 77 GBP
4 MWst sem héldi sér neestu 25 ar veeri parna verid
ad tala um 40 ara tekjutima 4 verkefninu. Nuvirdi
sliks samnings vaeri 137 ma.kr. midad vid 8%
avoxtunarkrofu 4 heildarfjarmagn. St
avoxtunarkrafa 4 heildarfjarmagn sem geaefi ntvirdio
null fyrir 40 ara timabil nemur 15,1%. Par er um ad
reda innri avoxtunarkrofu heildarfjarfestingarinnar
(e.Internal rate of return). Ef gert er rao fyrir ad
avoxtunarkrafan 4 lansfjarmagn vaeri 7% pa gefur

Vidmidunarverd raforkusamninga Breta (GBP/MWst)
'14/'15 '15/'16 '16/'17 '17/'18 '18/'19

Jardvarmi 145 145 145 140 140
Vatnsafl 100 100 100 100 100
Vindorka (4a landi) 95 95 95 90 90
Vindorka (a sjo) 155 155 150 140 140
Solarorka 120 120 115 110 110

Allar tolur & verdlagi 2012
Heimild: Skyrsla Orku- og umhverfisraduneytis Bretlands
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Heimild: Hagfraedideild Landsbankans, Hagfraedistofnun
Haskéla islands
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Synir pa dvoxtunarkrofu a eigid fé sem gerir navirdid nall
midad vid akvedna svidsmynd og dkvedid fast verd i 15 ar og
svo taki vid verdid 77 GBP og pad haldi i 25 ar. Tekjutimabilid
er pvi 40 ar. Gert rad fyrir fastri 7% avoxtunarkrofu 4 lansfé
og 35% eiginfjrhlutfalli. Um er ad raeda avoxtunarkrofu @
eigin fé fyrir skatta. Haegt er ad reikna einnig ut
avoxtunarkrofu eftir skatta en pad ekki gert par sem flestir
innlendir raforkuframleidendur er ad langmestu leyti i eigu
hins opinbera og rennur ardurinn pvi til pess.

Heimild: Hagfraedideild Landsbankans, Hagfraedistofnun
Héskdla [slands

® Samningarnir eru i formi skiptasamninga par sem ad breska rikid greidir mismun verds & almennum markadi og vidmidunarverds ef
markadsverd er laegra, en framleidandi greidir mismuninn ef markadsverd er haerra. Framleidandinn faer pannig fast verd en breska rikid
tapar ymist eda hagnast eftir pvi hvort verdid a markadi er haerra eda laegra en vidmidunarverdid.

e Investing in renewable technologies — CfD contract terms and strike prices; Orku- og umhverfismalaraduneyti Bretlands (2013)

Electricity market reform — Contract for difference: Contract and allocation overview; Orku- og umhverfismalardduneyti Bretlands (2013)
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pad innri avoxtunarkrofu a eigid fé upp a 30%8. bad
verdur ad teljast verulega ha avoxtun 4 eigio fé & svo
longu timabili. Sé gert rad fyrir ad taekist ad semja
um verdid 121 GBP 4 MWst hakkar innri
avoxtunarkrafa 4 eigid fé upp 1 57%. Verdi svartsyna
sviosmynd Hagfradistofnunar ofan 4 og allar
fjarfestingar dyrari verdur innri &voxtunarkrafa 4
eigio fé samt sem adur 12,7%. Jafnvel p6 ad einungis
fengjust tekjur i 15 ar og engar tekjur eftir pann tima
veeri navirdid a verkefninu samt 65 ma.kr.

Endurgreidslutimi fjdarfestingar er 14,5 dr

Onnur leid til ad horfa 4 verkefnid er ad lita til
endurgreidslutima pess. Pad er sa timi sem tekur
fyrir fjarfestinguna ad borga sig upp. Eftir ad 6llum
fjarfestingum er lokio og sala hefst mun pad taka
tep 14,5 ar ad fyrir fjarfestinguna ad borga sig upp
midad 80 GBP & MWst i meginsvidsmyndinni. Med
pvi er att vid alla fjarfestingarlidi verkefnisins p.m.t.
strenginn og umbreytistodvar.

Langtimamarkmid ESB

Naudsynlegt er ad fjalla um pau vidskiptataekifaeri
sem skapast vid lagningu sestrengs milli Bretlands
og Islands i steerra samhengi, m.a. med tilliti til
orkumala annarra Evrépupjéda. Miklar breytingar
hafa ordid 4 orku6flun og dreifingu undanfarin ar i
heiminum og na hefur Evrépusambandid (ESB),
sett sér skyr langtimamarkmid til ad studla ad
samkeppnishafni, orkuoryggi og sjaltbeerum
samevropskum orkumarkadi.

Heerra hlutfall endurnyjanlegra orkugjafa i Evrépu

Markmidum ESB til arsins 2020 er haegt ad skipta i
brja meginflokka.

o 1fyrstalagi er stefnt ad 20% samdrztti
losunar grodurhusalofttegunda midad vid
losunina 1990, samdratturinn var 16,7% arid
2012.

o 1060rulagi er stefnt ad pvi ad auka nytingu
endurnyjanlegra orkugjafa i 20% af
heildarneyslu, hlutfallid var 14,1% arid 2012.

o 1pridjalagi er stefnt 4 ad auka skilvirkni
orkumarkada um 20%, t.d. med battri
nytingu orkuaudlinda med samtengingu
markada.

bréun og spa heildséluverds raforku
Pund/MWst i Bretlandi
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Synir endurgreidslutima (e.payback) midad vid akvedna
svidsmynd og dkvedid fast verd. bar sem sulur vantar eru
hreinar tekjur neikveedar og pvi ekki haegt ad tala um
endurgreidslutima i hefdbundnum skilningi.

Heimild: Hagfraedideild Landsbankans, Hagfraedistofnun
Héskdla [slands
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® Jafnan er 15,1%=7%*65%+x%*35% par sem x er avoxtunarkrafa a eigin fé
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Stefnan til 2030 er framlenging &4 2020
markmidunum, pa & ad hafa dregid ar losun
grodurhusalofttegunda um 30%, 27% af
heildarneyslu eiga ad koma fra endurnyjanlegum
orkugjofum og orkumarkadurinn a ad vera 30%
skilvirkari. Framkvaemdastjorn ESB gerir rad fyrir
ad um 150 milljardar evra verdi settar i fjarfestingar
og uppbyggingu dreifikerfis i Evropu til arsins 2030,
par af fari 50 milljardar evra i sastrengi.

National Grid gaf nylega 1t skyrslu par sem farid er
yfir helstu atridi sem snerta framtid orkuidnadarins i
Bretlandiv. Par er pvi spad ad eftirspurn eftir raforku
fram til arsins 2050 muni aukast um 36-62%, eda
sem svarar til 0,8% til 1,3% arsvaxtar. Gangi spain
eftir jafngildir pad aukningu eftirspurnar um allt ad
215 TWst arid 2050. A sama tima spair National
Grid ad frambod aukist um 43-69% takist ad auka
uppsett afl i takt vid vaentingar. Verdi prounin hins
vegar haegari, spair fyrirtaekio ad framleidsla aukist
einungis um 13,8% 4 sama timabili.

Breska rikid gerir sérsamning vid nytt kjarnorkuver

Daemi eru um ad breska rikid hafi gert samninga vid
raforkuframleidendur sem ekki falla undir stodludu
samningana. Nylega var t.d. gerdur samningur milli
breska rikisins og franska orkufyrirteekisins EDF um
sOlu 4 raforku nys 3.200 MW kjarnorkuvers vid
Hinkley Point i sud-vestur Bretlandi. Samkvaemt
samningnum tryggir breska rikid kjarnaorkuverinu
92,5 pund 4 MWst verdtryggt til 35 dra. Almennt séd
hefur kjarnorkuverum ekki stadid til boda
langtimasamningar en pessi samningur undirstrikar
hversu Bretum er umhugad um ad draga ar vaegi
kolaraforkuvera i orkuframleidslu landsins.

Hreinn pjédhagslegur dbati upp d 450 m.evra a dri

The European Network of Transmission System
Operators for Electricity (ENTSO-E) gaf nylega tt
greiningu a tengimoguleikum raforkukerfa
Evréput°. Hugsanlegur saestrengur milli fslands og
Bretlands var eitt peirra rimlega 100 verkefna sem
lagt var mat 4. Greining beirra gerir rad fyrir 1.000
MW streng milli Islands og Bretlands og byggir 4
fjorum svidsmyndum. Hagstaedasta svidssmynd
peirra gerir rad fyrir hreinum pjodhagslegum abata
sem nemur 450 m. evra a ari og myndu londin tvo

® UK Future Energy Scenarios; National Grid (2014)
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1% Ten-Year Network Development Plan; European Network of Transmission System Operators for Electricity (2014)
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skipta honum med sér & medan st lakasta gerir rad
fyrir 290 m. evra 4bata.

Geeti tekifzeri fyrir sestreng frd Islandi tapast?

I fyrrnefndri skyrslu National Grid er fjallad um

framtid raforkuframleidslu & Bretlandi. Par er bent &

ad aukin ahersla 4 graena og endurnyjanlega

orkukosti auki porf & samtengingu Bretlands vid

erlenda orkumarkadi. N1 er flutningsgeta allra

sastrengja til Bretlands um 4 GW en i svidssmyndum

sem birtar eru i skyrslunni er gert rad fyrir ad
heildarflutningsgeta seestrengja verdi a bilinu 7-11

GW arid 2030. Nordmenn hafa ni pegar samid um

lagningu tveggja 1,4 GW sastrengja til Bretlands og ow
aeetlad er ad peir verdi komnir i notkun arid 2020. 12
Framkvaemdirnar munu pvi auka flutningsgetuna i
6,8 GW arid 2020. Par ad auki eru vidraeedur hafnar
um lagningu fleiri seestrengja til Bretlands. Til
skodunar eru t.d. tveir 0,7 GW strengir milli
Danmerkur og Bretlands. 6

i skyrslu ENTSO-E er birt yfirlitsmynd med

A=tlad uppsett afl saestrengja til
Bretlands

10

mogulegum samtengingum evrépskra orkumarkada.

bar er m.a. bent 4 tengimoguleika milli Bretlands , JERNRUBEUENRERRURRERR Y
annars vegar og Spanar, Frakklands, Belgiu og

Hollands hins vegar. Augljost er pvi ad Bretar eiga L L
ymsa moguleika 4 ad upgfylla orkuporf sina og ad '19(}:\\,;@\\;»;\\i\fb\’»’;@/\q’;&\w’;{o\%’;@\’L’;@\%;%N\i%’b\%;@\%‘o
raforka um seestreng fra Islandi er ekki eini = Umhverfid sigrar = Hasgfara bréun
kosturinn sem kemur til greina. Heimild: National Grid

Innihald og form skjals pessa er unnid af starfsmonnum Hagfraedideildar Landsbankans hf. (hagfraedideild @landsbankinn.is)
og byggist 4 adgengilegum opinberum upplysingum 4 peim tima sem greiningin var unnin. Mat 4 peim upplysingum
endurspeglar skodanir starfsmanna Hagfraedideildar Landsbankans a4 peim degi pegar greiningin er dagsett, en peer geta breyst
an fyrirvara.

Landsbankinn hf. og starfsf6lk hans taka ekki abyrgd 4 vidskiptum sem byggd eru a beim upplysingum og skodunum sem hér eru
settar fram, enda eru peer ekki veittar sem persoénuleg radgjof fyrir einstok vidskipti.

Bent skal 4 ad Landsbankinn hf. getur 4 hverjum tima haft beinna eda 6beinna hagsmuna ad geeta, ymist sjalfur, dotturfélog
hans eda fyrir hond vidskiptamanna, s.s. sem fjarfestir, lanardrottinn eda pjonustuadili. Greiningar eru engu ad sidur unnar
sjélfstaett af Hagfredideild Landsbankans og innan Landsbankans eru i gildi reglur um adskilnad starfssvida sem eru
adgengilegar 4 vef bankans.
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