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Formali

betta rannsdknarverkefni er lokaverkefni hofundar til meistaraprofs i fjarmalahagfraedi
vid Haskdla islands. Ritgerdin er 30 ECTS einingar og var unnin & timabilinu september

2011-april 2012.

Leidbeinendur voru Dr. Asgeir Jénsson lektor vid Hagfraedideild Haskéla islands og
Lydur bor borgeirsson sérfredingur hja GAM Management og pakka ég peim

leidsognina.

Eg vil pakka 6llu pvi géda félki sem adstodadi mig vid gagnadflun i ferlinu. Sérstaklega
vil ég pakka starfsfolki Orkustofnunar sem veitti adgang ad stéorum hluta peirra
arsreikninga sem purfti i pessa rannsdékn auk pess ad utvega hoéfundi vinnuadstédu til ad
geta sinnt gagnaoflun. Eiginkonu minni, Unni Bjork Arnfjord, pakka ég fyrir dmetanlegan

studning @ medan verkefninu stdd.



Utdrattur

Um midbik og sidari hluta 20. aldar var mikil uppbygging hitaveitna vida um land en med
tilkomu peirra botnudu lifsskilyrdi og porf fyrir innflutta orkugjafa minnkadi. Hitaveitur
og onnur veitufyrirtaeki njéta akvedinnar sérstédu par sem rekstur langflestra staerri

veitna hefur fra upphafi verid i eigu sveitarfélaganna eda stofnana peirra.

Markmid pessarar ritgerdar er ad skoda rekstur hitaveitna med pvi ad kanna ardsemi
fyrirtaekjanna fra drinu 1973 til 2010. Ennfremur ad skoda rekstur veitufyrirteekja ut fra
hagfraedikenningum um nattdrulega einkasélu sem pydir ad ddyrara er ad lata eitt
fyrirtaeki pjona tilteknu svaedi eda markadi. Opinbert eignarhald hefur gefid
sveitarstjornarmonnum og 6drum ahrifamonnum hvata til pess ad hafa verdid of lagt a
kostnad ardsemi fyrirteekjanna. bar hefur pvi verid haldid fram ad litlu skipti hvort
ardurinn sé tekin Ut i formi ardgreidsina eda laegra verds en hér verdur synt fram a ad

betta sé ekki eins einfalt og setla maetti i fyrstu.

Nidurstodur rannséknarinnar leida i ljé6s ad ardsemi veitufyrirtaekja sidustu prja
aratugi hefur verid mjog mismunandi @ milli fyrirtaekja eda allt fra pvi ad vera 2% og upp
i rum 10%. bad sem vekur athygli er ad minni veitufyrirtaeki hafa oft haft meiri ardsemi

og laegra verd auk pess ad vera med heerri veltuhrada eigna.
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1 Inngangur

A islandi er vida ad finna heitt vatn { jordu sem rekja ma til sérstakra adstaedna i
jardkerfi landsins. Fjoldi hvera og uppstreymi a heitu vatni upp um sprungidé berg eru
merki um pad. Jardhitinn var nyttur & ymsum stodum hér a landi fyrr & 6ldum en
notkunin var éveruleg og byggdist 8 mjog takmorkudum nytingamoguleikum. Tilraunir
til ad nyta jar6hitan enn meira hér adur fyrr gafst misvel en var samt sem adur vidleitni
til ad nyta audlindina. bratt fyrir dhuga manna til ad nyta audlind meira kom taeknistig
lengi vel i veg fyrir ad pad vaeri haegt med gédu moti.

Med stofnun hitaveitna vids vegar um landid ték vinnsla og nyting 4 jardhita
hinsvegar miklum breytingum en uppbygging hitaveitna, sem st6d yfir um midbik og
seinni hluta tuttugustu aldar, var mikil og hrod. Hitaveiturnar gafu moéguleika & upphitun
hidsa med jardhita baedi i péttbyli og dreifbyli auk pess sem moguleikar opnudust fyrir
nytingu jardhita vegna annarra starfsemi. | dag er svo komid ad gott adgengi ad heitu
vatni pykir svo sjalfsagt ad fair velta pvi fyrir sér hvernig pad er tilkomid. NG pegar
uppbyggingu er ad mestu lokid og nokkurra dratuga reynsla komin & starfsemina er rétt

ad horfa til baka og skoda rekstur pessara fyrirtakja.

Megintilgangur pessarar ritgerdar er ad varpa ljési a rekstur hitaveitna hér a landi.
Reiknud verdur ardsemi heildarfjarmagns tiu fyrirtaekja i hitaveiturekstri fyrir timabilid
1972 til 2010 med pad ad markmidi ad fa heilstaeda samantekt yfir rekstur fyrirtaekjanna
yfir timabilid. bar ad auki verdur ardsemi heildarfjdrmagns skipt upp i framlegd og
veltuhrada eigna til ad odlast frekari skilning & hverju ardsemi heildarfjarmagns
fyrirtaekjanna byggist. Rekstur einstakra hitaveita verdur bzedi skodadur yfir tima og

rekstur peirra borin saman.

Fjoldi hitaveitna i pessari rannsokn hefur takmarkast af umfangi gagnaséfnunar en po
var reynt ad hafa fyrirtaekin négu morg svo ad samanburdur a milli peirra hefdi eitthvert
gildi. Til ad getad svarad rannséknarspurningunni purfti mikié af upplysingum um
rekstur og efnahag fyrirtaekjanna og lagu paer upplysingar hvergi fyrir i einni heilstaedri

samantekt. Oflun gagn og Urvinnsla peirra var pess vegna stér hluti vinnu vid ritgerdina.
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[ pessari ritgerd er aetlunin ekki ad reyna finna einhverja eina rétta ardsemiskrofu
sem allar hitaveitur eiga nota heldur frekar ad varpa ljosi & hver ardsemin hefur verid i
gegnum tidina med pad ad markmidi ad sja hvada ardsemiskrofu sveitarfélogin hafa gert
til rekstursins. Ennfremur verdur reynt ad setja nidurstédurnar i samhengi vid fraeedin og
draga alyktanir at frd pvi. b6 verdur ekki hja pvi komist ad draga einhverjar alyktanir um

bad hvort ardsemi fyrirtaekjanna hafi verid vidunandi.

1.1 Skiptir rekstur hitaveitna mali?

Rekstrarumhverfi hitaveitna er margt 6likt 6drum rekstri par sem pzer, eins og flest 6ll
veitufyrirtaeki hér a landi, bda vid pa sérstodu ad vera einkasalar & sinu starfsveedi. pad
bydir ad notendur pjénustunnar geta adeins att vidskipti vid ein adila a sinu svaedi.
Meint markadsvald einkas6lunnar og pad vidhorf ad hitaveitan sé hluti af
almenningspjonustu hefur studlad ad opinberu eignarhaldi & hitaveitum en hér a landi
eru allar steerri hitaveitur i eigu sveitarfélaganna. Minni hitaveitur, sem pjona
afmorkudum sveedum, eru oft i hondum einkaadila en eigendur minni einkarekinna
hitaveita eru i morgum tilvikum jafnframt notendur hennar. Pannig ad segja ma ad
allflestar hitaveitur eru annad hvort i eigu sveitarfélaganna eda i beinni eigu peirra sem

kaupa pjénustuna.

Hitaveitur sem opinber fyrirtaeki eru i eigu sveitarfélaganna og i flestum tilfellum a
abyrgd peirra. Veiturnar eru yfirleitt fjarmagnadar med fjarmunum sveitarfélagsins og
68rum lanum sem oft eru tekin med bakabyrgd pess. bad eru pvi miklir hagsmunir i hufi
fyrir ibda sveitarfélagsins par sem reksturinn er oft umfangsmikill. Rekstur hitaveitna
skiptir pess vegna miklu mali eins og 6ll onnur opinber fjdrmal par sem fjarmunir
almennings eru annarsvegar.

bpar sem sveitarstjornir koma fram sem eigandi veitnanna fyrir hond ibua
sveitarfélaganna er bodleidin lengri fra raunverulegum eigendum til stjornenda
fyrirtaekisins. Oll stefnumétun og eftirfylgni hennar er i hdndum sveitarstjérna og peim
monnum sem eru skipadir i stjéorn fyrirtaekisins fyrir peirra hond. Pélitiskir vindar geta
snuist jafn oft og skipt er um meirihluta i sveitarstjornum sem gerir veitufyrirtaekjum
erfidara fyrir ad mota stefnu til langs tima. Pott hitaveitustarfsemin sem slik sé ekki

mjog had breytingum i stefnumotun, par sem vinnsla og dreifing & heitu vatni a
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afmorkudu sveedi er i frekar fostum skordum, geta ahrifin @ reksturinn samt verid

umtalsvero.

Oftast hafa hitaveitur verid stofnadar og reknar af sama sveitarfélagi sem hitaveitan
bjénar. A sidustu drum hefur pessi beina tenging verid ad hverfa med breyttu
eignarhaldi hitaveitna. bar sem eigendur hitaveitu eru jafnframt notendur hennar er
meira svigrim vardandi ar6semi par sem hagsmunir fara ad einhverju leyti saman. Til ad
mynda geeti hitaveita skilad ardinum til ibua sveitarfélagsins med pvi ad bjéda laegra
verdi. A méti keemi ad ardsemi hitaveitunnar vaeri minni en pad keemi nidur 4 sama stad
bar sem ibuar sveitarfélagsins veeru badi eigendur og greidendur. Ekki er jafn
bordleggjandi ad ibuar sveitarfélags séu reidubunir ad nidurgreida hitaveitu i 6dru
sveitarfélagi. beir gaetu po verid tilbunir ad eiga og reka hitaveitu utan sins sveitarfélags

ef almennum ardsemissjénarmidum veeri gaett.

pratt fyrir hitaveita veeri i eigu somu adila og nota pjonustu hennar gaetu verid
vandkvaedi @ pvi ad skila ardinum i formi laegra verds. Ef verdid inniheldur ekki allan
kostnad vegna hitaveitunnar, par med talid edlilegan fjarmagnskostnad, er verdid ad

senda rangar upplysingar til notenda um framleidslukostnad heita vatnsins.

Til ad flaekja malid en frekar hafa fyrirtaeki i eigu sveitarfélaganna verid ad sameinast
annarri starfsemi & peirra vegum. Ymis daemi eru um sameiningu hitaveitna vid énnur
fyrirtaeki i veitustarfsemi svo sem vatnsveitu, rafveitu og fraveitu. Auk pess hafa staerstu
fyrirtaekin i auknum meeli nytt jardhitann til raforkuframleidslu sem 6likt veitustarfsemi
er samkeppnisrekstur. P6 ad l6g meeli fyrir um bdkhaldslegan adskilnad a milli

veitustarfsemi og samkeppnisstarfsemi getur verid taknilega erfitt ad skilja par a8 milli.

1.2 Uppbygging ritgerdar

Ritgerdin skiptist i niu meginkafla ad inngangi medtoldum. | kafla tvd verdur farid
stuttlega yfir jardfreedilegar adsteedur a slandi og saga jardhitanytingar rakin. b6 ad
aherslan sé & hitaveitur er freistandi ad lita til baka og skoda nytingu jardvarmans i
aldanna ras. Til ad skilja betur pa byltingu sem hitaveituvaeding landsins hafdi i for med
sér getur verid gott ad skoda hana i sogulegu samhengi. Ahugavert er ad skoda
mismunandi nytingamoéguleika a jardvarmanum og hvernig peir hafa breyst med

timanum.
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[ kafla prju verda hitaveitur i ritgerd kynntar en par verdur saga peirra rakin i stuttu
mali og reynt ad gera grein fyrir helstu vidburdum & starfstima peirra. Yfirlitid er hugsad
sem studningur vid nidurstdduhlutann par sem hitaveiturnar hafa mjog 6lika ségu. A
medan sumar veitur hafa haft gott adgengi ad jardhita hafa adra purft ad hafa meira
fyrir heita vatninu. Ennfremur hafa einhverjar hitaveitur sameinast annarri starfsemi a
vegum sveitarfélaganna a medan adrar hafa eingdngu verid i hitaveitustarfsemi og parf

ad skoda nidurstddur i pvi ljosi.

Farid verdur yfir hagfreedikenningar um einokun i fjérda kafla. Hitaveitur, likt og morg
onnur veitufyrirtaeki, hafa vissa sérstodu & markadi par sem pau starfa sem einkasalar a
sinu starfssvaedi. Hér verdur einkum horft til nattdrulegrar einkasolu sem er lysir best
beim markadi sem hitaveitur starfa a. Leitast verdur eftir ad utskyra med hjalp pessara

kenninga hvernig einkasali hagar verdlagningu og framleidslu vid pessar adstaedur.

i fimmta kafla verdur fjallad um Verd, ardsemi og pjédhagslegan sparnad vegna
jar@hitanytingar. Umfjollun pessa kafla er ztlad ad beeta vid freedilega umfjollun
einokunarkaflans og varpa ljési & pessa peetti fra 66ru sjénarhorni. Ennfremur verdur

gerd grein fyrir opinberi umraedu um verd og ardsemi hitaveitna.

[ kafla sex verdur fjallad um opinber afskipti af einokunarmérkudum. Byrjad verdur &
stuttu yfirliti yfir proun kenninga um einokun en sidar gert grein fyrir peirri gagnryni sem
sett hefur verid fram um kenningarnar. A8 lokum verdur umfjoéllunin sett i samhengi vid

rekstur hitaveitna 4 islandi en staerstu fyrirteekin eru i eigu sveitarfélaganna.

[ kafla sjo verdur farid yfir peer adferdir sem notadar voru vid Grvinnslu gagna og
utreikning & ardsemi. Helstu nidurstodur rannséknarinnar verda settar fram i attunda

kafla og umraedur um helstu nidurstodur verda dregnar saman i kafla niu.
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2 Jardhiti a islandi

2.1 Eldeyjan island

island liggur nordarlega & svokdlludum Atlandshafshrygg sem eru flekaskil @ milli Nordur
Amerikuflekans og Evrasiuflekans. {sland er ungt land jardfraedilega sem vard til vid rek
flekanna i sundur. Gosbeltid sem liggur fra Reykjanesi og Myrdalsjokli afram nordaustur
til Oxarfjardar syna vel hvar flekaskilin liggja undir islandi. Hreyfing flekanna veldur
jar6hraeringum og eldvirkni sem skapa kjoradstadur fyrir jardhitakerfi par sem
kvikuinnskot & leid upp i gegnum jardskorpuna hita upp bergid. Flekahreyfingarnar valda
tidum jardskjalftum sem gerir bergid sprungid og lekt en @ mestu jardskjalfta svaeedunum
er jardhitinn oft mikill. Yfirbordsvatn sigur nidur sprungid og lekt berg djupt nidur i joréu
bar sem pad tekur varma fra heitu berginu. bpegar vatnid hitnar verdur pad léttara og
leitar aftur 4 yfirbordid par sem pad vaetlar upp um sprungur eda hveri. Pad vatn sem
ekki kemst upp verdur eftir i jarghitageymum i j6rdu en med borunum ma nalgast petta

vatn (Gudmundur Palmason, 2005).
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Mynd 1. Hahita- og laghitasvaedi 4 islandi
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Gerdur er greinarmunur a hahitasvaedum og laghitasveedum. Hahitasvaedi eru a virku
gosbelti par sem adeins eru nokkrir kilbmetrar nidur & hraunkviku en laghitasvaedin eru
eldra berg sem hefur kélnad um leid og pad hefur faerst fra flekaskilunum. Talad er um
laghita par sem vatnid er 150°C eda laegra a 1-3 km dypi en hahita par sem vatnid er
200° C eda heaerra a4 1 km dypi. Laghita ma svo skipta i tvo hluta, sjé6andi og ekki
sjodandi. A mynd 1 ma sja gosbeltid yfir islandi og skiptingu & milli hahita- og

laghitasvaeda (Gudmundur Palmason, 2005).

2.2 Jardhitinn i aldanna ras

2.2.1 Frda upphafi byggoar

A moérgum jérdum eru volgrur eda heitir hverir i ndlaegd vid mannabustadi. bratt fyrir
gott adgengi ad jardhitanum var nyting jaréhita afar takmorkud a fyrstu 6ldum byggdar
hér a landi. Nyting jar8hitans byggdist a stadbundinni notkun og var i mjog litlum maeli i
samhengi vid pa orku sem jardhitinn geymdi.

Visbendingar eru um ad heitar laugar hafi verid nyttar til pvotta allt fra landnami. b6
ad ekki sé vikid mikid ad pvottum i [slenskum fornségum kemur pad samt fyrir auk pess
sem sagt er frd pvottum i heitum laugum i fer6abdkum og landlysingum erlendra
ferdamanna. Heitar laugar hafa pé eflaust adeins verid nyttar par sem paer voru naerri

baejum (Sveinn bdrdarson, 1998).

bvottalaugarnar i Laugarnesi i Reykjavik eru eflaust pekktastar allra pvottalauga 4
[slandi. Peirra er getid i ferdabdk Sveins Palssonar frd arinu 1792 og er bar ad finna
ageeta lysingu & svaedinu og heita vatninu sem vaetlar par upp um sprungur (Sveinn
Palsson, 1945). bar kemur fram ad pvottur sé pveginn vid laugarnar i tjorn fyrir nedan
heitavatns uppsprettuna en fastlega ma gera rad fyrir ad laugarnar a Laugarnesi hafi
verid nyttar fra upphafi byggdar eins og adrar laugar hér & landi. Arid 1832 var reyst par
timburhuis og 16gud 6nnur adstada til ad pvo pvott. Reykjavikurbaer keypti jordina
Laugarnes arid 1885 og byggdi par upp & sveedinu og beeti pvottadstoduna. Var
bvottaadstada mikid notud fram yfir midja 20. 6ldina (Sveinn bérdarson, 1998; Lydur
Bjornsson, 2007).

Eitthvad var um pad, Par sem adstaedur voru gédar og hitastig naegjanlega hatt, ad

jardhitinn veeri nytur til pess ad elda mat. Heimildir eru til um hverabdkun a braudi 4 19.
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old i Mosfellssveit og Borgarfirdi. Ennfremur kemur fram i fasteignamati fyrir
Kleppjarnsreyki i Borgarfirdi arid 1916 ad Kleppjarnsreykjahver hafi verid notadur til

baksturs (Sveinn bpérdarson, 1998).

islendingasdgur og samtimaheimildir skrifadar & 12. og 13. 6ld segja frd mérgum
laugum. Daemi um pad eru Snorralaug i Reykholti sem sagt er fra i Sturlungu, Grettislaug
a Reykjastrond sem sagt er frd i Grettis sogu og Salingsdalslaug sem sagt er frd i
Laxdeelu (Sturlunga saga, 1981; Grettis saga, 1998; Laxdzela, 1998). Af pessum ségum ad
deema ma skilja sem svo ad laugar hafi verid nyttar sem bad og samkomustadir strax i
upphafi Islandsbyggdar. P6 ad margt hafi verid feert i stilinn i pessum ségum verdur ad
telja liklegt ad stadhazettir og adrar lysingar @ sogusvidinu séu nokkud traustar. Til ad

mynda passa 6rnefni og landlysingar i pessum ségum vel vid pad sem pekkt er i dag.

Vida er ad finna heimildir um ad heita vatnid hafi verid talid gott fyrir heilsu manna
og byggi yfir laekningarmaetti (Sveinn bdrdarson, 1998). Eitthvad hafa menn haft fyrir sér
vardandi laekningarmattinn pvi margar rannséknir benda til pess ad heita vatnid sé gott
fyrir heilsu manna (Hrefna Kristmannsdéttir og Sigridur Halldérsdéttir, 2008). Trd um

heilneemi heita vatnsins hefur pvi byggt meira a reynslu en atrinadi.

Notkun lauga virdist haldast nokkud ébreytt fra upphafi islandsbyggdar fram a 19.
oldina en talid er ad laugar hafi frekar verid hugsadir sem samkomustadir heldur en til
prifabada. bpegar kom fram a 19. d6ldina féru erlendir ferdamenn furda sig @ pvi ad
islendingar nyttu ekki meira paer laugar og pad heita vatn sem nattiran baud upp 4.
Leerdir [slendingar téku undir ord erlendra ferdamanna um meintan éprifnad islendinga
og |6gdu til urbaetur i pessum malum. Jén Hjaltalin landlaeknir hvatti til deemis til pess ad
nyta laugavatnid i Laugarnesi til prifabada i badhudsum i grein sem hann skrifadi arid
1853. Um og eftir aldamdtin 1900 var farid ad reisa badhus i Reykjavik (Sveinn
bordarson, 1998).

bratt fyrir ad prifabod hafi almennt ekki tidkast fyrr en svona seint a 19. 6ldinni
virdist dhugi fyrir sundi hafa verid fyrir hendi eitthvad fyrr. bad ma rekja til almenns
ahuga til iprétta sem fylgdi romantisku stefnunni en & peim tima var litid til upphafs
islandsbyggdar og pjodveldistimans sem gullaldarara islenskar menningar pegar hetjur
ridu um hérud. Litlar heimildir eru pé til um sundkunnattu islendinga til forna. Engu ad

sidur var petta til pess ad einhver ahugi fyrir sundi og sundkennslu kviknadi. Adstaedur
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til sundkennslu voru ekki gédar framan af og fér kennslan fram i staerri laugum, laekjum
eda tjornum. Sidar var farid ad hlada veggi ur torfi og grjoti og stifla laeki til baeta

adstdéduna (Sveinn bPérdarson, 1998).

A peim svaedum sem goédur jardvegur var i ndlegd vid jarShitan gatu verid
kjoradstaedur til reektunar. Um pad leyti sem kartoflureekt héfst a islandi leid ekki &
|6ngu ad farid var ad setja paer nidur i mold par sem hiti var i jordu. Kosturinn vid pad ad
reekta kartoflur i heitari mold var ad ekki purfti ad taka upp alla uppskeruna ad hausti
heldur var haegt ad taka paer upp jafnt og pétt sem leid & haustid og fram a veturinn.
Gerdar voru tilraunir med umfangsmikla raektun a kartéflum og gulréfum i Seyluhreppi i
Skagafirdi & ofanverdri 19 6ld en fyrirtaekid lagdi upp laupana pegar kom fram a pridja

aratuginn (Sveinn bérdarson, 1998).

[ Reykjahverfi i bingeyjasyslu voru gerdar tilraunir med kartéfluraektun i upphitudum
jardvegi seint a 19. old. Tilraunin gekk vel og var hlutafélag stofnad um reksturinn arid
1904 sem keypti hverina i Reykjahverfi auk 10 hektara lands. Hveravallabylid vard til ar
bessum rekstri arid 1920. A fjérda aratug tuttugustu aldar var framleidslu haett &
kartoflum og farid i raektun & témoétum og gurkum i grédurhdsum. | dag er ennpa
umfangsmikil starfsemi & Hveravollum i Reykjarhverfi (Gardyrkjufélag Reykhverfinga,

2011).

2.2.2 Hlunnindi eda 6kostur?

Hér fyrr & oldum var ekki alltaf litid & jardhitann sem hlunnindi heldur pvert & méti.
Jardhitinn var sagdur spilla tinum og auka slysahattu fyrir menn og bupening. bad
bottu pvi ekki gdéd skipti ad hafa heita hveri par sem raekta meetti tun. Vid jardasolu var
jar@hitinn pvi ekki talin med kostum jardarinnar. Daemi um petta er auglysing fyrir
jordina Reykhola i Bardastrandasyslu fra arinu 1894. bar eru taldir upp allir helstu kostir
jardarinnar og hlunnindi en ekki minnst einu ordi a jardhitann (Sveinn bérdarson, 1998).
betta vidhorf er ekki 6rokrétt par sem a pessum tima voru nytingamaoguleikar jardhitans

takmarkadir 4 medan landgeaedi rédu pvi hversu stéran bustofn jordin geeti borid.

2.2.3 Brennisteinsnam og saltvinnsla
P6 ad storfeld nyting a jardhitanum hefjist ekki fyrr en @ 20. 6ldinni voru gerdar tilraunir

med ad nyta jarGhitann en frekar eda hlidaafurdir hans fyrir pann tima. Ein af
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hlidarafurdum jardhitans er brennisteinn en hann myndast sem dutfelling par sem
jardgufa stigur upp ur jordu. Byrjad var snemma ad flytja brennistein Gt fra islandi en
blématimi mun hafa verid fra 15. 6ld fram til 17. aldar. Helstu brennisteinsnamur hér a
landi voru & Kroflusveedinu og beistareykjum auk pess sem eitthvad var unnié Gr ndmum
i Krisuvik og Brennisteinsfjollum en pad var minna maeli en vinnslan fyrir nordan. Gerdar
voru tilraunir med vinnslu og utflutning a brennistein 4 20. 6ld en paer skiludu ekki
tileetludum drangri par sem vinnslan var talin 6hagkveem (Gudmundur Palmason, 2005;

Sveinn bérdarson, 1998).

Seint 4 18. 06ld voru gerdar tilraunir med ad nota jardhita til saltframleidslu a
Reykjanesi vid isafjardadjup. Fyrirtaekid var & vegum Danakonungs og lagdi pad til
fjarmagn vegna bygginga og ahalda. Heita vatnid kom fra premur hverum sem voru um
88°C heitir og var vatnid notad til ad hita saltpdnnur sem eimudu sjéinn. Fyrirteekid var
skammlift en framleidslan stéd yfir fra arinu 1774 til arsins 1793 og var
heildarframleidsla fyrirtaekisins yfir pennan tima um 1000 tonn. Astaedur pess ad
framleidslu var heett md ad hluta rekja til afndms einokunarverslunar arid 1787 en auk
bess var pess vart ad fiskur sem saltadur var med saltinu tok a sig blaan lit. Var pad rakid
til saltsudupannanna sem voru ur blyi. Afnam einokunarverslunar og 16k gaedi saltsins
vard til pess ad ekki var lengur haegt ad selja saltid med gédu mati (Sveinn bdrdarson,

1998).

2.3 Uppbygging hitaveitna

pad er ekki fyrr en ad komid er fram & 20. 6ldina sem teeknin gerir monnum pad kleift ad
nyta jar6hitann i meiri maeli en adur. Uppbygging hitaveitna vida um land gaf moguleika
a nytingu stéra jardhitasvaeda til hushitunar og annarra nota. Préunin var hrod eftir ad
uppbyggingin héfst og hefur umfang jardhitavinnslunnar aukist storlega en 4 sama tima

hefur nytingin ordid fjolbreyttari.

2.3.1 Fyrstu hitaveiturnar

Talid er ad fyrstur manna til ad leggja hitaveitu i hybyli sin hafi verid Stefan B. Jénsson &
Reykjum i Mosfellssveit arid 1908 en vatnid fékk hann fra naleegum hver. Arangurinn var
bad gbédur ad hann ritadi grein i bladid Reykjavik tveim arum sidar par sem hann lysti

framkvaemdinni. | sému grein varpadi hann fram peirri hugmynd um ad nyta meetti
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laugarnar i Reykjavik 8 sambaerilegan hatt fyrir baejarbua eins og hann hafdi sjalfur gert
auk pess sem mogulegt veeri ad veita vatni fra Reykjum til Reykjavikur. Hvortveggja vard
ad veruleika pé ad sidar yrdi. Litlu sidar eda arid 1911 var 16gd hitaveita a Sturlureykjum
i Reykholtsdal en Erlendur Gunnarson stéd ad peirri framkvaemd. Hitaveitan var 6lik
veitu Stefans ad pvi leyti ad jardgufa var notud til ad hita upp baejarhusin (Sveinn

bpordarson, 1998).

A bridja aratugnum var byrjad ad nyta néleegan jardhitan vid baei vida um land. |
Borgarfirdi var farid ad nyta hveravatn til upphitunar i Deildartungu, Reykholti,
Kleppjarnsreykjum og fleiri baejum. A Sudurlandi var heitt hveravatn leitt i hus a
Laugarasi, Grafarbakka vid Fludir, Reykjavelli vid Reykholt, Laugarvatnsskéla auk annarra
baja. SOmu sdgu er ad segja fra Nordurlandi par sem hitaveitu var komid & i Reykhdsum

og 4 Hveravollum (Sveinn bérdarson, 1998).

2.3.2 Bylting i hushitunarmalum

Fyrsta stérframkveemdin i hitaveitumalum er Laugaveita i Reykjavik en hun ték til starfa
arid 1930. Hitaveitan nddi p6 einungis til litils hluta Reykvikinga og gekk a ymsu i rekstri
hennar i upphafi. Fyrsta hitaveitan i péttbyli & eftir Reykjavik var Hitaveita Olafsfjardar
en upphaf hennar ma rekja til ahuga ungmennafélagsins ad byggja sundlaug a stadnum.
Framkvamdir vid veituna héfust arid 1944 og var lokid vid ad tengja veituna vid oll hus i
baenum sama 4ar. A peim tima var adeins hluti Reykvikinga tengdur vid hitaveitu. |
kjolfarid fylgdu fleiri sveitarfélég fordeemi Reykjavikur og Olafsfjardar eins og Hveragerdi
arid 1947, Selfoss arid 1948 og Saudarkrdokur arid 1953. Auk pess voru héradsskolar
reistir a8 sveedum sem jardhiti var ndlaegur (Sveinn bérdarson, 1998; Sveinn bérdarson og

Porgils JGnasson, 2007).

A mynd 2 ma sja hlutfall ibla sem voru tengdir vid jardhitaveitur fra drinu 1930 til
arsins 1990 en myndin synir préun fyrir allt landid og Reykjavik. bar ma sja hve hrod
uppbyggingin er eftir ad hun hefst i Reykjavik par sem hlutfall ibda tengdir hitaveitu fer
ur nanast engu i um hundrad présent a lidlega fimmtiu arum. Ennfremur ma sja ad
uppbygging hitaveitna kemur i tveim bylgjum. Su fyrri er a fjérda og fimmta dratugnum
og tengjast um helmingur bajarbua i Reykjavik vid hitaveituna 3 pvi timabili. bessa
miklu aukningu i Reykjavik ma rekja til Reykjaveitu sem var komin i gagnid arid 1943.

Eingongu eru til tolur fyrir landid sem heild fra arinu 1955 pé ma gera rad fyrir ad tolur
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fyrir pann hluta praist likt og tolur fyrir Reykjavik og fari ur litlu sem engu i 20% fra arinu
1940 til 1955. Seinna uppbyggingaskeidid stendur fra arinu 1960 til 1980. Arid 1990 eru
nanast allir ibdar Reykjavikur tengdir hitaveitu en um 80% landsmanna. | dag er svo
komid ad um 90% landsmanna hafa adgang ad heitu vatni fra hitaveitum sem nyta

jardhita (Ingimar G. Haraldsson og Jonas Ketilsson, 2010a).
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Mynd 2 Hlutfall ibda tengdir hitaveitum sem nyta jardhita

Med tilkomu hitaveitna breytist samsetning peirra orkugjafa sem notadir voru til
upphitunar husa. A fyrri hluta 20. aldar voru kol adal orkugjafinn en eftir seinna strid tok
olia vid af kolunum (Sveinn bdrdarson, 1998). Eitthvad var um rekavidur og mor hafi
verid notadur til upphitunar @ einhverjum st6dum en gera ma rad fyrir ad pessir
orkugjafar hafi vikid ad mestu fyrir innflutningi a kolum og oliu pegar kom fram a 20.

oldina.

A mynd 3 ma sja skiptingu & milli orkugjafa vegna hushitunar fra arinu 1970 til 1990. |
upphafi attunda aratugarins skiptist notkunin nokkurn vegin til helminga 4 milli jardhita
og oliu en adeins litil hluti kom fra raforku. A timabilinu fer orkunotkun oliu vegna
hdshitunar ur 48% og nidur i 3% sem er ad mestu maett med aukinni notkun jardhita en
ad einhverju leyti med raforku. Hitaveiturnar gerdu pvi landsmonnum kleift ad nyta
vannytta audlind og 4 sama tima minnka porf fyrir innflutta orkugjafa par sem jardhitinn

leyst oliukyndinguna af holmi.

Tilgangurinn var ekki nyting innlendra orkugjafa heldur nyting hagkveemasta kostsins
hverju sinn. Pjédhagslega hagkvaem orkuvinnslan gaf moguleika & ad flytja inn meira af
6drum vorum og pjénustu erlendis fra i stad oliunnar ad teknu tilliti til innflutnings sem

vard vegna reksturs hitaveitnanna. Auk pess kom fleira til sem verdur ekki maelt beint
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med kréonum og aurum. Pjodin gat valid & milli orkukosta og var pvi ekki eins had
breytingum & markadi med oliu svo deemi sé nefnt. bar fyrir utan hafdi aukin notkun
jardhita til hashitunar veruleg ahrif @ loftgaedi en mikil loftmengun fylgdi brennslu oliu i
péttbyli.

100%

Olia

Raforka

Jardvarmi

80% —

60% {/
o \
20%

\

/ \

0%

1970 1975 1980 1985 1990
Heimild: Hagskinna

Mynd 3 Hushitun eftir orkugjofum 1970-1990

2.3.3 Onnur notkun

P6 ad aherslan i byrjun hafi verid nyting jardhita til hashitunar var fljétlega farid ad
skoda adra moguleika. Badi var horft til nytingar a jardhitanum til ad byggja upp ymsa
atvinnustarfsemi en einnig til pess ad byggja upp adra samfélagspjénustu. Til ad mynda
var mikil dhugi ad skipta ut gdmlum sundpollum fyrir steyptar sundlaugar. Fyrsta steypta
sundlaugin & [slandi var sundlaugin & Laugarnesi i Reykjavik sem var byggd 1908 en fyrir
var stifla & Laugaleeknum &samt skyli. A pridja aratug og fram til fimmta aratugar 20.
aldar voru byggdar sundlaugar vida um land og voru ungmennafélogin par oft i
fararbroddi og hefur uppbygging sundlauga haldid afram til dagsins i dag. Aukin lifsgaedi
almennings ma einnig sja med nyjum notkunarmaoguleikum jardhitans en fjolgun heitra
potta vid sumarhus og gridarleg aukning notkunar vegna snjébraedslu eru géd deemi um

bad (Sveinn bérdarson, 1998; Ingimar G. Haraldsson og Jonas Ketilsson, 2010a).

Snemma var byrjad ad skoda nytingamoguleika jardhitans i ylraekt en & pridja og
fjorda aratug var farid ad reisa grédurhus i grennd vid jardhitasvaedi. Uppbyggingin var
mikil i Hveragerdi, uppsveitum Arnessyslu, Borgarfirdi og 4 Hveravollum i Reykjarhverfi.
Arid 2008 var heildarflatamal grédurhisa sem hitud eru upp med jardhita um 192
pbusund rummetrar. Notkun jar8hita vegna ylreektar hefur pd stadid i stad sidustu

tuttugu ar sem ma rekja til betri nytingar og aukinnar notkunar ljdsalampa. Jardhiti
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hefur einnig verid nyttur i ymiskonar idnadi eins og fiskpurrkun og purrkun
steypueininga. Steerri idnadur hefur einnig nytt jardhita en sérstaklega verdur gert grein
fyrir nytingu jardhitans i steerri idnadi hér a eftir (Sveinn bérdarson, 1998; Ingimar G.
Haraldsson og Jénas Ketilsson, 2010a). Ahugi fyrir fiskeldi jokst mjog 4 niunda
aratugnum og vard mikil uppbygging i greininni. bratt fyrir rekstrarerfileika i greininni
hefur jardhitanotkun aukist jafnt og pétt sidustu tvo aratugi. Mikilvaegi jardhitans er po
mismikid eftir tegund eldis en mest er notkunin vegna seidaeldis og bleikjueldis (Arni

Ragnarsson, 2006; Ingimar G. Haraldsson og Jonas Ketilsson, 2010a).

2.3.4 Raforkuframleidsla med jardhita

Pé ad jardhitinn hafi ad mestu leyti verid nyttur i hitaveitustarfsemi hefur
jar@hitanotkun vegna raforkuframleidslu aukist mjog sidustu aratugi. Slikar virkjanir eru
nefndar jardvarmavirkjanir og er i sumum peirra baedi raforkuframleidsla og
heitavatnsvinnsla (Ingimar G. Haraldsson og Jénas Ketilsson, 2010a). | upphafi 20. aldar
begar raeddir voru moguleikar & nytingu jardhita bar margt & géma. A medal
verkfraedinga fér fram umraeda um hvort veaeri betra veeri ad nota heita vatnid beint til
upphitunar eda framleida rafmagn med jardgufu sem sidar vaeri notud til upphitunar
hasa (sja t.d. i Lydur Bjornsson, 2007, bls. 44-47). Meginrokin fyrir pvi ad nota frekar
rafmagn til upphitunar hdsa heldur en heita vatnid beint var su ad audveldara vaeri ad
flytja og dreifa rafmagni um rafstrengi heldur en heitu vatni i l6gnum um langan veg. Til
bess ber einnig ad lita ad & pessum tima var litil reynsla af uppbyggingu hitaveitna i
heiminum. Litid vard af nytingu jardhitans til raforkuframleidslu enda la beinna vié ad

beisla vatnsfollin.

Arid 1969 var hafin raforkuframleidsla med jardgufu i Bjarnarflagi i tilraunaskyni.
Raforkustddin var litil eda einungis 3,2 MW.. Frumraun [slendinga i virkjun jardgufu ma
bo rekja til byggingu Krofluvirkjunar en farié var ad huga ad framkveemdum par i byrjun
attunda aratugarins. Eldsumbrot sem héfust dramatin 1975-1976 settu hinsvegar strik i
reikninginn pannig ad raforkuframleidsla héfst ekki fyrr en arid 1978 og pa ekki a fullum
afkdstum. Landsvirkjun @ og rekur Krofluvirkjun og virkjunina i Bjarnarflagi (Gudmundur
Palmason, 2005; lvar Baldvinsson, béra H Périsdéttir og Jénas Ketilsson, 2011). HS Orka
rekur jardvarmavirkjanir i Svartsengi og a Reykjanesi en su fyrrnefnda nytir jardgufu

baedi til raforkuframleidslu og heitavatnsvinnslu. Raforkuvinnsla hoéfst i Svartsengi arid
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1979 en hafin var raforkuframleidsla i Reykjanesvirkjun arid 2006. Orkuveita Reykjavikur
rekur einnig tveer jardvarmavirkjanir og nyta bddar jardgufuna til raforkuframleidslu og
heitavatnsvinnslu. Onnur virkjunin er & Nesjavéllum og hefur verid starfraekt fra arinu
1990 en raforkuframleidsla hofst ekki fyrr en arid 1998. Nyjasta virkjun Orkuveitu
Reykjavikur er & Hellisheidi og hefur verid starfraekt fra drinu 2006. A mynd 4 ma sja
uppsett afl jardvarmavirkjana & islandi (ivar Baldvinsson, béra H Périsdéttir og Jénas

Ketilsson, 2011; Hitaveita Sudurnesja, 2007).
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Heimild: ivar Baldvinsson, béra H bérisdéttir og Jénas Ketilsson (2011).
Mynd 4 Uppsett afl jardvarmavirkjana

A mynd 4 ma sjd ad Nesjavallarvirkjun framleidir mest allra sé horft til
heitavatnsvinnslu eda heildarframleidslu. Hellisheidarvirkjun hefur hinsvegar mestu
framleidslugetuna pegar kemur ad raforkuframleidslu en uppsett afl raforkuframleidslu
virkjunarinnar er 213 MW.. A myndinni ma sja hve litil tilraunastédin i Bjarnarflagi
samanburdi vid hinar jardvarmavirkjanirnar. Hitaveita Husavikur starfraekti einnig
orkuver sem framleiddi medal annars raforku med laghita en hdn er ekki starfandi eins

oger.

2.3.5 Skipting jardhitanotkunnar a milli flokka

Skipting & milli notkunarflokka sem hafa verid raktir hér a undan hafa breyst nokkud yfir
tima. Lengi framan af var notkunin ad mestu leyti vegna hitunar og vé hlutur hushitunar
bar stzerst. Jar6hitanyting vegna raforkuframleidslu hefur farid hratt vaxandi sidustu ar

og ma sja pad i tolum yfir orkunotkun einsakra flokka.

A mynd 5 mda sjd skiptingu notkunar jardvarma 4 milli flokka en heildar

jardhitanotkun var um 40 PJ arid 2008. bar ma sja ad langsamlega staerstur hluti fer til
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hashitunar eda um 47% en par naest a eftir kemur raforkuvinnsla med um 37%. Pad sem
eftir stendur fer i ylraekt, idnad, sundlaugar, fiskeldi og snjébraedslu. A tiu 4ra timabili
hefur hlutur raforkuframleidslunnar hefur faridé ur 4,1 PJ i 16,4 PJ frd arinu 1999 til arsins
2009, eda hlutfalslega ar rétt teeplega 10% i 39% af heildar jardhitanotkun.
Raforkuframleidslan hefur pvi aukist mikid hvort sem horft er til jardhitanotkunar eda

hlutfallslegrar notkunar (Ingimar G. Haraldsson og Jénas Ketilsson, 2010a).

Raforkuvinns
la14,5

Raforkuvinnsla
37%

Ylraekt 0,7 eraektzy
1dnadur 0,8/ 16nadur 2%
Snjébraedsla

Sundlaugar 17 Sundlaugar 4%
1,4 Fiskeldi 1,7 Fiskeldi 4%

Snjdébraedsla 4%

Mynd 5 Skipting jar8hitanotkunar arid 2008 (PJ og %)

Ef notkunin er skodud i samhengi vid frumorku jardvarma er skiptingin 68ruvisi vegna
Olikrar nytingar a jardhitavokvanum eda jar(’Sgufunni.1 Heildar frumorkunotkun arid
2008 hefur verid asetlud um 144,2 PJ og af pvi fer langsamlega steerstur hluti til
raforkuframleidslu eda um 102,6 PJ. Frumorkunotkun almenningsveitna, med pvi sem
pbaer fa fra jardvarmavirkjunum, er um 37,1 PJ en restin um 4,5 er asetlud notkun
einkaveitna. Af pessu ma sja ad yfir 70% af frumorkunotkun jardhita hér a landi fer i

raforkuframleidslu (Ingimar G. Haraldsson og Jénas Ketilsson, 2010b).

Ennfremur ma setja jar6hitanotkun i samhengi vié heildar orkunotkun hér a landi. Ef
midad er vid frumorku jardhitans vegur hann langsamlega pyngst eda um rétt rimlega
66% af heildar frumorkunotkun landsins. bar 3 eftir kemur vatnsorka med um 19%, olia

med teep 13% en taep 2% kemur fra kolum (Hagstofa islands, e.d.). | pvi sambandi parf

! Skilgreining Orkustofnunnar & frumorku jardvarma: ,Frumorka jardvarma er su orka sem losnar ur
jardhitavokva a leid hans ur upphafsastandi i vidmidunarastand. Hér er vidmidunardastand tekid sem 15°C
vid 1 bar,.” (Ingimar G. Haraldsson og Jonas Ketilsson, 2010b).
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b6 ad hafa i huga ad frumorkunytni jardvarmavirkjana & islandi er adeins um 10 -15%

(Ingimar G. Haraldsson og Jénas Ketilsson, 2010a).

2.4 Nyting jardhita i steerri ionadi og adrir notkunarmaoguleikar

Aukin pekking og framfarir i taekni hafa skapad ny taekifeeri i nytingu jardhita en allt fra
bvi ad hitaveitur hofu starfsemi hefur verid leitad ad moguleikum til pess ad nyta
jar6hitan enn frekar. Sérstaklega hefur verid horft til nyrra atvinnugreina sem geetu
aukid fjolbreytni i nytingu jardhitans. Einn af brautrydjendum i leit af fjolbreyttari
nytingarmoguleikum jardhita i idnadi og annarri starfsemi var Baldur Lindal en snemma
a attunda aratugnum kynnti Baldur linurit, i grein sem hann skrifadi, sem er i dag ordid
sigilt i ritum sem fjalla um jardhita. A linuritinu syndi Baldur hvada notkunarméoguleikar
veeru fyrir hendi fyrir mismunandi hitastig jardhitavokvans (sja mynd 6). Linuritid hefur
verid endurbeaett sidan pa en er enn kennt vid upphaflegan hoéfund (Gudmundur

Palmason, 2005).
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Heimild: Stefan Arndrsson og Sverrir bérhallsson, 2001.

Mynd 6 Linurit Baldurs Lindal
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A sjotta dratug 20. aldar hofst saltvinnsla & slandi & nyjan leik pegar unnid var ad
undirbudningsrannséknum fyrir slikt fyrirtaeki & Reykjanesi & Reykjanesskaga. Byggd var
litil verksmidja i tilraunaskyni arid 1971 en verksmidjan nytti heitan sjé ur borholum 3
svaedinu. Arid 1981 var svo Sjoéefnavinnslan hf. stofnud en pad félag haetti rekstri arid
1988. Félagid Jardvarmi rak verksmidjuna naestu tvd ar a eftir pangad til ad Islenska
saltfélagid tok vid rekstrinum. bad félag var einnig skammlift par sem pad vard
gjaldprota arid 1994 i kjolfar pess ad hollenska félagid Akso, sem keypti framleidslu
fyrirtaekisins, haetti vidskiptum vid pad. Annad félag islensk sjéefni hf. var stofnad af
fyrrum starfsmonnum verksmidjunar en pad félag stéd heldur ekki undir sér

(Gudmundur Palmason, 2005).

Arid 1966 stofnadi islenska rikid dsamt bandariska fyrirtaekinu Johns-Manvile
Corporation Kisilidjuna hf. og var hlutur islenska rikisins 51% & moti teeplega 48% hlut
Johns-Manvile Corporation. Adrir adilar attu afganginn af hlutafénu. Tilgangurinn var ad
starfraekja verksmidju til ad vinna kisilgur af botni Myvatns og nota jardgufu til ad purrka
kisilgarinn. Jardgufuna keypti fyrirtaekid af Landsvirkjun sem hafdi samkvaemt samningi
vid rikid vinnsluréttindi vegna jardhita 4 svaedinu (Gudmundur Palmason, 2005). Eftir
rimlega priggja aratuga vinnslu fér pd ad hilla undir endalok verksmidjunar pegar
medeigandi rikisins gerdi pad ljost ad peir hefdu i hyggju ad loka verksmidjunni i
aféngum. Astaedur fyrir fyrirhugadri lokun voru sleemar markadsadstedur og mikil
endurnyjunarporf verksmidjunar. Stofnad var annad félag, Allied EFA sem var i eigu
erlendra og innlendra adila med pad fyrir augum ad reka kisilduftverksmidju @ stadnum i
stad kisilgurverksmidju. baer fyriraetlanir runnu hins vegar Ut i sandinn og var rekstri
haett sidla 4rs 2004 (Gudni Halldérsson, 2004). Arleg framleidsla verksmidjunar fra arinu
1971 til arsins 2004 var um tuttugu til prjatiu pusund tonn & ari af kisilgur i duftformi

(Gudmundur Palmason, 2005).

[ leit af taekifeerum til ad nyta innlenda orku og hraefni hefur verid litid jafnt til lands
og sjavar. Byrjad var ad vinna pangmjol ur pangi fra Stokkseyri sem var purrkad med
jardhita i Hveragerdi rétt fyrir seinni heimstyrjold en framleidslu var haett tveimur arum
sidar vegna of has rekstrarkostnadar. Aftur vaknadi ahugi um midja tuttugustu 6ldina
begar farid var ad vinna ad rannséknum med hugsanlega framleidslu & paramjoli

(Gudmundur Palmason, 2005). Eftir mikinn undirbuning og rannsdknir voru sampykkt
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|6g & alpingi (L. 107/1972; L. 107/1973 og L. 14/1975) pess efnis ad rikisstjornin beitti sér
fyrir stofnun hlutafélags um poérungavinnslu vid Breidafjord. Porungavinnslan hf. tok til
starfa arid 1975. Hraefni til vinnslunnar, sem er ad mestu leyti Kldépang, kemur ur
Breidafirdi og eru notadir sérstakir slattuprammar i pangslattinn. bangidé er purrkad i
verksmidju fyrirtaekisins 8 Reykhdlum og er jardhiti notadur til ad hita loftid fyrir
burrkarann. Arid 1986 var bérungaverksmidjan hf. stofnud og ték hun vid rekstrinum af
bporungavinnslunni. Yfir 95% af framleidslu fyrirtaekisins fer i utflutning en staersti
eigandi verksmidjunar, FMC corporation, er jafnframt steersti kaupandi 4 afurdum

verksmidjunnar (Pérungaverksmidjan, e.d.; Gudmundur Palmason, 2005).

Vid boranir 3 eftir heitu vatni 8 Haedarenda i Grimsnesi arid 1983 fannst dvenjulegt
jar@hitakerfi. jardhitakerfid var sérstakt fyrir paer sakir ad vatnid par er mjog rikt af
koltvisyringi (CO,). Upphaflega stdd til ad afla vatns til hdshitunar en paer fyriraetlanir
breyttust eftir ad efnasamsetning vatnsins kom i ljés. Var pad til pess ad eigendur
holunar byggdu litla verksmidju til ad vinna koltvisyringin Ur vatninu arid 1988.
Reksturinn var erfidur fjarhagslega og var verksmidjan var seld til isaga ehf. arid 1994.
Verksmidjan var staeekkud og endurbaett arid 1997 og annar vinnslan & Haedarenda nu
allri eftirspurn eftir koltvisyringi innanlands (Gudmundur Pdlmason, 2005).

Hagnyting jardhita hefur i yfirleitt falid i sér nytingu a peirri orku sem jardhitinn
geymir. P6 hefur préun i erfdatekni og liftaeekni opnad nyja moguleika & nytingu
jar@hitans. Daemi um pad er liftaeknifyrirtaekid Prokaria sem hefur unnid ad rannséknum
a hitapolnum o6rverum sem lifa vid hdan hita i hverum. Tilgangurinn er ad vinna
hitapolna efnahvata sem eru notadir i efna- og matvalaidnadi. Jardhitinn byr pvi yfir

meiri moéguleikum heldur en orkuvinnslunni einni og sér (Gudmundur Palmason, 2005).

Sidast en ekki sist ma nefna Blaa |6nid en pad myndadist pegar affallsvatni var deelt i
hraunid hlidinna jardvarmavirkjuninni i Svartsengi. Engin aform voru um ad nyta 16nid
en eftir ad folk fér ad bada sig par var byggd buningsadstada vid |6nid arid 1987. Blaa
[6nid hf. stofnad arid 1992 og hefur pad stadid fyrir mikilli uppbygging a svaedinu
(Bluelagoon, e.d.). Blda |6nid er pess vegna gott deemi um vel heppnada notkun 3
hlidarafurd sem verdur til vid nytingu jardhitans en [6nid fjolsottur ferdamannastadur i

dag.
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2.5 Eftirlit og rannsdknir

bpar sem uppbygging 4 hitaveitu krefst pekkingar a svidi jardfreedi og verkfreedi hefur
mikil dhersla verid 16gd 4 rannsdéknir og préun a peim svidum. Til ad mynda hefur mikil
vinna verid 16gd i ad rannsaka jardhitasvaedi hér a landi. Mikil pekking hefur pvi safnast
upp hja veitunum sjalfum en ekki sidur hja stofnunum rikisins. bessi pekking hefur verid
notud til ad leggja mat & rekstrargrundvoll fyrirhugadra hitaveitnaframkvaemda ut fra

hagkvaemni sjonarmidum.

Orkustofnun sér um eftirlit og utgafu leyfa vegna nytingu jardvarma og Islenskar
orkurannséknir sja um rannséknir a svidi orku- og audlindamala (Orkustofnun e.d.,
islenskar orkurannséknir e.d.). Orkustofnun hefur starfad fra arinu 1967 en pad ar voru
sett heilsteed 16g um orkumdl & fislandi en jardhitadeild var starfandi innan
Raforkumalaskrifstofunnar fra arinu 1956. islenskar orkurannséknir er sjalfstaed
rikisstofnun sem var skilin fra orkustofnun arid 2003 vegna samkeppnissjénarmida
(Orkustofnun, e.d.; L. 58/1967; L. 86/2003). Orkustofnun rekur einnig Jardhitaskéla

sameinudu pjodanna sem er til hdsa hja stofnunni.

Orkustofnun hefur einnig komid ad rannséknum fyrir sveitarfélog og fjdrmagnad
stofnkostnad hitaveitna, ad hluta eda mestu leyti, fyrir hond rikisins i gegnum Orkusjéd.
Sjédurinn vard til vid sameiningu raforkusjéds og jardhitasjods arid 1967 pegar
orkuloginn (L. 58/1967) voru sampykkt & alpingi en hlutverk hans var ad studla ad
aukinni nytingu jardhita. A starfstima sjédsins hefur verid veittur fjoldi lana til
jardhitaleitar og hafa sveitfélog leitad pangad pegar paer hafa verid ad byrja preifa fyrir
sér i hitaveitumalum. bar sem tilraunaboranir hafa skilad litlum arangri eda kostnadur
verid haerri en upphaflega var lagt upp med hefur sjédurinn gefid eftir hluta af lanum

eda ad fellt pau nidur ad dllu leyti (Arni Ragnarsson, 2005).
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3 Um val a hitaveitum til rannsdéknar

Hitaveitum er gjarnan skipt i tvo flokka, almenningsveitur og einkaveitur, eftir
eignarhaldi peirra. Almenningsveitur eru hitaveitur sem starfa samkvaemt reglugerd og
eru { meirihlutaeigu sveitarfélaga eda stofnana peirra en allar steerri hitaveitur & fslandi
eru almenningsveitur. Pessar hitaveitur eru einnig nefndar einkaleyfisveitur,
sérleyfisveitur eda reglugerdarveitur. Einkaveitur eru hitaveitur i eigu einkaadila og eru

bad oft minni hitaveitur sem pjéna afmorkudu svaedi eda orfaum bylum.

Fyrir pessa rannsdékn hafa verid valdar tiu hitaveitur og eru peer allar
almenningsveitur. Hitaveiturnar eru: Orkuveita Reykjavikur, Hitaveita Akraness og
Borgarfjardar, Hitaveita Hveragerdis, HS Veitur, Nordurorka, Orkuveita Husavikur,
Skagafjardarveitur, Selfossveitur, Hitaveita Seltjarnarness og Hitaveita Egilsstada og

Fella.

Vid val a hitaveitum i pessari rannsékn var horft til nokkurra patta. bess var geett ad
allra steerstu hitaveiturnar vaeru haféar med en adgengi ad goégnum og lengd
rekstrartima rédi vali & minni hitaveitum. Fjoldi hitaveita takmarkadist fyrst og fremst af
umfangi gagnaséfnunar en pd var reynt ad hafa fyrirteekin négu morg svo ad
samanburdur a milli peirra hefdi eitthvert gildi. Einnig var litid til pess ad rannséknin
nadi yfir steerstan hluta starfsemi hitaveitna en hitaveiturnar tiu sja fyrir um rimlega
84% af allri hitaorku hitaveitna i landinu. Orkuveita Reykjavikur er par langsteerst med
62% hlut og par af er hlutur Hitaveitu Akraness og Borgarfjardar rétt rimlega 5% en
hlutur Hitaveitu Hveragerdis teep 3%. HS Veitur eru med teeplega 10% hlut og
Nordurorka 5%. Adrar hitaveitur eru med um 2% hlut eda minna (Hagfraedistofnun,

2011).

Fram til pessa hefur verid talad um hitaveitur eins og fyrirtaekin stundi enga adra
starfsemi. Fyrirkomulag veitufyrirtaekja getur pé verid mjog misjafnt @ milli sveitarfélaga.
Pau fyrirtaeki sem talin voru upp hér ad ofan eru mérg hver i blondudum rekstri par sem
hitaveitur hafa verid reknar samhlida annarri veitustarfsemi. Rétt er ad minnast a petta
hér en farid verdur sérstaklega yfir petta atrid i kafla 7.1 og hvernig pad verdur leyst

vardandi rannsdknarhlutann.
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3.1.1 Kyntar veitur

Hér @ undan hefur eingdngu verid fjallad um hitaveitur sem nyta jardhita en einhverjar
hitaveitur nyta adra orkugjafa. Til adgreiningar frd 66rum hitaveitum sem nota annan
orkugjafa eru hitaveitur sem nyta jardhita stundum kalladar jardhitaveitur en langflestar
hitaveitur & {slandi eru jardhitaveitur. A peim st6dum sem jardhiti er takmarkadur hefur
olia eda rafmagn verid notud til upphitunar husa i stad jardhita. [ einhverjum tilfellum er
um sjalfstaeda upphitun ad raeda fyrir einstok hus en einnig eru deemi um ad 16gd séu

hitaveitukerfi byggdakjornum og par rekin midlaeg kyndistod.

paer hitaveitur sem ekki nota jardhita hita vatn med oliu- eda rafskautakétlum og
dreifa pvi um veitusvaedi sitt og er pad yfirleitt lokad kerfi par sem vatnid fra hdsunum
fer aftur til hitaveitunnar. Hitaveitur sem nota rafmagn eda oliu til upphitunar a vatni
eru { daglegu tali nefndar kyntar hitaveitur eda fjarvarmaveitur. | framhaldinu verdur
ordid hitaveitur notad fyrir jardhitaveitur eins og hefur verid gert hér & undan. Til
adgreiningar verdur talad um kyntar veitur eda rafhitun pegar vikid verdur ad
hitaveitum sem nyta adra orkugjafa. | pessari ritgerd verdur 16gd ahersla & hitaveitur

sem nyta jardhita og hefur val 4 hitaveitum i pessari rannsékn einskordast vid peer.

3.2 Rekstrarsaga hitaveitna i pessu urtaki

Til a6 kynna pau fyrirtaeki sem rannséknin naer yfir verdur gert stutt soguyfirlit fyrir
hvert eitt peirra. Einkum verdur horft til stofnun og helstu vidburda i rekstrarsogu
fyrirtaekjanna. begar sagan er rakin er gengid Ut fra hitaveitustarfsemi félaganna pannig
i peim tilfellum sem starfsemin er beaedi a svidi hitaveitu og rafmagnsveitu er 16gd

ahersla & hitaveituhluta pess.

3.2.1 Orkuveita Reykjavikur (OR)

Upphaf hitaveitu i Reykjavik ma rekja til arsins 1930 pegar beejarstjérn Reykjavikur hof
framkvaemdir vid laugaveitu. Laugaveita starfadi ekki sem sjalfsteed stofnun heldur s3
Vatnsveita Reykjavikur reksturinn. Hitaveitan nadi adeins til hluta baejarblda par sem
borholan i Laugardalnum afkastadi ekki meira. Hitaveita Reykjavikur verdur til pegar
framkvaemdir hofust vid Reykjaveitu i landi Mosfellssveitar arid 1939 en pa voru sett
bradabirgdalég um hitaveituna. Framkveemdum vid Reykjaveitu var lokid arid 1943 og

var byrjad ad tengja veituna vid hus i Reykjavik pad ar. Med tilkomu Hitaveitu
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Reykjavikur verdur til sjalfsteett félag um reksturinn en fjarhagur Vatnsveitu- og
Hitaveitu Reykjavikur var ekki ad fullu adskilin fyrr en arid 1946. Arid 1951 bjo lidlega
helmingur bajarbua i ibudarhisum med hitaveitu. Haldid var afram ad vinna ad
heitavatnsoflun & vinnslusveedi veitunnar i Mosfellsbae og i Reykjavik. Arid 1961 var
tekin akvordun i borgarstjorn Reykjavikur um steekkun hitaveitunnar pannig ad hun
naedi til allra skipulagdra svaeda i borginni. i lok 4rs 1972 voru 98% heimila i Reykjavik
tengd vid hitaveituna (Lydur Bjornsson, 2007; Sveinn bdérdarson og borgils Jonasson,

2007; J6hannes Zoega, 1973).

Eftir ad buid var ad hitaveituveeda hofudborgina var farid ad horfa til pess ad sja
nagrannasveitarfélogunum fyrir heitu vatni en hitaveita var 16gd til Kdpavogs,
Gardabaejar og Hafnarfjardar @ arunum 1973 til 1976. Staekkun veitusvaedisins og fjdlgun
ibda reyndi po fljotlega & polmork vinnslusvaeda hitaveitunnar. Fyrirsjaanlegur
vatnskortur a veitusvaedi hitaveitunnar vard til pess leita purfti nyrra vinnslusvaeda utan
Reykjavikur. Helst var horft til Nesjavalla en Hitaveita Reykjavikur haféi keypt jordina
arid 1964 og gert jardhitarannsdknir 4 sveedinu. Framkvaemdir héfust & Nesjavollum arid
1987 og var peim lokid arid 1990. Nesjavellir voru fyrsta hahitasveedid sem Hitaveita
Reykjavikur byrjadi ad vinna en vinnslan par er nokkud frabrugdin vinnslu 3
laghitasveedum. A Nesjavollum er gufa notud til ad hita upp kalt vatn sem er deelt til
Reykjavikur en & fyrri vinnslusveedum hitaveitunnar var jardhitavatnid notad beint. Arid
1998 var farid ad nyta jar6gufuna & Nesjavollum til raforkuframleidslu (Lydur Bjornsson,

2007).

Orkuveita Reykjavikur verdur til pegar Hitaveita Reykjavikur og Rafmagnsveitur
Reykjavikur Sameinast i byrjun ars 1999. Vatnsveita Reykjavikur var svo sameinud
fyrirtaekinu einu ari sidar. Orkuveita Reykjavikur a pvi lengri sdgu en saga hitaveitunnar
segir til um pvi Vatnsveita Reykjavikur var stofnud arid 1908 og Rafmagnsveita

Reykjavikur arid 1921 (Orkuveita Reykjavikur, e.d.; Orkuveitu Reykjavikur, 2000).

Fra pvi ad Orkuveitan var stofnud hefur verid unnid ad staekkun veitusveedisins med
sameiningum eda yfirtokum 4 68rum hitaveitum & Sudurlandi og Vesturlandi auk pess
sem félagid hefur unnid ad stofnun nyrra veitna a pessu svaedi. Fyrstu stéru kaupin voru
kaup Orkuveitu Reykjavikur a Hitaveitu borlakshafnar arid 2000. Tveim drum sidar

eignast Orkuveita Reykjavikur 80% hlut i Hitaveitu Akranes og Borgarfjardar pegar
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sveitarfélogin sem stodu ad hitaveitunni 16gdu hlut sinn inn i nytt sameignarfyrirtaeki.
Rekstrarformi Orkuveitu Reykjavikur hafdi verid breytt pad ar en adur hafdi félagid
starfadi sem sjalfsteed stofnun undir Reykjavikurborg. Hlut rikisins i Akranesveitum og
Hitaveitu Borgarnes, sem var 20%, keypti Orkuveita Reykjavikur arid 2010 og var
reksturinn pd ad fullu sameinadur fyrirtaekinu. Uppkaup Orkuveitur Reykjavikur héldu
afram &rin & eftir og keypti félagid Hitaveitu Hveragerdis, Olfusveitu og Austurveitu i
Olfusi 4rid 2004 en Hitaveitu Rangaeinga og Hitaveitu Stykkishdlms ari sidar. A mérgum
pbessum stodum hefur Orkuveita Reykjavikur jafnframt tekid ad sér dreifingu & koldu
vatni. Arid 2006 ték Orkuveita Reykjavikur vid frarennslismalum af Reykjavik, Alftanesi,
Akranesi og Borgarbyggd (Orkuveita Reykjavikur, 2000-2010; Orkuveita Reykjavikur,
2010, 20. januar).

Eitt staersta verkefni sem Orkuveita Reykjavikur hefur radist i er jardvarmavirkjun a
Hellisheidi. Byrjad var ad framleida rafmagn i Hellisheidarvirkjun arid 2006 og voru
afkostin aukin jafnt og pétt naestu tvo arin & eftir. Aukin dhersla & raforkuframleidslu
hefur breytt tekjugrunni félagsins umtalsvert og hefur hlutur hitaveitunar farié ar 47% i
23% af heildartekjum félagsins fra arinu 2000 til arsins 2010. Pjédnustusvaedi Orkuveitu
Reykjavikur nzer i dag yfir 20 sveitarfélég Par sem 2/3 hluti pjédarinnar byr. [ lok ars
2010 atti Reykjavikurborg um pad bil 93,5% hlut i Orkuveitu Reykjavikur @ méti 5,5%
hlut Akraneskaupstadar og teeplega 1% hlut Borgarbyggdar (Orkuveita Reykjavikur, 2006
og 2010).

3.2.2 Hitaveita Akraness og Borgafjardar (HAB)

Hitaveita Akraness og Borgafjardar var stofnud arid 1979 af Akraneskaupstad og
Hitaveitu Borgarfjardar eftir tveggja ara undirbuning. Arid eftir var hafist handa vid ad
leggja adveituaed fra Deildartunguhver og voru fyrstu husin i Borgarnesi og Hvanneyri
voru tengd vid hitaveituna snemma dars 1981 en seinna sama ar var farid ad tengja
veituna vid hus & Akranesi. Arid 1982 er fyrsta heila starfsar hitaveitunnar (Stefan

Hjalmarsson, Anna Lara Steindal og Kristjan Kristjansson, 2004).

Hitaveitan er ahugaverd fyrir margra hluta sakir. Helst ber par ad nefna ad adveita
hitaveitunnar er um 64 kildmetra 16ng fra Deildartunguhver til Akraness og er su lengsta
a landinu. [ annan stad er Deildartunguhver talin vatnsmesti hver & islandi en hann er

gefur 180 sekundulitra af 100°C heitu vatni. Badi Akranesbeser og Borgarneshreppur
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hofou leitad eftir heitu vatni i naerumhverfi sinu a@ sjound og attunda aratugnum. Boranir
i grennd vid Akranes baru litinn drangur en naegjanlegt vatn fannst i Borgarfirdi sem vard
til pess ad hitaveita Borgarfjardar var stofnud 1977 en hdn vard hluti af Hitaveitu
Akraness og Borgafjardar tveim arum sidar pegar Hitaveita Akraness og Borgafjardar var
stofnud. Erfilega gekk hja forsvarsmonnum Hitaveitu Akraness og Borgafjardar og
eigendum Deildartungu ad semja um vatnsréttindin og var mikill munur a
verdhugmyndum samningsadila. Vard lendingin su ad alpingi setti 10g arid 1979 sem
heimiladi rikisstjérninni ad taka eignarnami hluta jardarinnar Deildartungu i
Reykholtsdalshreppi asamt jardhitaréttindum. b6 svo ad Hitaveita Akraness og
Borgafjardar hafi greitt eignarndmsbeeturnar var eignarhaldid & hvernum og

jardhitaréttindunum skrad a rikid (Stefan Hjalmarsson, o.fl., 2004; L. 57/1979).

Fljotlega eftir ad hitaveitan tok til starfa fér ad bera 4 fjarhagserfileikum. Erlend Ian,
sem hofdu adallega verid i dollurum, voru félaginu pungur baggi vegna haekkandi vaxta
og Ohagstaedrar gengispréunar. | umraedum baejarstjérnar Akraness i arsbyrjun 1986
kom fram ad Hitaveita Akraness og Borgafjardar veeri med dyrustu veitum landsins auk
bess ad vera med bpeim verst settu fjarhagslega. Ari sidar var stofnudu eigendur
hitaveitunnar nytt félag sem var atlad ad vinna ad beettri skipan orkumadla i
Borgarfjardarhéradi en félagid hlaut nafnid Undirbuningsfélag vegna orkubus
Borgafjardarhérads (UOB). Hluti af skuldum Hitaveitu Akraness og Borgafjardar voru
feerdar i nyja félagid auk pess sem hitaveitan gerdi samkomulag vid rikid par sem 220
milljéna skuld var létt af hitaveitunni og 155 milljénum af hinu nyja félagi (Hitaveita

Akraness og Borgafjardar, 1988; Stefan Hjalmarsson, o.fl., 2004).

i lok ars 1995 voru gerdar umtalsverdar breytingar 4 rekstri hitaveitunnar pegar
félaginu var skipt upp i prju félég. Eftir breytinguna sa Hitaveita Akraness og
Borgafjardar eingdngu um dreifingu @ heitu vatni i dreifbyli en seldi vatn i heildsolu til
Hitaveitu Borgarness og til Akranesveitu sem voru stofnud af pessu tilefni. Téku hin nyju
félog til starfa i arsbyrjun 1996. Vid endurskipulagninguna var einnig tekid a
skuldavandamalum Hitaveitu Akraness og Borgarfjardar en i lok ars 1995 namu skuldir
félagsins um 170% af eignum pess. purftu eigendur ad leggja til nytt fjarmagn ad

upphaed 218 milljénir auk pess sem rikid tok yfir skuldir ad upphaed 180 milljéna og vard
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vid pad einn af eigendum hennar med rétt rimlega 20% hlut (Stefan Hjadlmarsson, o.fl.,

2004).

Arid 2001 var Akranesveita og eignahlutur Akranes | Hitaveitu Akraness og
Borgafjardar sameinud Orkuveitu Reykjavikur og fylgdu Borgfirdingar i kjolfarid sama ar
begar peir [6gdu sinn hlut inn i Orkuveitu Reykjavikur. Sameiningin tok gildi i upphafi ars
2002 en Hitaveita Akraness og Borgafjardar var rekin sjalfsteett fram til arsins 2010
begar reksturinn var ad fullu sameinadur Orkuveitu Reykjavikur pegar rikid seldi sinn
hlut i Hitaveitu Akraness og Borgafjardar til Orkuveitu Reykjavikur (Orkuveita
Reykjavikur, 2010, 20. januar; Orkuveita Reykjavikur, 2002; Stefan Hjalmarsson, o.fl.,
2004).

3.2.3 Hitaveita Hveragerdis (HH)

Jardhitasveedid vid Hveragerdi er @ morkum hahita- og laghitasveedis. bar eru vida
uppsprettur og heitir hverir sem eru allt ad 100°C heitir og er nyting jardhita i
Hveragerdi samtvinnad sdgu byggdarinnar. | upphafi tuttugustu aldar var ymis starfsemi
tengd jardhitanum stundud a sveedinu og myndadist litil byggd i tengslum vid pau
umsvif. Hitaveita i Hveragerdi vard po ekki til fyrr en med stofnun Hveragerdishrepps
arid 1946. Hitaveitan var ekki umsvifamikil til ad byrja med par sem flest hus i hreppnum
voru pegar tengd eigin hitaveitum. Hitaveita Hveragerdis var pvi ekki
almenningshitaveita i peim skilningi til ad byrja med. bratt fyrir gneegd jardhita a
svaedinu var sa galli & gjof Njardar ad miklar kalkdtfellingar attu til ad myndast i
borholum & svadinu sem stifla pser med timanum (Sveinn Pdérdarson og borgils
Jénasson, 2007). Sett var reglugerd fyrir Hitaveitu Hveragerdis arid 1962 par sem
fyrirtaekid fékk einkaleyfi til s6lu og dreifingu 4 heitu vatni i Hveragerdishreppi
(Démsmalardduneytid, 1962).

Hafnar voru miklar endurbaetur a hitaveitunni arid 1972 en rekstur hennar hafdi
gengid erfilega vegna vaxandi vidhalds- og deelukostnadar. Hluta rekstrarerfileikana
matti rekja til gjaldskramala hitaveitunnar en notkunargjold toku mid af staerd husneaedis
en ekki notkun og var nyting vatnsins pvi léleg (Fréttir frd sveitarstjérnum, 1973).
Jafnframt gerdi Hitaveita Hveragerdis samning vid Jardvarmaveitur rikisins um ad nyta
tveer af atta holum sem fyrirtaekid atti i landi Reykja og Reykjakots en holurnar héfou

verid boradar rimum aratug adur med raforkuframleidslu i huga. Frd holunum fékkst
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mikid af 100°C heitu vatni og 170° heitri gufu en gufan var nytt til upphitunar 3
grodurhuisum. Vandamal vegna kalkutfellinga var leyst med pvi ad setja varmaskipti vid

hvert hus til ad verja ofnakerfi peirra (Sveinn bérdarson og borgils Jénasson, 2007).

Akvérdun var tekin 4rid 1988 um sameiningu Hitaveitu Hveragerdis og Rafveitu
Hveragerdis undir nafninu Veitustofnanir Hveragerdis en bdkhaldi var pé haldié adskildu
fram til arsins 1995. Gerdar voru frekari endurbaetur 4 hitaveitukerfinu med nyrri
varmaskiptist6d sem tekin var i notkun arid 1997. Med nyja hitaveitukerfinu matti nyta
gufu til ad hita upp kalt vatn sem var hringrasad i lokudu kerfi hitaveitunnar. Med nyja
kerfinu var komid i veg fyrir mikla utfellingu og étimabeers vidhalds par sem mest
maeddi 4 varmaskiptunum. Eftir breytingarnar var mogulegt ad selja heitt vatn eftir maeli
sem var ekki haegt 4dur vegna utfellinga. | lok ars 1999 var rafdreifikerfi Veitustofnanna
Hveragerdis selt til Rafmagnsveitna rikisins en hitaveituhluti Veitustofnanna Hveragerdis
var sidar seldur til Orkuveitu Reykjavikur arid 2004 (Sveinn bérdarson, 1998; Sveinn

Pérdarson og borgils Jénasson, 2007; Veitustofnanir Hveragerdis, 1996 og 2000).

3.2.4 HS Veitur (HS)

Upphaf hitaveitu @ Sudurnesjum ma rekja til tilraunaboranna hreppsnefndar Grindavikur
vid Svartsengi arid 1971. Gédur arangur tilraunaboranna vard til pess ad hreppsnefnd
Grindavikur baud 66rum sveitarfélogum a Sudurnesjum til samstarfs um nytingu
jar@hitans. Rannsoéknir Orkustofnunar arié 1973 stadfesti sidar grun manna um ad nzeg
orka veeri a svaedinu til ad pjona ollum byggdaldégum a Sudurnesjum. Var pad til pess ad
sameignarfélagid Hitaveita Sudurnesja var stofnad um reksturinn arié 1974 og var su
stofnun stadfest med I6gum fra alpingi sama &r. islenska rikid atti 40% i hitaveitunni en
sveitarfélogin 4 Sudurnesjum 60% sem skiptist i hlutfalli vid ibuatolu peirra.
Sveitarféléginn sem stédu ad stofnuninni auk rikisins voru: Keflavik, Njardvik, Grindavik,
Midneshreppur, Gerdahreppur, Vatnsleysustrandarhreppur og Hafnahreppur (Ingélfur
Adalsteinsson, 1978).

Byrjad var ad hleypa heitu vatni i nokkur hds i Grindavik arid 1976 en ari sidar i
Keflavik og Njardvik. Rafmagnsframleidsla i Svartsengi héfst @ sama tima en pad var
overuleg framleidsla (Ingolfur Adalsteinsson, 1978). Vegna pess hve vatnid var salt var
ekki haegt ad nota pad beint og voru pvi notadir varmaskiptar til ad hita upp kalt vatn

sem sidan var deelt inn & dreifikerfi veitunnar (Sveinn bdrdarson, 1998).
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Hitaveita Sudurnesja tok vid allri raforkusdlu og dreifingu & Sudurnesjum arid 1985
eftir ad hafa keypt eignir RARIK og sameinast 6drum rafveitum a sveedinu. Vid petta
breyttust eignarhlutfoll 8 pann veg ad hlutur sveitarfélaganna hakkadi en hlutur rikisins
i félaginu for ur 40% nidur i 20% (Hitaveita Sudurnesja, 1985 og 1986; L. 101/1985). |
byrjun ars 2001 sameinudust Hitaveita Sudurnesja og Rafveita Hafnarfjardar undir nafni
bess fyrrnefnda en vid sameininguna var félagsforminu breytt i hlutafélag. Ari sidar
yfirték Hitaveita Sudurnesja rekstur Bajarveitna Vestmannaeyja og arid 2004 keypti

félagid rafveituhluta Selfossveitna (Hitaveita Sudurnesja, 2002, 2003 og 2005).

Miklar breytingar hafa verid hja félaginu sidustu ar baedi hvad snyr ad eignarhaldi og
rekstrinum sjalfum. Arid 2007 seldi rikid og sveitarfélog sem attu minni hluti i félaginu
alla hluti sina og skiptu taep 49% hlutafjar i félaginu um hendur pad ar. [ lok arsins héféu
tveir nyir adilar baest i hdp staerstu hluthafa félagsins en pad voru Geysir Green Energy
med 32% hlut og Orkuveita Reykjavikur med teeplega 17% hlut en Reykjanesbaer var en
steersti hluthafin med taep 35% hlutafjar (Hitaveita Sudurnesja, 2008). Arid 2008 var
tekin var akvordun um ad skipta Hitaveitu Sudurnesja hf. upp i tvo sjalfstaed félog og var
bad gert i kjolfar sampykkta laga par sem kvedid var a um adskilnad
samkeppnisstarfsemi og sérleyfisstarfsemi i sjalfstaed fyrirtaeki (L. 58/2008; HS Veitur,
2009). A hluthafafundi var nafni Hitaveitu Sudurnesja breytt i HS Orku og & sama fundi
stofnad nytt félag sem fékk nafnid HS Veitur. HS Orka var ztlad ad sja um alla
framleidslu a raforku og heitu vatni en HS Veitur taekju vid dreifingu @ heitu vatni og
rafmagni. Efnahagsreikningi hins gamla félags var skipt pannig ad 73% for til HS Orku en
27% til HS Veitna. Arid 2009 keypti Reykjanesbaer Geysir Green Energy Ut Ur HS Veitum
og atti sveitarfélagid pa rétt taep 67% i félaginu eftir vidskiptinn. [ lok ars 2010 attu, auk
Reykjanesbajar, Orkuveita Reykjavikur taep 17% og Hafnarfjardarbeer rum 15% auk
annarra minni hluthafa. Um 33% tekna félagsins kom fra hitaveitustarfsemi en mestur

hluti tekna eda 52% kom fra raforkudreifingu arid 2010 (HS Veitur, 2009-2011).

3.2.5 Nordurorka (NO)
Unnid hafdi verid ad jardhitaleit 8 svaeedum naerri Akureyri fra arinu 1965 en lengi vel
med litlum arangri. Pad var ekki fyrr en med tilraunaborunum 3a Laugalandi arié 1976 ad

moguleikar fyrir hitaveitu @ Akureyri urdu ad moguleika. Fljotlega eftir vatnsfundinn &
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Laugalandi voru hafnar framkvaemdir og byrjadi heitt vatn ad renna i fyrstu hdsin arid

1977 (Ingdlfur Arnason, 1978).

A niunda dratugnum ték ad draga ur vatnsrennslinu sem vard til pess ad Hitaveita
Akureyrar purfti ad leita annarra leida par sem jardhitinn var ekki audséttur a
vinnslusvaedi veitunnar. Var brugdid 4 pad rad ad kaupa varmadaelur til ad hjalpa til med
bad sem & vantadi auk pess sem hemlum var skipt Ut fyrir rennslismaela. Ahrif pess ad
setja upp rennslismala i stad hemla voru sému og annarstadar, pad er félk dré ur

notkuninni (Sveinn bdrdarson, 1998).

i byrjun ars 1993 voru Hitaveita Akureyrar og Vatnsveita Akureyrar sameinadar undir
nafninu Hita- og Vatnsveitu Akureyrar. Aftur var farid i sameiningu veitustofna
Akureyrarbajar pegar Hita- og vatnsveitu Akureyrar var sameinud Rafveitu Akureyrar
arid 2000. Vid pa sameiningu vard Nordurorka til en fjarhagsleg sameining atti sér ekki
stad fyrr en 1. jandar 2001. | byrjun ars 2003 var rekstraformi félagsins breytt pegar
Nordurorka vard ad hlutafélagi. Arid 2004 keypti Nordurorka 40% hlut i Fallorku sem pa
atti Djupadalsvirkjun en Nordurorka keypti medeiganda sinn Ut tveim arum sidar og
gerdi ad dotturfélagi sinu. Tilgangurinn med kaupum & Fallorku var ad efla
raforkusolupatt starfseminnar og faerdi Nordurorka allan samkeppnisrekstur félagsins
yfir til Fallorku en pad sér um raforkuframleidslu, raforkusdlu og kaup a raforku i
heildsolu til endursélu (Nordurorka, e.d.; Nordurorka, 2003, 2004, 2006 og 2007; Hita-

og Vatnsveita Akureyrar, 2001).

Margar minni hitaveitur a Eyfjar8arsvaedinu og par i kring hafa sameinast Nordurorku
a sidustu arum. Nordurorka keypti Hitaveitu Svalbardsstrandarhrepps arid 2003 og
Hitaveitu Hriseyjar keypti Nordurorka af Akureyrarbae eftir sameiningu sveitarfélaganna
arid 2004. Hitaveitu Olafsfjardar keypti Nordurorka 2005 og Hitaveitu Eyjafjardarsveitar
arid 2008. Auk pess hof Nordurorka jardhitavinnslu @ Arnarnesi vid Hjalteyri arid 2003
og kemur pad svaedi til med ad breyta miklu fyrir vatnsoflun félagsins i framtidinni. i lok
ars 2010 atti Akureyrarbaer rétt rum 98% af heildarhlutafé Nordurorku en fimm onnur
sveitarfélog rest. Rétt rimlega 40% af tekjum fyrirtaekisins komu fra hitaveitustarfsemi

arid 2010 (Nordurorka, e.d.; Nordurorka, 2011).
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3.2.6 Orkuveita Husavikur (OH)

Arid 1970 var radist i framkveemdir & Hveravéllum i Reykjahreppi med pad fyrir augum
ad nyta jardhitan par vegna hitaveitu i Husavik. Veita atti vatni ar hverum a Hveravéllum
flytja pad med 18 kildmetra hitaveitulogn til Husavikur. Leitad hafdi verid ad jardhita i
grennd vid Husavik snemma a sjotta dratugnum en peer tilraunir borid litinn arangur og
bvi var pessi leid farin. Vegna yfirvofandi vatnskorts var borad eftir meira vatni arié 1972
og byrjad ad leggja nyja leidslu vid hlid peirra gomlu arid 1977 (Bjarni bor Einarsson,
1980).

Orkuveita Husavikur vard til pegar Hita-, Vatns- og Rafveita Husavikur voru
sameinadar i upphafi ars 1996. Arid 1999 héf Orkuveita Husavikur framkveemdir 4 nyju
orkuveri. Orkuverid byggir & svokalladri Kalina taekni og var fyrsta sinnar tegundar i
Evropu en teeknin gengur ut 4 ad nyta laghita til raforkuframleidslu. Fjarfestingin nam
teepum halfum milljardi kréna og féru heildareignir félagsins ur 400 milljénum upp i
teepan milljard (Husavikurbeer, 1997; Hreinn Hjartarson, 1999). Einkahlutafélag var
stofnad um rekstur Orkuveitu Husavikur arid 2005 sem tdék vid einkarétti
Husavikurbaejar og Orkuveitu Husavikur a rekstri hita-, raf- og vatnsveitu & Husavik

(Orkuveita Husavikur, 2006).

Miklar breytinga hafa verid gerdar hja Orkuveitu Husavikur fra arinu 2008 en
fjarhagsstad félagsins vard mjog sleem eftir efnahagshrunid auk pess sem rekstur
orkuversins gekk ekki sem skyldi. Arid 2009 yfirtok RARIK rafveitu hluta félagsins og ari
sidar seldi pad Landsvirkjun taeplega 29% hlut sinn i beistareykjum ehf. Samkomulag var
gert vid breska fyrirtaekid Global Geothermal limited i lok ars 2010 um vidgerd og
enduruppbyggingu a orkuverinu en pad fyrirtaeki hefur einkaleyfi a taekninni sem notud
er til ad framleida rafmagn i st6dinni. Byggir samkomulagid 4 skilyrdum um ad fyrirteekid
Global Geothermal limited komi stodinni i rekstrarhaeft astand. Allar pessar radstafanir
hafa hjalpad til vid ad koma rekstri Orkuveitu Hdsavikur i betra horf og telst fjarhagsleg
stada félagsins nokkud géd i dag. | upphafi ars 2012 var rekstrarformi félagsins breytt
aftur og i petta skiptid i opinbert hlutafélag jafnframt sem pad ték vid rekstri &8 6llum

fraveitum i sveitarfélaginu (Hitaveita Husavikur, e.d.).
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3.2.7 Skagafjardarveitur (SKV)

Skagafjardarveitur eiga upphaf sitt ad rekja til nokkurra hitaveitna i Skagafirdi. Steerst
beirra var Hitaveita Saudaarkréks sem var stofnud arid 1953. Baejarstjorn Saudarkroks
hafdi unnid ad jardhitaleit fra arinu 1948 og var vinnslusvadi hitaveitunnar i og vid
Ashildarholtsvatn sem er skammt fra Saudarkroki. Til ad byrja med gekk vel ad afla
jardhita og atti félagid sinn eigin bor sem pad notadi til jardhitaleitar. pegar kom fram 3
sjotta aratuginn fér hinsvegar ad bera a vatnsskorti. Frekari boranir & sveedinu, med
jardbor félagsins, skiludu litlum drangri og var fengin 6flugri bor til pess ad bora dypri
holur med peim arangri ad arid 1965 fannst naegjanleg vatn fyrir hitaveituna. Einnig var
ahugi fyrir pvi ad leita ad jardhita a baejarlandinu sjalfu og gafu peer tilraunir géda raun
og var pad upphaf heitavatnsvinnslu 4 beejarlandinu (Sveinn bdrdarson, 1998; Sveinn

Ppérdarson og borgils Jénasson, 2007).

Aramétin 1997-1998 var stofnad byggdarsamlag um Hitaveitu Saudarkréks og
Hitaveitu Seyluhrepps i Varmahlid undir nafninu Hitaveita Skagafjardar (Sveinn
Pérdarson, 1998). [ upphafi &rs 2002 stofnadi sveitarfélagid skagafjordur
einkahlutafélagid Skagafjardarveitur sem tok vid af byggdasamlagi sveitarfélagsins. bar
runnu saman Hitaveita Saudarkroks, Hitaveita Seyluhrepps og Hitaveita Steinsstada.
Hitaveita Seyluhrepps hafdi ordid til arid 1986 pegar Seyluhreppur ték vid rekstri
Hitaveitu Varmahlidar sem hafdi starfad fra arinu 1972. A Steinsstddum var farid ad nyta
sjalfrennandi vatnsuppsprettur snemma & tuttugustu 6ldinni baedi fyrir sundlaug 3
stadnum og 4 baejum i nadgreninu. Hinu nystofnada félagi var jafnframt atlad ad annast
rekstur vatnsveitna sveitarfélagsins en bdkhaldi Hitaveitu og vatnsveitu var po haldid
adskildu fram til arsins 2004 pegar Skagafjardarveitur yfirtoku eignir og rekstur

vatnsveiturnar (Skagafjardarveitur, e.d.; Skagafjardarveitur, 2005).

Skagafjardarveitur hafa komid ad uppbyggingu hitaveitna vids vegar i Skagafirdi a
sidustu arum. Hitaveita Hjaltadals var keypt arid 2005 en hitaveitan hafdi buid vid
vatnsskort og purfti ad radast i framkvaeemdir vegna pess (Skagafjardarveitur, 2005, 27.
oktéber). Félagid st6d ad byggingu hitaveitu i Akrahrepp arid 2005 og 2006 en vatnid var
fengid fra veitusveedinu @ Varmahlid. Eins var unnid ad hitaveitu & Hofsdsi og par i

grennd fra arinu 2005 til arsins 2008 (Skagafjardarveitur, 2008).
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3.2.8 Selfossveitur (SV)

Hitaveitu & Selfossi mda rekja til dhuga Kaupfélags Arnesinga til ad nyta jardhita &
Laugardeeli i Hraungerdishreppi fyrir kaupfélagid og stérbuskap sem pad rak & jordinni.
Boranir héfust arid 1944 og tveim arum sidar var ljdst ad vatnsmagnid uUr holunum dyg0i
busund manna byggd. [ 1jési pess var akvedid ad leggja hitaveitu til Selfoss og var vatni
hleypt a8 fyrstu hdsin arid 1948. Hitaveitan var pvi sérstok fyrir peer sakir ad hun var
einkaveita i eigu Kaupfélags Arnesinga en flestar baejarveitur hafa verid gerdar ad
frumkvaedi sveitarfélaganna sjélfra. Arid 1968 keypti Selfosshreppur mannvirkin og
hitaréttindin af Kaupfélagi Arnesinga og par med var Hitaveita Selfoss til. Radist var i
miklar framkvaemdir 4 attunda aratugnum par sem endurnyja purfti stéran hluta
hitaveitukerfisins auk pess sem leggja purfti lagnir i ny hverfi. Ennfremur purfti ad maeta

aukinni notkun a heitu vatni med frekari borunum (Pall Lydsson, 1996).

Samkomulag nddist um sameiningu Selfossveitna vid Hitaveitu Eyra, Rafveitu
Eyrarbakka og Rafveitu Stokkseyrar arid 1992 en pd var lidin aratugur fra pvi ad
hugmyndin var fyrst sett fram. Hitaveita Eyra var stofnud arié 1980 og sa ibdum 3
Stokkseyri og Eyrarbakka fyrir heitu vatni og hafdi hitaveita Selfosshrepps selt vatn i
heilds6lu til hitaveitunnar (Pall Lydsson, 1996). Stofnad var byggdasamlagid
Selfossveitur b/s sem yfirtok rekstur veitnanna fra 1. oktéber 1992 (Selfossveitur, 1993).
Rafveituhluti Selfossveitna var seldur til Hitaveitu Sudurnesja arid 2004 (Selfossveitur,

2005).

3.2.9 Hitaveita Seltjarnarness (HSel)
Framkvamdir hofust vid hitaveitu 4 Seltjarnarnesi arid 1971 og var komin hitalogn i oll
huds sveitarfélagsins arid 1972. Heita vatnid fékk hitaveitan fra borholum a Seltjarnarnesi

en tilraunaboranié hofdu stadid yfir fra drinu 1965 (Sigurgeir Sigurdsson, 1972).

Efnasamsetning heita vatnsins sem fékkst Ur borholum a Seltjarnarnesi var mjog
frabrugdin heita vatninu af Laugarnessvaedinu i Reykjavik. Selta i vatninu var mun meiri
a Seltjarnarnesi og jokst eftir pvi sem meira var tekid Ur jardhitakerfinu. Nokkrum arum
eftir ad hitaveitan tok til starfa for ad bera a taeringarvandamalum i ofnum og var pad
rakid til heita vatnsins. Préfad var ad blanda efnum i vatnid til ad koma i veg fyrir
teeringu en paer tilraunir baru takmarkadan arangur. Til ad koma til mots vid éanaegju

ibuana bra sveitarfélagid 4 pad rad ad gera vid ofna ibdanna peim ad kostnadarlausu

42



(pad er ad segja bajarbluar greiddu pad | gegnum bajarsjédinn eda
hitaveitureikninginn). Arid 1984 voru ibuar sveitarfélagsins hvattir til ad setja upp
varmaskipti til ad koma i veg fyrir taeringarvandamal i ofnakerfum og var su krafa sett i
byggingareglugerd ad 6ll ny hus skyldu hafa varmaskipti. Eftir pad vard petta vandamal
ad mestu Ur sdgunni. Eftir pvi sem byggdin a Seltjarnarnesi staekkadi og ibdum fj6lgadi
burfti ad auka heitavatnsvinnsluna a svaedinu. Til ad maeta aukinni eftirspurn voru nyjar
vinnsluholur boradar arin 1981 og 1984 en su nyjasta er fra arinu 1994 (Sveinn
bpordarson, 1998). Hitaveita Seltjarnarness er veitustofnun sem er ad fullu i eigu

Seltjarnarnesbaejar.

3.2.10 Hitaveita Egilsstada og Fella (HEF)

Hitaveita Egilsstada og fella var stofnud 1979 lengi vel eina jardhitaveitan & Austurlandi.
Addragandi stofnunar hitaveitunnar var langur pvi unnid hafdi verid ad rannséknum allt
fra drunu 1963, pé med hléum. Vinnslusvaedid er vid Urridavatn i Fellum. Eftir ad
hitaveitan tok til starfa fér vatnshitinn Ur borholunni ad leekka og nam leekkunin um 2°C
fyrsta arid. Eftir nokkrar drangurslitlar tilraunaboranir neyddist hitaveitan til ad setja
upp oliukyndistod arid 1981 til pess ad hitaveitan gaeti annad veitusveedinu. betta
fyrirkomulag pyddi haekkun a hashitunarkostnadi og var grundvéllur fyrir aframhaldandi
hitaveiturekstur & svaedinu brostinn ef ekkert breyttist. Radist var i frekari rannsdéknir &
svaedinu med adstod Orkustofnunar arid 1982. Var pad til pess ad ny hola var borud i
Urridavatni ari sidar sem gaf naegjanlegt vatn fyrir allt veitusveedid. Su hola reyndist
baedi gjofulli og heitari en hinar. Eftir petta var hitaveitunni borgid (Hitaveita Egilsstada

og Fella, e.d.; Sveinn bérdarson, 1998).

Hafnar voru frekari boranir vid Urridavatn arid 2005 vegna yfirvofandi vatnsskorts.
Boradar voru nokkrar holur og fannst gjofull heitavatnsaed i einni peirra sem talid er ad
muni duga um langa framtid. Hitaveita Egilsstada og Fella var breytt i einkahlutafélag
arid 2005 og & sama tima tok félagid yfir allar vatnsveitur i eigu Fljétsdalshérads. |
arsbyrjun 2011 ték Hitaveita Egilsstada og Fella vid rekstri fraveitna a Fljétsdalshéradi
Hitaveita Egilsstada og Fella er ad fullu i eigu Fljotsdalshérads en var upphaflega stofnud
af Egilsstadahreppi (85%) og Fellahreppi (15%) (Hitaveita Egilsstada og Fella, 2006;
Fljétsdalshérag, e.d.).
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4 Nattaruleg einokun

Einkasali er fyrirtaeki sem byr vid paer adstaedur ad vera eini seljandi voru sem pad
framleidir an pess ad til séu nanar stadgdonguvorur. Einokun myndast avallt par sem
adgangshindranir eru til stadar en hvernig paer eru tilkomnar getur verid mismunandi. |
bessum hluta verdur einkum fjallad um nattdrulega einokun. Umfjollunin mun ekki snua
sérstaklega ad hitaveitum til ad byrja med en kenningarnar heimfaerdur upp 3 slika
starfsemi i lok kaflans. Auk pess verdur gerd grein fyrir 6drum adgangshindrunum sem
geta skapad skilyrdi fyrir einokun en einokunarstada getur oft verid tilkomin vegna

nokkurra patta.

Framsetning & grundvallarkenningum um einokun eru fengnar ur Schotter (2009),
Frank (2010) og Mankiw og Taylor (2006). Auk peirra verdur studst vid adrar heimildir
bar sem efnid vikur fra grunnhugmyndum um einokun. { umfjollun verdur gert rad fyrir

ad fyrirtaekin séu i eigu einkaadila og pau starfi i frjalsum markadi.

4.1 Kostnadur fyrirtaekja

Kostnad fyrirtaekis ma skipta i fastan og breytilegan kostnad. Hvort ad kostnadur sé
fastur eda breytilegur getur pd einnig farid eftir pvi hversu langt timabil er midad vid.
Yfir mjog langt timabil ma segja ad allur kostnadur breytilegur. bess vegna parf ad gera

greinamun a kostnadi til skamms tima og kostnadi til langs tima.

Til skamms tima er fjarfesting i varanlegum rekstrarfjdrmunum eins og fasteignum,
vélum og taekjum fastur kostnadur (FC). Til skamms tima verdur engin breyting a
rekstrarfjarmun fyrirtaekisins og raedst framleidslugetan af peim fjarmunum. bar sem
fasti kostnadurinn helst obreyttur fer medaltal fasts kostnadar (AFC) leekkandi med
aukinni framleidslu (Q) eins og jafna hér ad nedan synir.

¢ ke
Q

A mynd 7 ma sja ferilinn fyrir medaltal fasts kostnadar.

Vegna framleidslunnar fellur einnig til breytilegur kostnadur (VC). Daemi um
breytilegan kostnad er vinnuafl og hraefni vegna framleidslunnar. Breytilegur kostnadur

getur verid har fyrir fyrstu einingarnar vegna pess ad vinnuaflid er vannytt. bess vegna
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verdur breytilegur kostnadur a einingu eda medaltal breytilegs kostnadar (AVC) einnig
hatt til ad byrja med. Betri nyting vinnuafls naest hinsvegar med aukinni framleidslu sem
leidir til laekkunar @ breytilegum kostnadi a einingu. Vinnuaflinu eru po takmork sett
midad vid pa fjarmuni sem eru bundnir i rekstrinum. bpar sem fjarmunir eru fastir til
skamms tima mun jadarafrakstur vinnuaflsins fara minnkandi eftir pvi sem
framleidslugetan fer ad nalgast full afkdst. A vissum timapunkti mun breytilegur
kostnadur & einingu ad byrja ad haekka aftur. Hefébundid kostnadarfall fyrir medaltal a

breytilegum kostnadi (AVC) er pess vegna U- laga eins og mynd 7 synir.

Samanlagdir medaltals kostnadarferlar fyrir fastan- og breytilegan kostnad mynda
medaltal heildar kostnadar (ATC) eins og mynd 7 synir. Ut frd gefnu framleidslumagni
segir medaltals heildar kostnadur til um hvada verd fyrirtaekid parf ad fa fyrir framleidslu

sina til ad reksturinn borgi sig.

kostnadur (C)

ATC

AVC
AFC

magn (Q)

Mynd 7 Medaltals kostnadur til skamms tima

Ef breytilegur kostnadur er lagur i samanburdi vid fasta kostnadinn mun ferillinn fyrir
medaltal heildarkostnad métast ad miklu leyti af fasta kostnadinum. Heildarkostnadur &
hverja framleidda einingu mun pvi fara laekkandi yfir stéran hluta framleidslunnar. A
mynd 7 ma sja ad medaltal heildarkostnadar fer laekkandi upp ad vissu marki par sem
hann byrjar ad haekka aftur. A peim timapunkti fer breytilegi kostnadurinn ad vega

byngra par sem fastur kostnadur a einingu verdur sifellt laegri.

Medaltal heildar kostnadur (ATC) er sa kostnadarferill sem fyrirtaekid stendur frammi

fyrir og akvardanir um verd og framleitt magn taka mid af peim kostnadi. Til einfoldunar
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verdur i framhaldinu talad um medalkostnad pegar att er vid medaltal heildarkostnadar

bar sem hann skiptir mestu mali i pessu sambandi.

4.2 Skilyrdi fyrir nattarulegri einokun

A mynd 8 mé sjd demi um tvé mismunandi eftirspurnarféll midad vid gefid
medalkostnadarfall. Ef eftirspurn eftir voru veeri lyst med eftirspurnarferlinum D, geeti
natturulegur einkasali framleitt 100 einingar med kostnadinum 6 & hverja einingu (sja
mynd 8A). A pvi bili framleidslunnar er medalkostnadur laekkandi og staerdarhagkvaemni
bvi vaxandi og einkasalin hefdi upp i allan kostnad med pvi ad selja hverja einingu a
verdinu 6. Engin samsetning & tveimur eda fleiri fyrirtaekjum geetu framleitt sama magn
a sama eda laegra verdi heldur en natturulegi einkasalinn midad vid pessar adstaedur. Til
ad mynda ef framleidslunni veeri skipt a milli tveggja fyrirtaekja sem framleiddu 50
einingar hver yréi medalkostnadur vegna framleidslunnar 11 & hverja einingu sem er
mun harra en hja natturulega einkasalanum. Fyrirteekin geetu ekki bodid laegra verd en
11 nema ad tapa a rekstrinum. bad er pvi hagkvaemara ad lata eitt fyrirtaeki sja um alla

framleidsluna at fra gefinni eftirspurn.

A B
kostnadur (C) kostnadur (C)
D
1 Dz
13
11
ATC ATC
6 6
> :
4 |
50 100 magn (Q) 40 100 160 200 magn (Q)

Mynd 8 Skilyrdi fyrir nattarulegri einokun

Natturuleg einokun getur ordid til pratt fyrir ad medalkostnadur sé ekki leekkandi.
Leekkandi medalkostnadur er naegjanlegt skilyrdi fyrir nattdrulegri einokun en ekki
naudsynlegt. Ef eftirspurn eftir voru veeri lyst med eftirspurnarferlinum D, eins og mynd
8B synir geeti einkasali framleitt 200 einingar og selt paer a verdinu 5. Heildarkostnadur
einkasalans vegna framleidslunnar yrdi 1000 (5*200). bratt fyrir ad medalkostnadur sé

vaxandi er ennpa hagkvaemast ad lata eitt fyrirtaeki sja um alla framleidsluna.
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Haegt er syna fram a petta med svipudum haetti og adur. Ef framleidslunni vaeri skipt
a milli tveggja fyrirtaekja sem framleiddu 100 einingar hver yrdi medalkostnadur vegna
framleidslunnar 6. Heildarkostnadur fyrirtaekjanna vegna framleidslunnar yrdi samtals
1200 ((6*100) + (6*100)) sem vzeri hzerra en hja einkasalanum. bad ma einnig skoda
adra skiptingu & framleidslunni & milli fyrirtaekjanna tveggja. Onnur leid veeri ad lata
annad fyrirtaekid framleida pad magn sem samsvaradi leegstum medalkostnadi eda 160
einingar med kostnadinum 4. Hitt fyrirtaekid framleiddi pad sem a vantadi eda 40
einingar med kostnadinum 13. Heildarkostnadur fyrirtaekjanna vegna framleidslunnar
yrdi samtals 1160 ((4*160) + (13*40)) sem er ennpa hzerra en hja einkasalanum. par
fyrir utan veeri dleyst hvernig fyrirtaekin skiptu med sér markadnum med svo dlikan
kostnad eins og seinni tillagan gerir rad fyrir. Skilyrdi fyrir nattdrulegri einokun getur

bess vegna myndast p6 ad medalkostnadur vegna framleidslunnar sé vaxandi.

Eftir pvi sem eftirspurnarferillinn hlidrast utar og hann sker medalkostnadarferilinn
ofar mun koma ad pvi ad skilyrdi fyrir nattdrulegri einokun mun bresta. bar verdur

hagkvaemara ad lata tvo eda fleiri fyrirtaeki pjéna markadnum.

Fyrirtaeki sem byr vid nattdrulega einokun er ekki 6ruggt med ad pad geti vidhaldid
einokunarstodu sinni. P ad skilyrdi fyrir nattarulega einokun sé fyrir hendi parf pad ekki
endilega koma i veg fyrir ad onnur fyrirtaeki komi inn @ markadinn. Markadur par sem
eftirspurn er lyst med eftirspurnarferlinum D, 4 mynd 8B er daemi um pad en par
framleiddi einkasali 200 einingar med kostnadinum 5 a hverja einingu. Fyrirtaekid er
natturuleg einokun par sem hagkvaemast er ad lata pad um alla framleidsluna ut fra
gefinni eftirspurn. Nattdrulegi einkasalinn getur samt sem &dur ekki vidhaldid
einokunarstodu sinni midad vid framleitt magn og gefid verd par sem annad fyrirtaeki
getur komid inn & markadinn og undirbodid pad sem fyrir er med pvi ad bjéda 160
einingar a verdinu 4 a hverja einingu. bad fyrirtaeki sem fyrir var 8 markadnum mun ekki
geta bodid 40 einingar, sem vantar upp a til ad maeta eftirspurn, 8 gamla verdinu 5 par
sem kostnadur vid ad framleida svo litid magn er 13 & hverja einingu. Pad verdur pvi
adeins plass fyrir annad fyrirtaekid @ markadnum sem mun framleida 160 einingar med
medalkostnadi 4. Til pess ad komast hja pessu hefur sa sem er fyrir @ markadnum ekki
hag af pvi ad selja meira heldur en 160 einingar til ad halda stodu sinni @ markadnum.

Pessi nidurstada leidir til pess ad minna verdur framleitt en adur.

47



Nidurstadan er pvi su ad ef eftirspurnarferillinn sker medalkostnadinn sem hann er
upphallandi (eins og @ mynd 8B)

0ATC
0Q

getur nattdrulegur einkasali ekki vidhaldid einokunarstédu sinni. En par sem

>0

eftirspurnarferillinn sker medalkostnad sem hann er nidurhallandi (eins og 8 mynd 8A)

0ATC
——<0
0Q

getur natturulegur einkasali vidhaldid einokunarstédu sinni. [ framhaldinu verdur midad
vid seinna tilfellid. Pad er ad segja vaxandi staerdarhagkvaemni rikir par sem eftirspurn

og medalkostnadur skerast.

4.3 Hagnadarhamorkun einkasalans

4.3.1 Hvad er hagnadur?
Ef hagfreedingur og vidskiptafraedingur veeru bednir ad skilgreina hagnad er liklegt ad
beir gaefu 6lik svor. bad er ekki vegna pess ad annar hefur rétt fyrir sér og hinn rangt,

heldur vegna pess ad peir hafa élika nalgun a vidfangsefninu.

bpegar talad er um hagnad er yfirleitt att vid pann hagnad sem kemur fram i
arsreikningum fyrirtaekja en pad er sa hluti sem er til radstéfunar handa hluthofum.
Hagnadur sem kemur fram i arsreikningi er kalladur bdkhaldslegur hagnadur. b6 ad
bessi skilgreining 4@ hagnadi henti peim vel sem sysla med hlutabréf er hun ekki
fullnzegjandi fyrir pa sem skoda rekstur fyrirtaekja i vidara samhengi. bessi skilgreining a
hagnadi hefur ekki dugad hagfraedingum sem vilja taka tillit til alls kostnadar sem verdur
til vid rekstur fyrirteekja. Med kostnadi er att vid allan rekstrarkostnad sem fram kemur i
bokhaldi fyrirteekja auk alls férnarkostnadar sem er ekki skrddur i baekur peirra.

Hagnadur sem faest med pvi ad draga allan kostnad fra tekjum er hagrann hagnadur.

Megin munur & bdkhaldslegum hagnadi og hagreenum hagnadi felst i hvernig
kostnadur vegna fjarmognunar er metin. Vid Utreikning & bdkhaldslegum hagnadi er
adeins tekid tillit til l[Ansfjarmégnunar. bad er, afallnir vextir eru feerdir sem
fjarmagnsgjold til fradrattar fra tekjum. Vid Utreikning @ hagreenum hagnadir er reynt ad
meta allan fjarmagnskostnad, par med talid kostnadi vegna eiginfjarmdgnunar. S3a

kostnadur er fdérnarkostnadur hluthafana fyrir ad hafa fjarmuni sina bundna i

48



fyrirteekinu. Férnarkostnadur er su avoxtun sem hluthafinn gat vaenst med annarri
fjarfestingu heldur en med pvi ad kaupa hlut { fyrirtaekinu. Utreikningur & hagraenum
hagnadi tekur pvi tillit til alls fjdrmagnskostnadar hvort sem er vegna lansfjar eda
eiginfjar. A markadi sem fullkomin samkeppni rikir ganga hagfraedingar ut frd ad
hagraenn hagnadur sé null. | framhaldinu verdur ordid hagnadur notad i merkingu

hagraens hagnadar og til adgreiningar verdur talad um bdkhaldslegan hagnad.

4.3.2 Verd- og framleidsluakvérdun

Hér & undan var gengid ut fra pvi ad einkasali setji verd jafnt og medalkostnad sem pydir
ad hagraenn hagnadur verdur null. Einkasali er p6 ekki bundinn vid ad Iata medalkostnad
akvarda verd. Einkasali hefur mjog sterka st6du par sem onnur fyrirtaeki eiga erfitt med
ad koma inn & markadinn vegna adgangshindrana og ofugt vid fyrirtaeki i samkeppni,
sem eru verdtakar, pa getur einkasalinn dkvardad verd. Einkasali hefur moguleika a ad
haga framleidslu og akvarda verd svo lengi sem pad er i samraemi vid

eftirspurnarferilinn.

Akvardanir fyrirteekja, likt og einstaklinga, byggja & peim jadarabata og jadarkostnadi
sem pau standa frammi fyrir. Einstaklingur sem hefur keypt akvedna véru mun meta
hvort jadarabati vid ad fa eina einingu i vidbdt sé meiri en jadarkostnadur vid pad ad fa
bessa vidbdtareiningu. Abati og kostnadur vegna beirra eininga sem einstaklingurinn
haféi 46ur keypt skipta pvi ekki mali pegar akvordun er tekin heldur skiptir vidbotar
einingin adeins mali.

Einkasalinn stendur frammi fyrir jadartekjum og jadarkostnadi fyrir hverja einingu
sem er framleidd. Par sem jadartekjur eru haerri en jadarkostnadur hefur fyrirtaekid hag
af pvi ad auka framleidslu. begar jadarkostnadur er hazerri en jadartekjur verdur
kostnadur vegna vidbotareiningu meiri en aukning i tekjum og pvi 6hagkveemt ad auka
framleidsluna. Jadartekjur og jadarkostnadur er pvi lykillinn ad hagnadarhamorkun

einkasalans.

4.3.3 Jadarkostnadur
Jadarkostnadur er sa kostnadur sem fellur til vid ad framleida eina einingu i vidboét. bar

sem fasti kostnadurinn er dbreyttur til skamms tima er jadarkostnadurinn breytingin i
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breytilega kostnadinum vid ad framleida vidbdtareiningu. Medaltal a breytilegum

kostnadi gefur pvi visbendingar um jadarkostnadinn.

Kostnadarferlarnir & mynd 7 voru ekki teiknadir samkvaemt fyrirfram gefnu falli
heldur var framsetningin myndreen. bad kemur ekki ad sok hér par sem adalatridid var
ad syna fram 4 ad medaltal heildarkostnadar getur verid laekkandi yfir stéran hluta
framleidslunnar. Ut fra medaltali 4 breytilegum kostnadi og medaltals heildarkostnadi er
haegt ad 4aetla legu jadarkostnadarferilsins myndraent. A mynd 9A ma sja hvernig
jadarkostnadarferillin (MC) litur at. Medaltal a breytilegum kostnadi fer laeekkandi par
sem kostnadur vid ad framleida naestu einingu er laegri en medaltalid. Ferillinn fyrir
Jadarkostnad er pess vegna undir medaltal 4 breytilegum kostnadi (AVC) par sem hann
fer leekkandi. Par sem medaltal breytilegs kostnadar er hvorki ad haekka né laekka

Q
er jadarkostnadur vid ad framleida naestu einingu sama og medaltal breytilegs
kostnadar. Jadarkostnadarferillin og ferillinn fyrir medaltal breytilegs kostnadar munu
bvi skerast par sem medaltal breytilegs kostnadar er laegst. hakkandi medaltal
breytilegs kostnadar eftir ad leegstu st6du er ndd pydir ad jadarkostnadur vid ad
framleifa naestu einingu er haerri en medaltalid. Ferillinn fyrir Jadarkostnad er pess

vegna fyrir ofan medaltal 4 breytilegum kostnadi par sem hann fer haekkandi.

A B

kostnadur (C) verd (P)

MC
4 P=a-bQ
. AVC
MR D
160 magn (Q) 100 200 magn (Q)

Mynd 9 Jadarkostnadur og jadartekjur

Samspil medaltal heildarkostnadar (ATC) og jadarkostnadar er sambzerilegt og med

medaltal breytilegs kostnadar. Par sem medaltal heildarkostnadar fer laekkandi er
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jadarkostnadurinn laegri en par sem medaltal heildarkostnadar fer haekkandi er
jadarkostnadurinn haerri. Par sem medaltal heildarkostnadar er i [dagmarki
JdATC —0
0Q

mun jadarkostnadur skera medaltal heildarkostnadar ferilinn eins og mynd 9A synir.

4.3.4 Jaodartekjur
Jadartekjur ma leida ut fra gefinni eftirspurn. Eftirspurnarferillinn (D) geeti litid ut eins og
mynd 9B synir, nidurhallandi sem pydir meiri eftirspurn eftir vorunni eftir pvi sem verdid
er laegra. Ef verdid er a verdur engin eftirspurn eftir vorunni en ef verdid er null verdur
eftirspurnin 200. Eftirspurnarferilinn maetti lysa med jéfnu beinar linu par sem verdid a
er skurdarpunktur vid P-3s (y-as) og b hallatalan fyrir linuna.
D) =P=a-bQ

Heildartekjur (TR) ma finna med margfeldi verds (P) og seldra eininga (Q). Med pvi ad

setja inn jofnu sem lysir eftirspurnarferlinum i stad verds faest jafna fyrir heildartekjur.
TR=P-Q=(a—bQ)Q
TR = aQ — bQ?

Ferilinn fyrir jadartekjur (MR) feest med pvi ad diffra jofnu fyrir heildartekjur med

tilliti til magns.

mr="8 2
_aQ_a Q

Jafna fyrir jadartekjur eru ekki 6lik jofnu fyrir eftirspurnarferilinn. Badar hafa
skurdarpunkt a & P-asnum sem er fasti jafnanna en hallatalan fyrir jadartekjuferilinn er
tvofalt staerri en hallatala eftirspurnarferilsins. bad pydir ad jadartekjuferillin er helmingi

brattari en eftirspurnarferillinn eins og mynd 9B synir.

4.4 Verdlagning natturulegrar einkasolu

4.4.1 Einkas6luverd

bpar sem jadartekjuferillin og jadarkostnadarferillin liggja fyrir er heegt ad gera nanari
grein fyrir hagnadarhamorkun og verdlagningu einkasalans. A mynd 10 md sja bada
jadarferlana (MC & MR) asamt eftirspurnarferlinum (D) og medaltals heildarkostnadi

(ATC).
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A medan jadartekjur eru haerri en jadarkostnadur (MR>MC) hefur einkasali hag af pvi
ad auka framleidslu par sem jadardbatinn vid ad framleida meira er jakvaedur. Hann
mun pvi auka framleidsluna og nd hdmarks hagnadi par sem jadartekjur eru jafnar
jadarkostnadi (MR=MC), sem jafngildir framleidslu Qy eininga. Med 6drum ordum
einkasalinn hdamarkar hagnada par sem jadartekjuferillinn og jadarkostnadarferillin
skerast.

Midad vid magnid Qy getur einkasali i 1jési stédu sinnar selt framleidsluna sina a
verdinu Py sem dkvardast af eftirspurnarferlinum & medan kostnadurinn vid
framleidsluna er adeins Pc. Hagnadur einkasalans vid pessar adstaedur verdur sem
samsvarar pessum verdmun margfaldadur med framleiddum einingum Qy eins og graeni
ferhyrninginum a mynd 10 synir. Ef einkasali framleidir meira magn heldur en Qy verdur
jadarabatinn neikvaedur par sem jadartekjur eru laegri en jadarkostnadur (MR<MC) og

hagnadur minnkar.

verd (P)

MC

\ ATC

MR D

Py

0 Qu magn (Q)

Mynd 10 Hagnadur natturulegrar einkasolu

Frd sjonarhdli neytenda er magnid Qu og verdid Py ekki géd markadslausn.
Einkasalinn hefur moguleika ad maeta meiri eftirspurn neytenda og leekka verd an pess
ad tapa a rekstrinum, pad er ad segja faera sig nedar eftir eftirspurnarferlinum, en
umframhagnadur yrdi hins vegar minni fyrir bragdid. Neytendur eru reidubunir ad
kaupa meira af einkasalanum og greida fyrir pad heserra verd en sem nemur
framleidslukostnadi en samt verdur ekki af vidskiptunum par sem hagnadarhamorkun

einkasalans og hagsmunir neytenda fara ekki saman.
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Vidskipti einkasalans og neytenda mynda dbata fyrir bada adila en abatinn er
munurinn a pvi verdi sem neytendur eru tilbunir ad greida og jadarkostnadi einkasalans
vid ad framleida voruna. Hagnadarhamorkun einkasalans leidir til pess ad hluti pessa
abata mun tapast par sem framleidslan er minni heldur en hin geeti verid. Abatinn sem
tapast med pessum hzetti kallast allratap (e. deadweight loss). Lausnin er ekki hagkveem
bvi vidskipti sem hefdu att sér stad undir 6drum kringumsteedum verda ekki ad
veruleika. Allratapid sem tapast vegna hagnadarhdamorkunnar einkasalans afmarkast af

graa prihyrningnum @ mynd 11.

verd (P)

MC
Pm

ATC

MR D

Qu magn (Q)

Mynd 11 Allratap vegna einokunar

Auka maetti hagkvaemni markadarins med pvi ad minnka allratapid. A fullkomnum
samkeppnismarkadi, sem starfar an nokkurra utanadkomandi afskipta, er verdid jafnt og
jadarkostnadur vid ad framleida voruna og pess vegna er ekki gert rad fyrir allratapi a
beim markadi. Samkeppnismarkadur er einnig olikur & pann hatt ad fyrirtaekin 4 peim
markadi eru verdtakar og haga framleidslu Ut fra jadarkostnadi. Nalgunin er pvi mjog
frabrugdin greiningu 4@ natturulegum einkasdlumarkadi par sem medalkostnadur er

leekkandi yfir stéran hluta framleidslugetunnar.

bratt fyrir allratapid sem fylgir hagnadarhamorkun einkasalans er su lausn samt betri
heldur en ad hafa tvo eda fleiri fyrirtaeki 4 sama markadnum. Ef tvo fyrirtaeki skiptu med
sér framleidslunni Qu 4 mynd 11 yrdi framleidslukostnadur peirra hvert fyrir sig haerri en
ef eitt fyrirtaeki seei um alla framleidsluna. Medalkostnadur hvers fyrirteekis fyrir sig veeri
mjog nalaegt verdinu Py, og allratapid vaeri Obreytt fra pvi adur. Hagnadurinn veeri

hinsvegar med ollu horfinn. Pad er pvi verri nidurstada ad hafa tvo fyrirtaeki 3
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markadnum i stad eins par sem umframhagnadur einkasalans hefdi p6 verid dbati sem

eigendur fyrirtaekisins hefdu notid géds af og par med samfélagid i heild (sja mynd 10).

4.4.2 Jadarkostnadarverdlagning

bar sem samkeppni er Utilokud & pessum markadi gaeti samfélagid eda stjérnvold viljad
gera adrar radstafanir til pess ad auka hagkveemni markadarins. Ein leid veeri ad pvinga
natturulega einkasolu & einhvern hatt til ad notast vid jadarkostnadarverdlagningu (e.
marginal cost pricing). Pad er ad segja pvinga hann til ad selja framleidslu sina & verdi
sem jafngildir jadarkostnadi (P=MC) auk pess sem honum veeri gert ad maeta gefinni
eftirspurn (MC=D). bessi radstéfun mun verda til pess ad allratap hverfur med 6llu og
neytendaabati pannig hamarkadur. Til ad meeta pessum krofum parf einkasali ad

framleida Quc og selja a verdinu Py eins og mynd 12 synir.

verd (P)

\ MC

ATC

N

\MR \D

0 Que magn (Q)

Mynd 12 Jadarkostnadarverdlagning

Einkasalinn getur ekki framleitt petta magn og selt & pessu verdi til langs tima.
Skyringuna fyrir pvi er ad finna i somu skilyrdum og eru fyrir nattdrulegri einokun, ad
medalkostnadur fari minnkandi med aukinni framleidslu, pé med peirri undantekningu
ad skilyrdi er fyrir hendi einhvern hluta medalkostnadarkurfunar eftir ad han tekur ad
vaxa aftur. Hér hefur verid midad vid ad medalkostnadur sé fallandi yfir pann hluta
framleidslugetunnar sem eftirspurnin naer yfir. Par sem medalkostnadur er alltaf fallandi
er jadarkostnadurinn alltaf leegri og pess vegna er jadarkostnadarferillinn undir
medalkostnadarferlinum a pvi bili framleidslunnar sem hér skiptir mali. Pad pydir ad par
sem skilyrdi er fyrir nattdrulegri einokun er medalkostnadur alltaf heerri en

jadarkostnadur. Einkasali mun pvi alltaf tapa a jadarkostnadarverdlagningu og munurinn
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a milli medalkostnadar og jadarkostnadar mun segja til um tap a hverja framleidda
einingu. Tapid sem einkasalan verdur til vid ad framleida Quc a verdinu Py,c afmarkast af

rauda ferningnum a mynd 12.

Ef einkasalinn veeri pvingadur til ad nota jadarkostnadarverdlagningu hefdu eigendur
fyrirtaekisins litinn ahuga a pvi ad reka hann med tapi og rekstrinum yrdi haett ef

fyrirsjdanlegt vaeri ad reksturinn baeri sig ekki i framtidinni.

Eina leidin til ad lata einkasalann framleida Quc og selja & verdinu Pyc er ad
nidurgreida reksturinn. Til ad einkasali komi Ut a sléttu parf nidurgreidslan ad vera jofn
tapinu sem einkasalinn stendur frami fyrir midad vié gefid magn og verd. Samfélagid
barf pbess vegna ad greida i gegnum rikid eda sveitarfélogin pad sem vantar upp a til ad
greida allan framleidslukostnadinn. Neytendur greida pvi badi einkasalanum beint og
6beint i gegnum skatta og opinber gjold en erfitt geeti reynst ad sannfaera neytendur um
réttmeeti pess ad feera fé Ur almannasjédum til einkasalans. Ztti til deemis skattur a

60rum vorum ad nidurgreida framleidslu einkasalans?

4.4.3 Medalkostnadarverdlagning

En pad er til 6nnur lausn sem getur minnkad allratapid verulega. | stad pess ad mida vid
jadarkostnad er haegt ad mida verdlagningu vid medalkostnad (e. average cost pricing).
Pannig veeri einkasala gert ad selja framleidslu sina a verdi sem jafngilti medalkostnadi
(P=ATC). Midad vid ad einkasalinn maetti allri eftirspurn ut frd gefnum medalkostnadi
vid framleidsluna mun hann framleida Qs einingar og selja paer a verdinu Ps eins og

mynd 13 synir.

verd (P)

MC
Pm

Ps <Y

Qu Qs magn (Q)

Mynd 13 Medalkostnadarverdlagning
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bar sem verdid er jafnt framleidslukostnadi er hagraenn hagnadur einkasalans null en
bad pydir ad eigendur einkasdlunnar hafa pa ardsemi sem peir saetta sig vid en ekkert
umfram pad. Framleitt magn er meira og verd leegra heldur en med lausn sem byggir 4
hagnadarhamorkun einkasalans (Qs>Qu, Ps<Pwv) og allratapid, sem afmarkast af graa
brihyrningnum @ mynd 13, er mun minna en adur. betta fyrirkomulag baetir nidurstédu
markadarins pd svo ad einkasali verdi af umfram hagnadi. bratt fyrir ad hagnadur, eins
og hann er syndur @ mynd 10, sé horfin verdur hann ad auknum 3abata neytenda. bpad
kemur til af pvi ad munurinn & pvi verdi sem neytendur eru tilbdnir ad greida og

jadarkostnadur vegna framleidslunnar dkvardar abatann eins og adur hefur verid lyst.

Ef verdlagning einkasalans er i samrami vid medalkostnad parf engar tilfeerslur i
formi nidgreidsina ad koma fra hinu opinbera. bannig ad ef stjérnvold vilja skipta sér af
verdlagningu einkasalans er medalkostnadarverdlagningin mun skilvirkari leid heldur en

jadarkostnadarverdlagning.

4.5 Adrar adgangshindranir sem leida til einokunarstodu
Auk natturlegrar einokunar, sem byggir & staerdarhagkvaemni (e. Economies of scale),

eru adrar adgangshindranir ad morkudum sem geta leitt til einokunar. baer eru:

» Yfirrad yfir audlind (e. Control over resource)

» Einkaleyfi (e. Patents)

» Net hagkerfi (e. Network economies)

» Rikisvald veitir einkaleyfi (e. Government licenses)

Hvert pessara atrifa, eda einhverskonar samsetning af tveimur peirra eda fleiri, getur

leitt til pess ad fyrirtaeki nai einokunarstddu.

Yfirrad yfir audlind

Yfirrdd yfir audlindum sem eru adféng i framleidslunni geta skapad einokunarstédu en
bad getur baedi verid stadbundin einokun eda nad yfir alpjédlegt markadssveaedi. Eigandi
lands sem hefur yfir ad rada hreinum vatnslindum er i gédri samningst6du med ad selja
vatnid ef pad er eina hreina vatnid stéru svaedi. Ef land hans veeri i grennd vid péttbyli
gaeti hann nad einokunarst6du med solu a vatni til peirra sem par byggju. SuU einokun

veeri stadbundin og eigandi landsins gaeti adeins nytt sér hana a peim stad.
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Ef audlind byr yfir einhverjum eiginleikum sem pykja einstakir @ alpjédavisu hefur
eigandi peirrar audlindar einokunarstédu yfir 6llum peim markadi. Namafyrirtaekid
deBeers Diamond Mines er daemi um bpetta en fyrirtaekid hefur yfirrdd yfir
adalnamasvaedi demanta i heiminum. bar sem fyrirtaekid er pad langstaersta i pessum

geira getur pad stjérnad frambodi demanta i heiminum.

Einkaleyfi

[ flestum rikjum eru veitt einkaleyfi til verndar uppfinningum eda vérupréunar. An
einkaleyfa veeri opnad a laumufarpega vandamal (e. free rider) par sem adrir gaetu notid
hagraedis af fornum annarra. Hugsunin er su ad sa sem hefur lagt & sig erfidid vid ad
finna upp nyja teekni fai ad njota afraksturs vinnu sinnar. Eins ef fyrirtaeki hafi lagt i

mikinn kostnad vegna prdéunar a voru hafi pau moguleika @ ad na peim kostnadi til baka.

Dami um petta eru einkaleyfi vegna préunar og framleidslu lyfja en framleidandi
sem kemur fram med nytt lyf 8 markad hefur einkarétt a solu lyfsins fyrstu arin. begar
nyja lyfid er sett 3 markad hefur neytandi ekkert val um pad fra hvada framleidanda
hann kaupir lyfid. Hann hefur bara val um pad ad kaupa pad eda kaupa pad ekki. An
einkaleyfisins staedi framleidandinn frammi fyrir samkeppni vid onnur lyfjafyrirtaeki sem
veaeru ekki bdin kosta neinu til vegna prounar lyfsins. Nidurstadan veeri pvi su ad an
einkaleyfislaga hefdu lyfjafyrirtaekin minni hvata til ad leggja i mikinn kostnad vié préun

nyrra lyfja.

Net hagkerfi

Teeknin verdur sifellt steerri pattur i lifi félks. Sum taeki eru pannig ad notagildi peirra
eykst eftir pvi sem notendurnir eru fleiri (e. Network effect). Sigilt deemi um petta er
siminn. Eftir pvi sem taekninni hefur fleygt fram hefur markadurinn oft purft ad akveda
ba stadla sem taeknin byggir 4. Pad er pvi eftir miklu ad sleegjast fyrir fyrirtaeki ad eiga
bann stadal sem verdur ofand par sem pad verdur med radandi stodu & markadnum.
Daemi um barattu & milli stadla var VHS og Beta myndbandsspdlurnar. begar akvedin
stor hluti notenda var farin ad nota VHS myndbandspdlurnar var farid ad framleida
meira efni fyrir pann stadal. bad hafdi svo ahrif a8 val nyrra kaupenda sem voéldu frekar
myndbandstaeki sem spiludu VHS spdlur pannig ad pad ma likja pessu vid sjalf magnandi

spirall.
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Til ad fordast kostnad og dheettu sem fylgir pvi ad berjast um radandi stadal hafa
fyrirtaeki stundum préad nyjan stadal i sameiningu. bad gerdu Sony og Philips arid 1982
begar pau préudu geisladiskinn sem var radandi honnun (e. Dominant design) i yfir 20
ar. Honnun & nyjum stadli fyrir DVD diskinn endadi hinsvegar med stadlastridi a milli
tveggja hopa fyrirteekja i taeknigeiranum (Schilling, 2008).

[ sérstokum tilfellum getur rddandi stadall skapad skilyrdi fyrir staerdarhagkvaemni.
Um leid og markadurinn er bdin ad koma sér saman um radandi stadal fara flestir ad
framleida i peim stadli. Eftir pvi sem markadurinn verdur staerri verdur medalkostnadur

a framleidda einingu minni par sem préunarkostnadur dreifist a fleiri einingar.

Rikisvald veitir einkaleyfi

Einokun getur ordid til vid ad rikisvald veitir einu fyrirtaeki einkaleyfi til ad selja dkvedna
voru eda pjénustu. Daemi um petta voru einkasoéluleyfi konunga eins og 4dur hefur verid
vikid ad. | dag eru einkaleyfi veitt med peim rékum ad hagsmunum almennings sé best
borgid med sliku fyrirkomulagi. Rikid veitir jafnvel sjalfu sér einkaleyfi en naertaekast
daemid um bad er einkasala rikisins & afengi a Islandi. Auk pess er ymis pjonusta veitt i
skjoli einkaleyfis eins og sérleyfi vegna félksflutninga med hépferdarbilum & vissum

leidum.

A peim moérkudum sem aukinn steerdarhagkveemni leidir til nattdrulegrar einokunar
hafa stjéornvold oft veitt einkaleyfi til eins adila. Pad er gert med peim rokum ad
einokunarstada hefdi myndast hvort sem er an afskipta rikisins. Med einkaleyfinu fylgja
bo yfirleitt kvadir og strong skilyrdi um rekstur fyrirtaekisins sem stjérnvold telja ad sé

almenningi til hagsbota.

4.6 Hitaveitan sem natturulegur einkasali

Uppbygging hitaveitu krefst mikillar fjarfestingu i varanlegum rekstrafjarmunum. Auk
borhola 4 vinnslusvaedi parf ad leggja stofnlagnir og dreifikerfi sem nzer til allra husa a
svaedinu. Stér hluti kostnadar hitaveitunnar er pvi fastur kostnadur sem fellur til vid
stofnun veitunnar. bad pydir ad til ad selja fyrsta rimmetrann af heitu vatni parf ad
leggja i allan pennan stofnkostnad adur. Til ad selja hundrad rummetra i viobot parf
adeins ad auka vid daelinguna ad pvi gefnu ad borholan hafi ekki verid fullnytt. Par sem
kostnadur vid ad selja vidbotar magn er ekki mikill upp ad vissu marki getur hitaveitan

dreift fostum kostnadi og par med laekkad medaltal fasts kostnadar @ framleidda
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einingu. Hitaveitur, likt og vatnsveitur, rafveitur og adrar almennings veitur (e. Public

utility), eru pess vegna natturuleg einokunarfyrirtaeki.

Hitaveitur sem eru almenningsveitur hafa jafnframt einkaleyfi frd islenska rikinu til ad
starfraekja hitaveitu 3 tilteknu svaedi en einkaleyfinu fylgja baedi vidtaekar heimildir og
jafnframt skyldur (L. 58/1967). Medal annars er skilyrdi um ad fyrirtaekid sé i eigu
sveitarfélaganna. Einokunarstada almenningsveitna byggir pess vegna baedi a einkaleyfi

og staerdarhagkvaemni.

Vinnsla og dreifing a heitu vatni fra jardhitasvaedum felur i sér nytingu a audlind. Med
eignarhaldi hitaveitna a jaréhitasveedum og & jardhitaréttindum er freistandi ad tengja
yfirrdd yfir audlindum vid einokunarstdédu. bvert 8 méti ma feera rok fyrir pvi yfirrdd yfir
audlind sé i faestum tilfellum undirrét einokunarstodu hitaveitna. bar sem jardhiti er til
stadar er pad oft 4 storu svaedi og dliklegt ad einhver einn hafi yfirrdd yfir 6llu svaedinu.
Eins hafa hitaveiturnar oft keypt jardhitaréttindin eftir ad dkvordun hefur verid tekin um
ad stofna fyrirteekid. Eignarhaldid styrkir vissulega stodu hitaveitnanna en er ekki

radandi pattur i ad einokun myndast.
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5 Verd, ardsemi og pjodhagslegur abati

[ kaflanum hér & undan var fjallad um natturulega einokun og hvernig einkasali akvardar
verd. bar kom fram ad einkasoluverd geefi einkasala taekifaeri til hamarka hagfraedilegan
hagnad. [ pessum hluta er zetlunin ad baeta vid umfjéllun um verd med pad ad markmidi
ad tengja vid rekstur veitufyrirteekjanna og rannsdknarhluta ritgerdarinnar. Fyrsti
hlutinn er freedileg umfjollun um verd en par verdur einkum horft til hlutverk verds a
markadi. Annar hluti fjallar um ardsemi hitaveitna og annarra veitufyrirtaekja i
almenningseigu en par verdur skodad samhengi verds og ardsemi. | pridja hluta verdur

komid inn a pjodhagslegan dbata vegna jardhitanytingar.

5.1 Verd a heitu vatni

5.1.1 Stadgonguvorur

[ kaflanum um einokun kom fram ad einkasali veeri fyrirtaeki sem byggi vid peer
adstaedur ad vera eini seljandi voru sem pad framleidir an pess ad pad veeru til nanar
stadgonguvorur. Til ad koma meginbodskap kenninga um nattdrulega einokun til skila
var litid svo a ad petta skilyrdi vaeri uppfyllt. Lagalega séd er petta skilyrdi tryggt par sem
almenningsveitur hafa einkaleyfi til reksturs hitaveitu a sinu starfsvaedi samkvaemt
orkulogum (L. 58/1967). Auk pess er heimild i somu logum, ad fengnu leyfi radherra, til
ad skylda alla ibda svaedisins ad tengjast veitunni ef fjarhagsleg afkoma fyrirtaekisins
verdi ekki tryggd 60ruvisi. Teeknilega séd eru hins vegar adrir moguleikar fyrir hendi pvi

baedi ma nota oliu eda rafmagn til ad framleida heitt vatn.

Ef pad er horft fram hja lagalegum hindrunum, eins og einkaleyfi til reksturs
hitaveitu, er pad kostnadur vid ad framleida heitt vatn med 68rum orkugjéfum en
jar@hita sem segir til um raunverulegt vald einkasalans til ad akvarda verd og na
umframhagnadi. A mynd 14 ma sjd mogulega verdlagningu einkasalans. Ps er
medalkostnadarverd sem er pad verd sem parf til ad hafa upp i kostnad par med talid
fjarmagnskostnad. Verdid Py er einkasoluverd sem gefur hagnad umfram férnarkostnad
fjdrmagns (sjd myndir 10 og 13 og texta med peim i kafla 4.4 til frekari skyringa a

medalkostnadarverdi og einkasoluverdi).
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A mynd 14 hefur verid baett inn verdum annarra kosta vegna hushitunar (Pa; og Pas)
en pessir kostir gaetu verid annad hvort rafmagn eda olia. Hér hefur verdum eingdngu
verid stillt upp til utskyringar og byggist myndin ekki @ neinum utreikningum. £tlunin er
ad syna samspil jardhita vid adra kosti hushitunar og hvernig peir geta haft ahrif 4 vald

einkasalans til ad akvarda vero.

verd (P)
verd (P)
a
N\
\ MC p
P M

\
x ATC Paz

N~ N Ps

\MR D

Qy Qs magn (Q)

Mynd 14 Einkasoluverd og verd a stadgénguvorum

Ef kostnadur vegna naest besta kostsins vaeri Pa; 4 mynd 14 hefdi pad engin ahrif 8
hagnadarhamorkun einkasalans par sem hann geeti valid um verd a milli Ps og Py, eins og
adur. Ef kostnadur naest besta kostsins veeri laegri eda sem samsvarar Pa, veeri stada
einkasalans onnur par sem hann gati ekki lengur sett verd haerra en Py, og
einokunarvald hans pess vegna verulega takmarkad. Ef einkasalin setti verd haerra en
Pa> mun skapast prystingur fra almenningi par sem peir teldu hag sinum betur borgid
med pvi ad nota adra orkugjafa til upphitunar husa en hitaveitu einkasalans. Fyrir utan
bad ad geta ekki lengur hamarkad hagnad byggi hann vid pa égn ad naest besti kosturinn

yrdi enn édyrari og setti meiri pressu a einkasalann.

Hér a landi hefur préunin verid su ad nota rafmagn til upphitunar hisa par sem
adgengi ad jardhita er takmarkad. bad hefur pvi rddist af verdi rafmagns hversu langt
hefur verid haegt ad ganga i nytingu a jardhita en vinnsla erfidari jar6hitasvaeda fjarri
byggd hafa tekid mid af pvi ad heildarkostnadurinn sé laegri en hitun med rafmagni (Ps <
Pa2). Par sem kostnadur vid ad nyta jarShitan liggur nokkud nzerri kostnadi vid ad
framleida heitt vatn @ annan hatt ma segja ad sé jadarsvaedi jardhitanytingar. Breyting 4

hlutfallslegu verdi annarra orkugjafa hefur ahrif & pad hvort radist er i jardhitaleit eda
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ekki og raunhakkun annarra orkugjafa veldur pvi ad radist er i jardhitaleit a erfidari

jar@hitasvaedum en adur.

Rafmagn hefur pé ekki alltaf verid naest besti kosturinn. | uttekt J6hannes Zoega
(1973), par sem hann bar saman prja orkugjafa til hushitunar i Reykjavik arid 1972,
kemur fram ad rafmagn var dyrasti kosturinn. A medan kostnadur vegna jardhitaveitu
var 39 aurar/KWh var kostnadur vid ad nota gasoliu 83 aurar/KWh en 127 aurar/KWh
fyrir orofid rafmagn. Kostnadur vegna rafmagns var poé eitthvad minni ef keypt var
otrygg orka eda 93 aurar/KWh fyrir rof & topptimum og 70 aurar/KWh fyrir

naeturnotkun.

Mikil haekkun oliuverds & attunda dratugnum breytti hlutfalslegu verdi oliunnar og
bar med nytingamoguleikum annarra orkugjafa. betta md sjd 4 verdum Hitaveitu
Husavikur (nd Orkuveita Husavikur) & fyrsta dratug starfsemi hennar. Arid 1972 var
kostnadur vid hushitun med jardhita rétt taep 72% af pvi sem pad kostadi ad kynda med
oliu en &tta arum sidar i oktéber 1980 var kostnadurinn kominn nidur i taep 18%. Arid
1980 var Hitaveita Husavikur i hépi peirra hitaveitna sem seldi orku & sem laegstu verdi
(Bjarni bpdr Einarsson, 1980). betta hefur eflaus att sinn patt i pvi ad farid var horfa

frekar til raforkunnar vegna hashitunar 3 kaldari sveedum.

[ kynningarriti Orkustofnunar (2010) sem fjallar um préun og rannséknir 4 jardhita 4
[slandi er ad finna verdsamanburd & nokkrum kostum vegna hushitunar fyrir arid 20009.
bpar kemur medal annars fram ad verdmunur & milli hitaveitna sem nyta jardhita getur
verid allt ad prefaldur. Ennfremur ad kostnadur vegna rafhitunar getur verid fra pvi ad
vera helmingi meiri upp i pad ad vera tvofalt meiri en dyr jardhiti 4 medan kostnadur vid
ad nota oliu er nanast prefalt meiri en dyr jardhiti. [ pessum samanburdi eru
nidurgreidslur vegna huashitunar med oliu og rafmagni ekki dregnar fra par sem paer eru

hluti af heildarkostnadinum poétt paer komi ekki beint Ur vasa neytandans.

5.1.2 Upplysingar i verdi

Stjérnmalamenn hafa oft miklar hugsjénir um samfélagid og haleit markmid um hvernig
baeta megi hag pess. P6 ad adgerdir peirra séu oft gerdar i goori tru leida peer oft til verri
nidurstodu fyrir almenning. bekkt kennslubdkardaemi ur hagfraedi eru opinber akvaedi
um hamark a husaleigu (Mankiv og Taylor, 2006). Markmid hugsjonarmanna hefur verid

ad gera efnaminna folki kleift ad leigja ibud a hagstaedu verdi med pvi ad setja hamark a
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ba husaleigu sem pad parf ad greida. Ofugt a vid upphaflegt markmid hafa pessi afskipti
leitt til minna frambods leiguhusnaedis 4 sama tima og eftirspurn hefur aukist par sem
fleiri vilja leigja heldur en adur. Eftirspurn umfram frambod hefur leidir til skorts a
leiguhusnadi og skorturinn gerir leigusala kleift ad velja ur steerri hdpi umsaekjanda en
adur. Spurningin er hvar peir efnaminni munu standa i peim samanburdi en stada peirra
fer Ur pvi ad vera med husnadi og greida markadsverd yfir i pad ad vera jafnvel an
hidsnadis. Til lengri tima mun frambod meeta eftirspurn pd ekki 6druvisi en med lakara
hidsnadi en adur. Tilraunir til ad baeta markadinn med pvi ad hafa ahrif 8 markadsverd
getur pvi snuist upp i andhverfu sina og afskipti hins opinbera reynst hin mesti
bjarnargreidi pratt fyrir géda vidleitni.

Stéra samhengid i sogunni hér ad ofan er ekki husaleigumarkadurinn heldur su
stadreynd ad markadsverd inniheldur upplysingar. Med afskiptum eda 6drum adgerdum
breytast upplysingarnar pannig ad peer senda rong skilabod til adila markadarins og pvi

barf ad skoda 6ll opinber afskipti i pvi ljosi.

Verd pjonar tvenns konar hlutverkum & markadi og eru hvorutveggja mikilvaeg. Fyrsta
lagi gegnir verd & markadi akvednu skommtunarhlutverki (e. rationing function of price)
a peim vorum eda pjénustu sem er i bodi & hverjum tima. Skorturinn, sem er ein af
grundvallarforsendum hagfraedinnar, kemur i veg fyrir ad allir geti fengid allt sem peir
vilja og pvi parf skilvirka leid til ad Uthluta geedunum. Ein leid er ad lata markadinn
akvarda verd a vorum og pjonustu en jafnvaegisverd takmarkar umframeftirspurn a
gaedum pannig ad pau fara til peirra sem virda pau mest. betta er skammtimahlutverk
verds par sem pad felst i Utdeiling @ vérum og pjénustu sem er na pegar til stadar i

hagkerfinu (Frank, 2010).

[ annan stad pjonar verd radstofunarhlutverki (e. allocative function of price) par sem
verdid hefur ahrif 4 pad til hvada geira framleidslupattunum er radstafad en verd a
markadi gefur upplysingar eda merki (e. signal) til adila markadarins sem peir nota til
akvarda framleidslu sina. Umfram eftirspurn i einum geira med tilheyrandi hakkunar a
verdi og aukningu & hagnadi verdur til pess ad sa geiri verdur samkeppnisfaerari um pau
adfong sem parf vegna framleidslunnar. A sama hatt leita framleidslupaettir Gr peim
geirum par sem hagnadarmadguleikar eru minni hvort sem pad er vegna offrambods eda

breytinga i neyslumynstri neytenda. Hér er pvi um ad raeda langtimaahrif verds par sem
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framleidslupeettir fara fra peim geirum sem hafa umframframbod og til peirra sem bua
vid umframeftirspurn. bPess ma einnig geta ad radstofunarhlutverk verds er adal
drifkrafturinn & bak vid dsynilegu héndina, sem Adam Smith lysir i riti sinu Audlegd
pjédanna, par sem huan leidir adila markadarins til pess ad nota framleidslupattina a

sem hagkvaemastan hatt (Frank, 2010).

Med pvi ad setja hamark a husaleigu eins og i daeeminu hér ad ofan er baedi verid ad
brengla skommtunarhlutverk og radstéfunarhlutverk verds. Fyrir pad fyrsta er ekki verid
ad uthluta husnaedi til peirra sem virda pad mest og val & milli umsakjenda geeti farié ad
byggja 4 mjog svo vafasomum adferdum med tilheyrandi spillingu. Auk pess vaeru
skilabodin til husbyggjenda ad ekki vaeri hagkveemt ad rddast i nybyggingar par sem
hagnadarvonin veeri litil i peim geira. Ahrifin geta einnig verid pau ad leigusalar dragi ur
vidhaldi 4 leiguibudum.

Markadur fyrir heitt vatn og raforku sem er framleidd med jardhita er ekki frabrugdin
60rum morkudum nema ad pvi leyti ad heitavatnsvinnslan er stadbundin. Verd a
framleidslu pessara fyrirtaekja pjonar sama hlutverki eins og verd annarra fyrirtaekja og
barf ad hafa pad sérstaklega i huga ef fyrirtaekin eru i opinberi eigu en zskilegt er ad
kostnadur vegna allra framleidslupattanna endurspeglist i verdinu. Hér skiptir engu um
hvort eignarhald fyrirtakisins sé i héndum peirra somu sem nota pjénustuna pvi verdid
hefur ahrif & rddstéfun peirra framleidslupatta sem fyrirtaekid notar. Ennfremur ma
varpa fram peirri spurningu hvort ad fyrirtaeki sem nyta jardhita aettu eingéngu ad lita til
medalkostnadarverdlagningar Ut fra beinum kostnadi vegna vinnslunnar, og par med
talid fjdrmagnskostnadi, eda hvort ad fyrirtaekin aettu jafnframt ad skila audlindaardi.
Moguleikar fyrirteekja til ad greida slikt audlindagjald mun pd radast & verdi annarra
orkugjafa, innlendra og innfluttra. Med pvi veeri settur verdmidi & einn

framleidslupattinn sem geeti haft ahrif & nytingu og radstéfun hans.

Ut fra ofansogdu verdur ad telja aeskilegt ad mida verdlagningu ad lagmarki vid
ardsemi sem er sambeerileg férnarkostnadi peirra sem eiga fyrirteekid pannig ad verdio
endurspegli ad einhverju leyti raunverulegan kostnad vegna framleidslunnar. Hitaveita
Seltjarnarness hof ad greida leigugjold vegna vatnsréttinda til sveitarfélagsins arid 1997
og er pad eina hitaveitan af peim tiu sem hér eru til skodunar sem greidir slikt gjald

(Hitaveita Seltjarnarness, 1998). Orkuveita Reykjavikur, likt og adrar hitaveitur, hafa
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keypt jardir og jardhitaréttindi sem pau nyta en spurningin er hvort ad bodkfeert virdi

bessara eigna endurspegli raunveruleg verdmeeti jardhitans.

5.1.3 Kostnadur heimila vegna hushitunnar

Til a0 geta lagt mat @ ardsemi hitaveitna i nidurstéduhluta parf ad hafa einhverjar
hugmyndir um verd & heitu vatni og par med kostnad heimilanna vegna hushitunar.
Fyrirtaekin bua vid 6lik vinnslusveedi og pess vegna er vinnslukostnadur mismunandi &

milli peirra.

A mynd 15 ma sja arlegan kostnad i krénum talid vegna hdsnotkunar medal heimilis
arin 1990, 2000 og 2011 fyrir paer hitaveitur sem rannséknin naer yfir.2 Arid 1990 var
6dyrasta hitaveitan Skagafjardarveitur en Orkuveita Husavikur og Hitaveita
Seltjarnarness komu par naest & eftir. Langsamlega dyrustu hitaveiturnar pad ar voru
hinsvegar Hitaveita Akranes og Borgarfjardar og Nordurorka. Hatt verd hja Hitaveitu
Akranes og Borgarfjardar skyrist liklega af miklum stofnkostnadi vegna adveitulagnar fra
Deildartunguhver en félagid atti lengi framan af i miklum fjarhagserfileikum (Hitaveita
Akranes og Borgafjardar, 2004). Nordurorka glimdi einnig vié fjarhagserfileika en eigid fé
félagsins var neikvaett um 500 milljonir arié 1992 og hafdi pa verid neikvaett i heilann
aratug. Fjorum arum sidar var buid ad snua stodunni vid hja Nordurorku yfir i jakveeda

eiginfjarstodu og hefur ha verdlagning eflaust haft par mikil ahrif.
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Mynd 15 Kostnadur vegna husnotkunar arin 1990, 2000 og 2011 (a verdlagi hvers ars)

OR
HSel

2 Utreikningar byggija & gjaldskram hitaveitnanna. Forsendur eru 120 fermetra ibid sem samsvarar 300
rimmetra rymi og ad notkun sé 1,7 m? af heitu vatni fyrir hvern rimmetra hidsnadis. Reiknad er med 2

minutulitrum frd hemlaveitum.
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Af pessum tiu hitaveitum er kostnadur vegna hudsnotkunar lzegstur hja Hitaveitu
Seltjarnarness i dag en og Selfossveitur og Skagafjar6arveitum koma par naest a eftir.
Orkuveita Hasavikur sem var su naest hagstaedasta arid 1990 hefur haekkad mikid og er
kostnadur par yfir medaltali hitaveitnanna arid 2011. Hitaveita Sudurnesja hefur tekid
vid af Hitaveitu Akranes og Borgarfjardar og Nordurorka sem dyrasta hitaveitan en
kostnadarmunurinn & milli allra hitaveitnanna er ekki eins afgerandi og arin 1990 og
2000. Eins er kostnadurinn sd sami hja Hitaveitu Akranes og Borgarfjardar, Hitaveitu
Hveragerdis og Orkuveitu Reykjavikur par sem pessar hitaveitur hafa allar somu

gjaldskrd arid 2011 eftir sameiningu félaganna a fyrsta dratug 21. aldar.

Einnig getur verid dhugavert ad skoda préun hitaveituverds a raunvirdi. A mynd 16
hefur kostnadur vegna hushitunar verid faerdur yfir i verdlag arsins 2011 en med pvi ma
gloggva sig betur & raunpréun hitaveituverds. Pad fyrsta sem vekur athygli er ad dyru
hitaveiturnar hafa verid ad leekka mikid i verdi ad raunvirdi. Mest hefur laekkunin verid
hja Nordurorku eda rimlega helmings laekkun og einnig hefur verid jofn og pétt laekkun
hja Hitaveitu Egilsstada og Fella. Laekkun hja Hitaveitu Akranes og Borgarfjardar skyrist
af sameiningu vid Orkuveitu Reykjavikur en pd var verd farid ad laekka hja hitaveitunni

fyrir sameiningu arid 2002.
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Mynd 16 Kostnadur vegna htsnotkunar arin 1990, 2000 og 2011 (a verdlagi arsins 2011)
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Ut fra mynd 16 ma sja ad breytileiki & milli verda og par med kostnadur vegna
hdshitunar & milli sveeda hefur verid ad minnka. betta sést best & peim hitaveitum sem

eru med haesta og leegsta verdid & hverjum tima. Arid 1990 var munurinn fjérfaldur &
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milli Skagafjardarveitna og Nordurorku en i dag er munurinn um pad bil tvofaldur & milli

Hitaveitu Seltjarnarness og Hitaveitu Suc’iurnesja.3

5.2 Ardsemi hitaveitna

5.2.1 Ardsemi opinberra fyrirtaekja

Nokkud hefur verid reett og ritad um rekstur fyrirtaekja i eigu hins opinbera. Einn peirra
sem hefur 1atid sig malid varda er forstjori Landsvirkjunar en hann hefur lagt dherslu a
ad auka ardsemi félagsins sem hann telur hafa verid of laga hingad til. Hefur hann i pvi
sambandi varpad fram peirri spurningu hvort audlindir landsins séu einskins virdi

(Hordur Arnarson, 2011, 16. ndvember).

Arid 2009 leitadi Fjarmalaraduneytid eftir mati & ardsemi orkusélu til stéridju. Tvaer
skyrslur voru gerdar og kom fyrri skyrslan Gt sama &r en hin arid 2011. [ fyrri skyrslunni
kemur fram ad ardsemi fyrirtaekja i orku- og veitustarfsemi er almennt leegri heldur en
ardsemi annarra atvinnugreina hér a landi. Ef ardsemin er borin saman vié sambeerilega
starfsemi i Evrépu eda Bandarikjanna er munurinn enn meiri. Seinni skyrslan fjalladi um
ardsemi Landsvirkjunar og voru nidurstédur peirrar skyrslu @ sama veg og su fyrri

(Porsteinn Siglaugsson o.fl., 2009; Asgeir J6nsson og Sigurdur J6hannesson, 2011).

5.2.2 Kostnadur hitaveitna og ardsemi

Kostnadur fyrirtaekja getur verid mismunandi en pessi munur er ekki afgerandi ef 6ll
fyrirtaekin kaupa adfong sin af sama markad. Kostnadur pessara fyrirtaekja mun pvi ad
miklu leyti radast af pvi hversu vel tekist med honnun vinnuferla og almenns adhalds i
rekstri. Ef pau purfa ad selja vorur sina @ sama markadi munu pau 6ll purfa ad satta sig
vid sama verdid nema peim takist ad adgreina vorur sinar frd 6drum. Ad pvi gefnu ad
fyrirtaekin standi frammi fyrir gefnu verdi og geti ekki adgreint sig er kostnadaradhald

eina leidin til ad auka hagnad og ardsemi.

Lysingin hér ad ofan passar vel fyrir morg fyrirtaeki sem starfa 4 samkeppnismarkadi
en 4 alls ekki vid hitaveitustarfsemi. Astaedan fyrir pvi ad hun er sett fram hér er til ad

undirstrika sérstodu veitufyrirtaekjanna sem bua vid allt annad rekstrarumhverfi. | fyrsta

® Visad er i rekstraryfirlit hitaveitna i kafla 3.2 og umfj6llun i nidurstéduhluta til skyringar & pessum

mun og af hverju hitaveiturnar hafa dregist saman i verdi.
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lagi fer heitavatnsvinnsla fyrirtaekjanna fram a mjog 6likum vinnslusvaedum. A medan
sumar hitaveitur geta nytt ndleegan jardhita med hagkveemum hezetti purfa adrar ad
vinna erfid eda fjarleegari jardhitasvaedi med tilheyrandi aukakostnadi. Mismunandi
efnasamsetning jardhitavokvans getur einnig valdid pvi ad buanadur ureldist fyrr og ad
hitaveitan purfi ad gera adrar radstafanir vardandi taekjabunad. bar sem stofnfjarfesting
og vidhaldskostnadur er mikill i samanburdi vid annan kostnad veitufyrirtaekjanna geta
bessar éliku vinnsluadstaedur haft mikil ahrif. [ 63ru lagi eru hitaveiturnar ekki verdtakar
sem purfa seetta sig vid akvedid markadsverd a heitu vatni ad pvi gefnu ad adrir
moguleikar til hushitunar séu ekki samkeppnisfaerir (sjd kafla 5.1.1). hitaveiturnar
akvarda verdid a heita vatninu enda med einkaleyfi til reksturs hitaveitu a sinu svaedi ef

pbzaer eru almenningsveitur.

Mismunandi vinnslusvaedi hitaveitna pydir ad kostnadur vid framleidsluna er
mismunandi & milli hitaveitna en gera ma rad fyrir ad munur a kostnadi a milli peirra sé
ad mestu leit tilkominn vegna pessa. Fastlega ma reikna med pvi ad kostnadaradhald sé
sambaerilegt 4 milli hitaveitna enda rekstur hitaveitna, sem hér eru til skodunar, allur &
hendi sveitarfélaga. Mismunandi kostnadur vegna reksturs fyrirtaekjanna almennt zetti
bvi ekki ad hafa mikid ad segja pegar heildar myndin er skodud. Vissulega getur verid
munur a hversu vel hitaveitum tekst til vid kostnadaradhald en tilgangurinn er i sjalfu
sér ekki ad leitast vid ad finna beint hvada eiginleika hvert sveedi hefur né heldur ad
draga miklar alyktanir Ut fra kostnadaradhaldi fyrirtaekjanna.” petta parf samt sem adur
ad hafa i huga pegar ardsemi hitaveitna er skodud og pa sérstaklega i ljési pess verds
sem hitaveiturnar dkvarda. Kjarninn i pessu er sa ad hitaveiturnar geta akvardad verd og
sem tekur mid af mismunandi kostnadi sem veiturnar standa frammi fyrir. bratt fyrir
oOlikar vinnsluadstaedur og kostnad geetu allar hitaveiturnar verid med somu ardsemina

en hver med sitt verd til ad na peirri ardsemi.

Moguleiki hitaveitna ad lata verdid taka mid af peim kostnadi sem paer standa
frammi fyrir pydir ad peer hafa vald til ad dkvarda ardsemina ad einhverju marki.

Rannsdknin mun leida i ljés hvernig fyrirtaekin hafa notad petta vald og hver stefna

tf peim tilfellum sem hitaveitur eru reknar sem deild eda veitustofnun innan sveitafélags getur
sveitastjornin haft nokkud frjdlsar hendur medé innheimtu 4 midlaeegum kostnadi @ hitaveiturnar. bessi

kostnadur geeti baedi verid haerri eda laegri en su pjénustu sem hitaveitan faer fra sveitafélaginu.
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sveitarfélaganna hefur verid i pessum malum. Ahugavert verdur ad skoda ardsemi

fyrirtaekjanna i ljosi umraedu um ardsemi opinbera fyrirtaekja og laga par af latandi.

5.2.3 Krofur um ardsemi

Engar lagalegar krofur voru gerdar til ardsemi hitaveitna framanaf en fastlega ma gera
rad fyrir ad sveitarstjornir hafi haft einhverja stefnu i peim malum. Edlilegt verdur ad
teljast ad sveitarfélogin setji sér stefnu um avoxtun fyrirtaekja i peirra eigu pé ekki vaeri
nema ad koma til mots vid férnarkostnad pess fjarmagns sem pau hafa lagt i reksturinn.
Med pvi veeri gerd krafa um ad oll fjarmoégnun hvort sem pad veaeri lansfjarmégnun eda

eigin fjdrmognun skiladi einhverri dvoxtun.

[ upphaflegum orkuldgum fra arinu 1967 var gerd krafa um ad hitaveitan veeri
bjédhagslega hagkvaemt fyrirtaeki en engar adrar krofu gerdar vardandi reksturinn
(stjornartidindi, 1967). Skilyrdi um pjédhagslega hagkvaemni ma po uppfylla hvort sem
reksturinn sé ardsamur eda ekki.’ Arid 2001 var sett inn nytt akvaedi inn orkuldgin pess
efnis ad hitaveitum med einkaleyfi veeri heimilt ad askilja sér 7% ard af eigin fé
hitaveitunnar (L. 78/2001). Akveedid var sett inn i Idgin til samraemis vid
sveitarstjornarlog (L. 45/1998) en par kom fram ad ,sveitarfélog skuli setja sér stefnu
um ardgjafar- og ardgreidslumarkmid i rekstri fyrirtaekja sinna og stofnana og peim sé
heimilt ad akveda sér edlilegan afrakstur af pvi fjarmagni sem bundid er i rekstri peirra“
(ionadarnefnd, 2001). Heimild sveitarfélaga til ad dkveda sér edlilegan afrakstur af pvi
fjarmagni sem pau hafa lagt i hitaveiturekstur verdur ad teljast af hinu gdéda auk pess
sem pad veitir rekstrinum akvedid adhald. Orkuldginn eru afdrattarlaus med pvi ad taka
sérstaklega fram ad eigendur almenningshitaveitna sé heimilt ad askilja sér ardgreidslu
sem samsvarar allt ad? 7% af eigin fé. Fljétt a litid virdist lagaramminn vera nokkud skyr
og heilstaedur. Sérstaklega par sem ardgreidsluhlutfall er tilgreint ndkvaemlega. betta er

samt ekki jafnt Ijost eins og setla maetti i fyrstu.

Fyrst ber ad nefna ad adeins er gerd ébein krafa um ardsemi i formi ardgreidsina. Til

deemis i Sveitarstjornarlogum er adeins talad um edlilegan afrakstur i formi ardgreidsina

> Vinnslan veeri pjédhagslega hagkveem ef kostnadur vegna kyndingar med jardhita veeri odyrari en
oliukynding ef hun veeri til stadar fyrir. Par myndi engu breyta, vid mat 8 pjodhagslegum dbata, hvort hann

kaemi fram sem umframardsemi i bokhaldi hitaveitunnar eda i formi laegra verds til notenda.
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en ekki gerd almenn ardsemiskrafa. Sama ma segja um Orkuldg sem heimila ardgreidslu
sem samsvarar 7% af eigin fé hitaveitunnar en heppilegra hefdi verid ad gera almenna
krofu um ardsemi fyrirtaekjanna. Ardsemi eigin fjar tengist rekstrinum beint 8 medan
ardgreidslur eru einungis tilfeerslur @ fjdrmunum fra fyrirtaeki til eiganda. Ardgreidslur
eru radstofun a hagnadi og uppsofnudu éradstofudu eigin fé sem getur verid buid ad
safnast fyrir 4 eiginfjarreikningum i morg ar.

Fyrirtaeki eru ekki alltaf i adstodu ad geta greitt Gt allan hagnad til hluthafa. Hagnadur
er békhaldsleg steerd og parf ekki ad vera i neinu samraemi vid breytingu 4 sjédsstodu
félagsins. bar ad auki ef félagid er ad vaxa parf pad ad nota hluta af hagnadinum til ad
fijarfesta i varanlegum rekstrarfjdrmunum en & méti peirri fjarfestingu kemur aukning
eigin fjar i fyrirtaekinu. Ef pad er jafnframt gerd krafa um hdar ardgreidslur verdur peim
ekki maett 6druvisi en med auknum lantokum sem leidir til laekkandi eiginfjarhlutfalls.
A0 pvi gefnu ad fjdrmagnskipan eigi ad vera dbreytt er geta fyrirtaekis til ad vaxa mjog
takmorkud ef & sama tima er gerd krafa um ad greida Ut hagnad i ard. Aftur 8 méti ef
gerd er almenn ardsemiskrafa 4 eigid fé eru engir fyrirvarar um pad hvernig hagnadinum
sé radstafad hverju sinni. Ef porf er fyrir aukid eigid fé i fyrirtaekinu er hagnadi
fyrirtaekisins er jafn vel varid med pvi ad halda honum inn i félaginu eins og med
utgreidslu ards. bess vegna er heppilegra ad gera ardsemiskrofu a eigid fé heldur en
mida eingdngu vid utgreidslu ards.

pPad skal samt aréttad ad sveitarfélog eiga vissulega ad moéta sér stefnu um
ardgreidslur fra fyrirtaekjum i peirra eigu par sem pad a vid. Gagnryni hér snyr adallega
ad pvi hvernig férnarkostnadur pess fjarmagns sem pau hafa sett i rekstur pessara
fyrirtaekja er maeldur. Sérstaklega skortur 4 almennum kréfum um ardsemi hitaveitna a
sama tima og mjog nakvaem tilmaeli er ad finna i orkulégum um utgreidslu ards. Hvad ef
sveitarstjornamenn telja pad deeskilegt ad fyrirtaeki i peirra eigu hagnist 4 vidskiptum
synum vid almenning og stilli verdlagningu pannig ad ardsemi eigin fjar verdur i lagmarki
eda jafnvel engin. Munu somu sveitarstjérnarmenn neita sveitarfélaginu um
ardgreidslur fra fyrirteekinu pd pad sé heimilt samkveemt |6gum? Ardgreidslustefna

fyrirtaekisins mun alltaf purfa ad taka mid af ardsemi eigin fjar til lengri tima litid.

Draumur sveitarstjérnarmanna veeri eflaust ad geta bodid ibuum hagsteett verd a

heitu vatni og @ sama tima haft haa ardsemi. Ekki er pd vist pau markmid veeru
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samrymanleg. Hitaveita sem gerir laga eda enga krofu um ardsemi getur bodid laegra
verd en hitaveita sem skilar ardsemi i samraemi vid férnarkostnad eigenda ad pvi gefnu
ad rekstrarkostnadur hitaveitnanna sé sa sami. Laga verdid endurspeglar pd ekki
raunverulegan kostnad vid rekstur hitaveitunnar par sem fjarmagnskostnadur er
vanmetin. Eigandi veitunnar ber eftir sem adur férnarkostnad vegna pess fjarmagns sem
hann hefur lagt i veituna. Fdrnarkostnadurinn vaeru tapadar fjarmagnstekjur sem

sveitarfélagid hefdi geta fengid med annarri fjarfestingu.

Til einfoldunar meetti gera rad fyrir ad heimild til handa sveitarfélogum ad &skilja
greidslu ards sé i raun ébein krafa um ardsemi eigin fjar. Heimild til ad greida ut 7% ard
af eigin fé veeri pvi jafnframt 7% ardsemiskrafa 4 eigid fé ad medaltali til langs tima.
bratt fyrir ad vera komin med heppilegri maelikvarda parf ad skoda avoxtun eiginfjar i
samhengi vid fjarmognun par sem fjarhagslega girun hefur ahrif 4 ardsemina. bess
vegna er heppilegra ad mida vid ardsemi rekstrartengdara eigna par sem farmognun
hefur ekki ahrif a pa staerd (eins og gert er i pessari rannsokn). Ef ardsemi heildareigna
er heerri en vextir a lanum getur fyrirtaekid aukid ardsemi eiginfjar upp ad vissu marki
med pvi ad haekka skuldahlutfallid. Fjarhagslegri girun fylgir hinsvegar aukin ahaetta pess

eigin fjar sem bundid er i rekstrinum.

Samanburdur a ardsemi eiginfjar a milli tveggja fyrirtaekja par sem annad veeri ad
fullu eiginfjarmagnad en hitt med 50% eigid fé & moéti 50% lansfé vaeri til deemis mjog
haepinn. Ef fyrirtaekin yrou baedi gjaldprota og 50% fengjust upp i krofur yrdi
endurheimtuhlutfallid fyrir hluthafa 50% fyrir fyrra fyrirtaekid en 0% fyrir seinna
fyrirtaekid. A hvort félagid setti ad gera haerri dvoxtunarkréfu? Eitt vidmid eda hamark
fyrir ardsemi eigin fjar verdur pvi seint talin heppilegt fyrir allar hitaveitur an pess ad

taka tillit til pess hvernig pzer eru fjarmagnadar.

Auk pess felist dhaettan i ad einblina & avoxtun eiginfjar pvi ad stjornendur geetu
freistast til ad keyra upp skuldahlutfallid til ad haekka ardsemi eigin fjar. par sem morg
veitufyrirtaeki eru @ abyrgd eigenda sinna er liklegt ad pau hafi adgang ad fjarmagni a
gddum kjorum pratt fyrir miklar skuldir, @ medan vel gengur.

Rekstur rafveitu er sambaerilegur hitaveiturekstri ad morgu leyti og er starfsemin had
sérleyfi likt og starfsemi hitaveitu en Orkuveita Reykjavikur, HS-Veitur og Nordurorka,

sem eru steerstu veitufyrirteekin @ Islandi, stunda raforkudreifingu samhlida
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hitaveitustarfsemi. [ raforkulégum (L. 65/2003) er ad finna krofur um ardsemi
dreifiveitna en peer kréfur hafa breyst nokkud fra pvi 16gin voru sampykkt fyrst. |
upphaflegu Gtgafu raforkulaganna var kvedid 4 um ad ardsemi fastafjarmuna® verdi ad
jafnadi ad vera 2% eda haerri en pd ekki haerri en sem naemi tveimur prdésentustigum yfir
markadsavoxtun oéverdtryggda rikisskuldabréfa til fimm ara eda sambeerilegra bréfa.
Akvaedid var skyrt og byggdi & ardsemi eigna. b6 eru nettd veltufjarmunir’ ekki

medtaldir vid Utreikning 4 ardsemi en ahrif pess eru ad ardsemin meelist haerri en ella.

Arid 2011 var Idgunum breytt og sett inn nytt dkveedi um ardsemi dreifiveitna (L.
19/2011). Pbar var kvedid a4 um ad ardsemi skyldi vera sem naest vegnum
fjdrmagnskostnadi (e. weighted average cost of capital) fyrirteekjanna (Frumvarp til laga
um breytingu a raforkulégum, nr. 65/2003). Med 68rum ordum pa var horfid fra fostu
og 6ruggu vidmidi, um ad ardsemi peirra eigna sem skapa tekjur fyrirtaekisins og taekju
mid af rikistryggdrum skuldabréfum, yfir i pad ad byggja vidmidid vid utreikninga 3

fjdrmognunarhlid fyrirtaekjanna.

5.2.4 Eignarhald og ardsemi

[ seinni tid hafa hitaveitur verid ad sameinast og starfsvaedi peirra ad staekka. Sameining
sveitarfélaga hafa i einhverjum tilvikum verid dsteeda sameiningar veitustofnanna en oft
hafa staerri veitur verid ad kaupa minni veitur i naleegum sveitarfélégum. Kaupverd i
bessum vidskiptum hefur verid greidsla med peningum og i einhverjum tilfellum loford
um leegra verd & heitu vatni (sja til deemis, OR kaupir vatns- og hitaveitu Stykkishélms...,
2005, 22. juli; Orkuveita Reykjavikur kaupir Hitaveitu Hveragerdis, 2004, 12. agust).
Ennfremur hafa minni hitaveitur og onnur veitufyrirtaeki verid 16gd inn i steerri

veitufyrirtaeki gegn hlut i sameinudu veitufyrirtaeki.

Stada sameinads veitufyrirtaekisins gagnvart notendum veltur mikié @ pvi hvort
eigendur veitunnar séu peir somu og notendur. betta djafnvaegi & milli eigenda og
notenda ef svo ma ad ordi komast parf ekki ad vera vandamal svo lengi sem hitaveitan
er rekin & vidskiptalegum forsendum og pa sérstaklega pess sem snyr ad ardsemi pess

fjdrmagns sem er bundid i rekstrinum. Ef notendur pjénustunnar eru peir sému og

¢ Sja skilgreiningu a fastafjarmunum i kafla 7.2.2

’ Sja skilgreiningu 4 netté veltufjarmunum i kafla 7.2.2
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eigendur hituveitunnar ma feera fyrir pvi rok eigendur geti tekid ardinn hvort sem peir
vilja i gegnum reksturinn eda formi leegra verds.2 Odru maéli gegnir ef eigendur og
notendur veitunnar eru ekki peir hinir sému. Vid peer adsteedur munu notendur
hitaveitunnar, sem eru jafnframt ekki eigendur hennar, fa pjonustuna nidurgreidda ef
stefnan er su ad taka ardinn Ut i formi laegra verds. Eigendur hitaveitunnar munu hins
vegar alltaf sitja uppi med fjdarmagnskostnadinn eda sem samsvarar férnarkostnadi pess
fijarmagns sem liggur i fyrirtaekinu.

Auk sameiningar hafa breytingar & rekstraformi veitufyrirtaekja jafnframt kallad 4
breytingar i samskiptum eigenda vio fyrirtaekid. Vid sameiningu Hitaveitu Sudurnesja og
Rafveitu Hafnarfjar6ar arid 2001, begar sameinad félag var breytt i hlutafélag, voru
samskipti fyrirtaekisins vid eigendur endurskilgreind med vidskiptasjonarmid ad
leidarljosi. Eftir ad félaginu var breytt i hlutafélag urdu eigendur ad greida alla pjonustu
fullu verdi, eins og gatnalysingu og fleira, en @ méti kom ad fyrirtaekid skyldi greida ard

til eigenda sinna sem pad hafdi ekki gert 4dur (Hitaveita Sudurnesja, 2002).

Misraemi & milli peirra sem eru eigendur og peirra sem kaupa pjonustuna er hvergi
meira en hja Orkuveitu Reykjavikur. Hitaveita Reykjavikur lagdi hitaveitu til
nagranasveitarfélaga a attunda aratugnum auk pess sem Orkuveita Reykjavikur stdd i
miklum uppkaupum og sameiningum a fyrsta dratug pessarar aldar. Su stada krefst pess
ad fyrirtaekid geeti sérstaklega ad ardsemissjonarmidum fyrir hond eiganda fyrirteekisins.
Nokkrar umraedur hafa verid um rekstur Orkuveitu Reykjavikur sidustu misseri og um
framtid fyrirtaekisins. Par hefur skuldastada félagsins verid nokkud aberandi en einnig
hefur fyrirtaekinu verid brigslad fyrir ad hafa fé af 66rum sveitarfélogum sem ekki eru i
eigendahdp fyrirtaekisins. Hafa ardgreidslur fyrirteekisins til eigenda sinna verid nefndar i
bvi sambandi. | peirri umraedu eimar en af peirri hugsun ad veitufyrirtaeki i eigu

sveitarfélaga eigi ekki ad hagnast 4 starfsemi sinni.

[ fundagerd baejarads Gardabaejar fra arinu 1999 ma finna tillégu pess efnis ad fela
bajastjora pad verkefni ad leita skyringa hja Orkuveitu Reykjavikur vardandi haekkun

gjaldskrar rafmagns um 3,0% og hita um 4,6% med visan til pess ad hversu miklu leyti

& Til einféldunar er horft fram hja pvi ad ibuar tiltekins sveitafélags kaupa mismikid af pjonustu
hitaveitunnar. Hér er dherslan 4@ peer millifeerslur sem verda til pegar heitt vatn er selt undir

kostnadarverdi (eda yfirverdi) til ibda annarra sveitfélaga sem ekki eru 4 medal eigenda hitaveitunnar.
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gjaldskrahaekkanir voru atladar til ad standa undir krofum um ardgreidslur og
fijarfestingu i nystofnudu gagnaflutningsfyrirteeki (Gardabazer, 1999, 22. juni). Einnig
motmeelti baejarad Mosfellsbaejar bodudum haekkunum Orkuveitu Reykjavikur haustid
2010. Beaejaradsmenn toldu pau sveitarfélog sem ekki vaeru i eigendahdpi Orkuveitu
Reykjavikur ekki bera abyrgd & dhagsaedum fjarmognunarsamningum fyrirteekisins og ad
bau hefdu ekki notid gdéds af ardgreidslum fra fyrirteekinu (Mosfellsbaer moétmaelir

haekkun OR, 2010, 8. september).

Hardasta gagnrynin kom hins vegar fra baejarfulltria i Képavogi sem fordeemdi
stjérnendur fyrir ad daela peningum Ut dr Orkuveitu Reykjavikur og leggja pbaer byrdar
sidan & nagranasveitarfélég Reykjavikur. | pvi sambandi benti hann 4 ad pau sveitarfélog
sem veeru ekki i eigendahdp fyrirtaekisins hefdu ekki notid goéds af ardgreidslum fra
Orkuveitu Reykjavikur og ad Koépavogsbeer hafi 6skad eftir pvi ad fa hlut i pessum
ardgreidslum en pvi verid hafnad. | skjoli einokunarstédu Orkuveitu Reykjavikur hafi
nagranasveitarfélogin verid ad greida skatt til borgarsjéds upp a tugmiljarda & nuvirdi

(Orkuveitan reend innan fra, 2010, 29. agust).

Ummeeli bajafulltrda Képavogs eru undarleg i ljési pess ad Képavogsbaer hafdi um
tima verid medal eigenda Hitaveitu Reykjavikur en sveitarfélagid eignadist hlut i
hitaveitunni pegar hudn var 16gd til baejarins. Kom pad til vegna kyndistodvar sem
Kopavogsbaer lagdi inn i Hitaveitu Reykjavikur auk pess sem baerinn eignadist steerri hlut
i hitaveitunni samkvaeemt samningi par um sem ték mid af ardsemi hitaveitunnar.
Pennan eignahlut seldi Képavogsbaer arid 1993 eftir ad hafa farid pess a leit vid
Hitaveitu Reykjavikur ad kaupa baeinn ut ur fyrirtaekinu. Hitaveita Reykjavikur sampykkti
ad kaupa 2% eignahlut Képavogsbaejar fyrir 300 milljénir p6 ad engin skylda hafi hvilt 4
félaginu ad kaupa hlut baejarins i hitaveitunni (Hitaveitan kaupi Képavog ut..., 1993, 20.

juli; Skuldastada baejarins batnar verulega, 1993, 22. juli).

bpaer asakanir og krofur sem settar hafa verid fram af peim sveitarfélogum sem eru
ekki i eigendahdp Orkuveitu Reykjavikur ma skipta i tvo hluta eftir réttmaeti peirra. |
fyrsta lagi eiga engir adrir réttmaeta eda lagalega krofu til ardgreidsina nema eigendur
fyrirtaekisins en ardgreidslur eru endurgjald fyrir pa, og adeins pa, sem hafa lagt
fjarmuni sina i fyrirtaekid. Ardgreidslur eru eingéngu tilfeerslur a eign fra fyrirtaekinu til

eigenda. [ annan stad er pad gagnryni & gjaldskrar haekkanir og ad fyrirtaekid hafi verid
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ad misnota einokunarstodu sina en su gagnryni getur verid réttmaet ef hin er byggd a
rokum. Rokstudningur sveitarstjérnamanna virdast po ad mestu byggja 8 ardgreidslum
fyrirtaekisins til eigenda sinna sem dugar skammt og parf i pad minnsta ad skoda i
samhengi vid pad eigid fé sem er bundid i rekstrinum. Ein leid til ad leggja mat a
réttmaeti pessara dasakanna er ad skoda ardsemi heildarfjdrmagns fyrirtaekisins.
Rannsdknin mun pvi varpa einhverju ljési a réttmaeti pessara dsakanna og segja til um 3

hvorn er hallad, ef pad er tilfellid.

5.3 bjodhagslegur abati vegna nytingar jardhita

5.3.1 pjédhagslegur sparnadur

[ Orkulégum hefur verid gerd krafa um ad hitaveitur séu pjédhagslega hagkvaemar (L.
58/1967). Nokkrar rannséknir hafa verid gerdar til ad meta pjodhagslegum abata vegna
nytingar jardvarma til hdshitunar og hafa paer komist ad peirri nidurstodu ad abatinn sé
umtalsverdur. | peim samanburdi hefur verdid fra hitaveitunum oft legid til grundvallar
sem kostnadur vegna nytingar jardhita vid adra orkukosti. bar hefur verid gengid ut fra

bvi ad verdid a heitu vatni innihaldi allan kostnad vid ad reka hitaveituna.

[ rannsékn Orkustofnunnar fra drinu 2010 (Ingimar G. Haraldsson, bdra H. bérisdéttir
og Jonas Ketilsson) er abatinn metin @ um 67 milljarda fyrir arid 2009 en par er
kostnadur hitaveitna borin saman vid kostnad vegna kyndingar med oliu. Ef horft er &
timabilid fra arinu 1970 til arsins 2009 er uppsafnadur sparnadur um 944 milljarda a
navirdi arsins 2010 sem samsvarar um 1330 milljordum midad vié 2% arlega dvoxtun &
sparnadinum. Eldri rannséknir hafa komist ad sambeerilegri nidurstédu en peer hafa
jafnframt byggt @ samanburdi jardhitans vid kyndingu med oliu. Gudmundur Palmason
(2005) taldi sparnadinn fra arinu 1970 til arsins 2000 vera um 365 milljarda & navirdi
arsins 2000 sem samsvaradi 650 milljorédum midad vid ad sparnadur hvers ars hefdi
advaxtast & 4% raunvoxtum. Jéhannes Zoega fyrrverandi hitaveitustjori Hitaveitu
Reykjavikur tok saman sparnad vegna Hitaveitu Reykjavikur fra arinu 1944 til arsins
1998. Reiknadist honum til ad sparnadurinn hefdi numid samtals 200 milljoréum &
verdlagi arsins 2002 midad vid byggingarvisitolu. Uppreiknad midad vid 4% arlegrar
raunavoxtunar & sparnadi hvers ars samsvaradi sparnadurinn rdmum 400 milljordum

(Lydur Bjornsson, 2007).
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5.3.2 Mat a utreikningum a pjédhagslegum sparnadi

Vid mat & pjédhagslegum sparnadi vegna nytingar jardhita hefur verid gengid at fra pvi
ad verdid a heitu vatni innihaldi allan kostnad vid ad reka hitaveituna. Verd a heitu vatni
er p6 adeins heegt ad nota beint ef pad endurspeglar allan framleidslukostnad & heitu
vatni og par med talid fjarmagnskostnad. Ef ardsemi hitaveitunnar veeri of lag yrdi
bjédhagslegur sparnadur ofmetin. A sama hatt ef ardsemi hitaveitunnar veeri ha yrdi
bjodhagsleg hagkveemni vanmetin. Rannsdknin mun varpa ljési 4 pad hvort verd a heitu

vatni sé dbjagadur meelikvardi til ad meta kostnad jardhitaveitna sidustu aratugi.

Annad atridi sem snyr ad Uutreikningi 4 pjodhagslegum sparnadi er
samanburdarkosturinn en yfirleitt hefur verid gengid ut fra pvi ad olia vaeri notud i stad
jardhita. Ut fra umraedu um kostnad annarra orkugjafa i kafla 5.1.1 er hinsvegar ljést ad
olia er ekki lengur naest besti kosturinn a eftir jardhita par sem rafhitun er i dag édyrari
en oliukynding. En Pjédhagslegur sparnadur getur ekki talist meiri en er sa munur sem
er a kostnadi vid ad nyta jardhita til hushitunar og naestbesta kostsins. Ef pad er
eingdngu midad vid oliu, sem er pridji besti kosturinn i dag midad vid pa prja orkumidla
sem hér hafa verid nefndir, er haetta a pvi ad pjédhagslegur dbati sé ofmetinn. pad fer
b6 eftir pvi hversu lengi rafhitun hefur verid dédyrari en oliuhitun og hversu mikil
munurinn hefur verid en olia hefur haekkad mikid i verdi sidustu ar. Vardandi rafmagnid
barf pé ad setja fyrirvara um kostnad vegna rafhitunar par sem rannsdknir hafa synt ad
ardsemi Landsvirkjunar af orkusdélu til heimila hefur adeins verid um 2% fra arinu 1966
til &rsins 2010 (Asgeir J6nsson og Sigurdur Jéhannesson, 2011).

Teeknilega séd er po ekki haegt ad sja fyrir sér ad huseigendur gaetu skipt & milli
oliuhitunar og rafhitunnar med skdmmum fyrirvara par sem hluti af kostnadinum liggur i
stofnkostnadi @ hitunarbunadinum. bad yrdi adeins gert ef munurinn @ milli kostanna
tveggja veeri naegjanlega mikill og fyrirséd veeri ad sd munur héldist eitthvad i
framtidinni. [ 1jési pess ad oliuverd laekkadi eitthvad eftir miklar haekkanir & attunda
aratugnum og tok ekki ad haekka aftur ad radi fyrr en i byrjun pessara aldar er ekki vist

ad eldri kerfum hefdi verid skipt ut fyrir rafhitun.

Ennfremur ma reikna med ad verd hefdi haft ahrif 3 eftirspurn eftir heitu vatni.
Haerra verd hefdi hvatt til meiri orkusparnadar heldur en ella og dregid uUr notkun a

heitu vatni auk pess sem skipting & milli notkunarflokka hefdi breyst. Oliklegt verdur ad
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teljast ad pad hefdi verid jafn mikil notkun vegna heitra potta og snjébradslukerfa ef
jar@hitans nyti ekki vid. betta atridi er pé ekki eins mikilvaegt eins og hér er gefid til
kynna. Astaedan er s ad meirihluti tekna hitaveitna kemur vegna sélu & heitu vatni til
hashitunar og neyslu en gera ma fastlega rad fyrir ad eftirspurn eftir heitu vatni vegna
hdshitunar sé oteygin. bPad er ad segja mjog mikla haekkun & verdi parf til ad folk leekki

hitan i hisum sinum og fari ad breida yfir sig teppi.
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6 Opinber afskipti

6.1 Proun kenninga um einokun
Sumar hagfraedikenningar breytast mikid med timanum a medan adrar haldast svo til
Obreyttar. Frekari rannsdknir & kenningunum hafa skorid ur um gildi peirra og akvardad

hvort paer aettu heima i kennslubokum eda adeins ségubdkum.

Umfjéllun um einokun og einokunarstodu ma rekja langt aftur i timann. Einn peirra
sem velti fyrir sér stodu einkasala var Griski heimspekingurinn Aristételes (384-322
B.C.). Hann skilgreindi einokun sem markad par sem seljandi véru var adeins einn.
Einokun og vald til ad setja einkasoluverd var Aristoteles ekki ad skapi par sem pad féll

illa ad hugmyndum um sanngirni (Schumpeter, 1954).

Evrépskir konungar og onnur stjérnvold & midoldum sdu hinsvegar leik & bordi
vardandi einkasolufyrirkomulagid. Med pvi ad veita einu fyrirteeki einkaleyfi var haegt ad
lata pad greida veglega fyrir sérréttindin par sem einkasalinn 6dladist mikid markadsvald
med einkaleyfinu og komst par med i adstodu til ad hagnast meira en ella. Pennan
hagnad gdatu konungar vel hugsad sér ad deila med einkasalanum. Par sem
einokunarstadan var mikils virdi fyrir pa sem sté6u ad fyrirtaekinu hoféu stjérnvold
mikid vald yfir leyfishofum (Ekerlund og Hébert, 2007; Schumpeter, 1954). Veiting
sérleyfa eda tollar voru pd engin nylunda i Evrépu par sem petta var eitt audveldasta
form skattheimtu 4 peim tima. Veiting ymissa sérleyfa i bajum og héruéum, eins og
leyfi til verslunar, var baedi notad sem stjorntaeki og til ad afla skatttekna (Ekerlund og

Hébert, 1990; Postan og Rich, 1952).

i Englandi var konungsvaldid mjog virkt i Gthlutun einkasoluleyfa. En seint 4 sextandu
old for ad draga ur pessu valdi vegna andst6du pingsins og domstéla par i landi. For svo
ad konungsvaldid var svipt 6llum réttindum til ad Uthluta einkasoluleyfi arid 1624. bratt
fyrir pad fann Charles | konungur Englands fljétlega smugu til ad fara i kringum 16gin.
Hann gerdi samninga vid stora framleidendur i Englandi sem greiddu honum vel fyrir
einkaleyfin. Vard petta asamt morgu 6dru til pess ad hann lenti i Utistédum vid pingid
sem endadi med borgarastyrjold. Konungur tapadi badi stridinu og hoéfdinu arid 1649

og var par med bundin endir @ Uthlutun Ensku krdnunnar a einkaséluleyfum. bad skal
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aréttad ad atokin a milli pingsins og krinunnar stddu ekki um pad hvort vidskipti settu
ad vera frjals eda hvort stjérnvold geetu veitt einkasoéluleyfi yfir hofud, heldur hvada

stjérnvald eetti ad hafa pad vald (Ekerlund og Hébert, 2007).

Einokunarverslun Dana & islandi & sautjandu- og &tjandu &ld er eflaust pekktasta
daemid um einokun & hér 4 landi. Munurinn & einokunarversluninni & Englandi og islandi
var sa ad a medan einokunin var adeins bundin vid akvednar vorur i Englandi nadi

einokunin & islandi yfir allan innflutning og Gtflutning til og fra landinu.

Verk Adam Smith Audlegd pjéodanna olli straumhvoérfum pegar pad var gefid Gt arid
1776. Ritid er talid marka timamot i hagfreedi og er jafnvel vitnad i Adam Smith sem
fadir hagfraedinnar. Timabilid frd utgadfu bokarinnar og langt fram & nitjandu oldina er
nefnt klassiska timabilid i ségu hagfreedinnar og freedimennirnir sem unnu ad prdéun
hagfraedikenninga & pessum tima kalladir Klassisku hagfraedingarnir (Ekerlund og
Hébert, 2007). Klassisku hagfraedingarnir baettu miklu vid skilningi manna um hvernig
frelsi i vidskiptum og baettur hagur almennings fér saman en kenningar peirra voru
takmarkadar pegar kom ad pvi ad utskyra verdmyndun. bad kom i hlut ny-klassisku
hagfraedinganna ad leysa pau mal. Ber par helst ad nefna innreid jadargreiningu i
hagafreedi (e. marginal revulution) og préun virdiskenningarinnar (e. theory of value) um

midja nitjandu oldina (Schumpeter, 1954; Ekerlund og Hébert, 2007).

Klassisku hagfraedingarnir hofdu lagt daherslu a frjals vidskipti og samkeppni sem leid
fyrir hina ésynlega hond ad leida fram verkaskiptingu og hagkveemni. Fra peirra

sjénarhdli var einokun einfaldlega sleem (Schumpeter, 1954).

Fyrsta heildsteeda hagfraedikenningin um einokun var sett fram arié 1838 af Antoine-
Augustin Cournot en hann setti fram likan med eftirspurnarfalli og jadarkostnadarfalli og
syndi fram a hvernig einkasali geeti hdmarkad hagnad eda tekjur. Framsetning og tulkun
a eftirspurnarferlinum sem fall af verdi, eins og hagfraedingar pekkja i dag, ma einnig

rekja til Cournot. (Schumpeter, 1954; Ekerlund og Hébert, 2007).

A svipudum tima og Cournot vann ad sinum kenningum var annar madur ad nafni
Jules Dupuit ad vinna ad sama efni p6 ad nalgunin hafi verid dnnur. Dupuit hafdi ahuga a
rekstri fyrirtaekja i almenningspjonustu og hvernig maetti hamarka velferd samfélagsins.
Ahugi hans & pessu svidi vard til pess ad hann préadi kenningu um jadarnytjar (e.

marginal utilty) og setti i samhengi vid eftirspurn eftir voru eda pjonustu. bar benti hann
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a ad jadarnytjar einstaklings af tiltekinni voru eda pjénustu feeri minnkandi med auknu
maghni. | tengslum vid pad setti hann fram hugmyndir um neytendaabata (e. consumer
surplus) og verdmismunun (e. price discrimination). | deemum sinum hafdi Dupuit
sérstakan dhuga a vatnsveitum og jarnbrautarlestum og i pvi sambandi benti hann a ad
ef lestarfyrirtaekid geeti bodid tvéo mismunandi fargjold i stad pess ad hafa einn taxta,
veeri haegt vid vissar adstaedur, badi haegt ad auka hagnad fyrirtaekisins og auka

neytendaabata’ (Ekerlund og Hébert, 2007).

Kenningar Cournot og Dupuit voru préadar afram af Alfred Marshall i bék hans
Principles of Economics. Bok hans naut mikilla vinselda fram yfir aldamétin
nitjanhundrud og var ahrifamikil ad lengi vel var Marshall eignad margt sem hann hafdi
adeins komid & framfaeri i bokum sinum (Robbins, 1998; Schumpeter, 1954). A eftir
Marshall ma nefna hagfraedinga likt og Chamberlin og Robinson sem settu fram
kenningar um o6fullkomna samkeppni hvort i sinu lagi arid 1933. Kenningar peirra hafa
stundum gengid undir nafninu Cambridge likonin par sem Chamberlin kenndi i Harvard i
Cambridge i Bandarikjunum og Robinson kenndi i Cambridge haskélanum i Englandi en
kenningar peirra er enn ad finna i kennslubdkum i dag. Kenningarnar voru a pa leid ad
samkeppni vaeri i faestum tilfellum fullkomin og ad markadir baeru oft merki einokunar
en i mismiklum maeli p6. Med tilkomu Cambridge likananna var komin réttlaeting fyrir
auknum opinberum afskiptum en nokkur gagnryni atti eftir ad koma a pessar kenningar

eins og sagt verdur fra i kafla 6.2.3 (Skusen, 2005; Ekerlund og Hébert, 2007).

6.2 Afskipti af nattarulegri einkasolu

[ kaflanum um néttdrulega einokun var gengid Ut fra pvi ad einokunarfyrirtaekid vaeri i
eigu einkaadila sem hefdi pad ad markmidi ad hamarka hagnad. bad pydir ad
einkasalinn  mun ekki otilneyddur haga framleidslu og verdlagningu ut fra
medalkostnadarverdlagningu (sja mynd 13 i kafla 4.4.3). Svarid vid spurningunni hefur
verid bein eda 6bein adkoma stjérnvalda ad rekstri veitufyrirtaekjanna. Ein leidin er ad
bvinga einkasalann med I6gum eda reglugerdum til na fram betri nidurstodu fyrir

samfélagid. Eins geta yfirvold veitt einum adila sérleyfi til ad starfa a tilteknum markadi

? Dupuit gaf einnig deemi um tvé mismunandi fargjold par sem neytendadbati leekkadi
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med skilyrdum sem leida til pess ad allratap sé lagmarkad. Onnur leid veeri opinbert

eignarhald a veitufyrirtaekjum.

pPridja sjonarmidid vaeri ad hid opinbera atti ekki ad skipta sér af markadnum og pess
vegna ad adhafast ekkert vegna einkasolunnar. bratt fyrir pad galla sem fylgja
einokunarstodunni muni reglun (e. regulation) eda opinbert eignarhald valda 606ru
6hagraedi sem getur verid meira heldur en pad sem skapadist vegna einkasélunnar. |
beim hoépi eru peir sem ganga en lengra med pvi ad hafna med ollu vidteknum
kenningum um einkasélur og Ofullkomna markadi og par med dlyktunum um

einkasoluverd og magn.

Hér verdur nanari grein fyrir pessum moguleikum. Eins og hvada reglur er haegt ad
setja a einkasolur til ad lagmarka allratap. Af hverju natturuleg einkasala zetti ad vera i

eigu hins opinbera og hver eru rékin med pvi ad gera ekkert?

6.2.1 Reglun a natturulega einkasolu

Pad er audvelt ad syna fram a med likani hvernig medalkostnadar verdlagning minnkar
allratap a fraedilegan hatt eins og mynd 13 i kafla 4.3.3 synir. Raunveruleikinn er hins
vegar fléknari. Stjornvold hafa ekki upplysingar um hvernig medalkostnadarferillinn litur
Ut hja einkasalanum en pau vita ad hann er nidurhallandi og fyrirtaekid pess vegna
nattudruleg einokun. Litla eda enga hugmynd hafa pau um eftirspurnarferilinn. Jafnvel
fyrirtaekin sjalf hafa ekki nema éljésa hugmynd um hvernig eftirspurn eftir framleidslu

beirra breytist med breyttu verdi.*

Pad er ekki par med sagt ad likan fyrir natturulega einokun sé pess vegna gagnslaust.
Meginnidurstodur og alyktanir ut fra likaninu um nattdrulega einokun standa eftir sem
adur. Fyrirtaeki sem hefur einokunarstédu og leitast vid ad hamarka hagnad mun na pvi
fram med pvi ad framleida minna og selja @ haerra verdi heldur en er samfélagslega
hagkvaemt. Einkasalinn mun framleida Qy i stad Qs og selja & verdinu Py, i stad Ps. Hvort

ad gildin fyrir verd og magn liggi nakvaemlega skiptir kannski ekki o6llu mali heldur su

10y eftirspurnaferillin til ad mynda bein lina? Eda er hann settur pannig fram til einféldunar til ad
skilja betur virkni markadarins. Hvad ef eftirspurnarferillin vaeri kuptur og nidurhallandi, form sem vaeri
farid ad likjast peim hluta medalkostnadarferlinum sem hér skiptir mali. (p.e. D(Q) veeri D'(Q)<0 og
D’’(Q)>0).
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alyktun um Q og P ad Qu<Qs og ad Py>Ps. Med 6drum ordum hagsmunir einkasalans og

samfélagsins fara ekki saman.

Stjornvold hafa minni upplysingar heldur en einkasalinn um rekstur fyrirtaekisins og
pbann kostnad sem pad stendur frammi fyrir. Pau hafa pvi frekar éljésar hugmyndir um
hvad framleitt magn og verd fyrir samfélagslegu hagkvaemu lausnina atti ad vera. bess
vegna verdur erfitt ad setja bein skilyr6i um hver framleidslan Qs og verdid Ps eiga ad
vera en stjornvold geta notad adrar adferdir sem hvetja einkasalan til ad fara neer
samfélagslegri hagkveemari lausn. Hér verda tvaer adferdir kynntar sem stjéornvold hafa
notad til ad auka hagkveemni einkas6lumarkada. Su fyrri snyr ad ardsemi fyrirtaekja en

su seinni ad verdlagningu.

Takmérk a ar@semi (e. rate of return regulation).

Fyrri adferdin er ad setja reglur um hversu ha ardsemi einkasélunnar megi vera (e. rate
of return regulation). Markmidid er ad koma i veg fyrir ad einkasali geti nytt
einokunarstodu sina til ad verdleggja framleidslu sina langt yfir framleidslukostnadi og fa
pbannig umfram hagnad. Einkasala er samt sem adur leyft ad hafa edlilega ardsemi i
samrami vid férnarkostnad pess fjarmagns sem er bundid rekstrinum og jafnvel
eitthvad umfram bad. | raun er verid ad pvinga einkasalan til ad haga verdlagningu
bannig ad hun sé meira i samraemi vid medalkostnad fyrirteekisins. Verdid setti pvi ad

vera laegra og framleidslan meiri heldur an reglina.

Takmarkanir @ ardsemi med reglugerd geta pd haft énnur ahrif en pau sem er lagt
upp med. Averch og Johnson (1962) syndu fram a ad fyrirtaeki sem staedi frammi fyrir
takmorkunum a ardsemi hefdi hvata til ad hafa of mikid fjarmagn bundid i rekstrinum.
Er petta er nefnt Averch og Johnson ahrifin (e. Averch-Johnson effect) eftir hofundum

greinarinnar par sem pessi kenning var sett fram (Connolly og Munro, 1999).

i likani Averch og Johnson eru framleidslupaettir fyrirtaekisins vinnuafl (L) og fjarmagn
(K). A mynd 14A ma sja samspil pessara framleidslupatta en vinnuaflsnotkun er &
[6rétta dsnum og notkun fjarmagns a larétta asnum. Fyrirteekid ldgmarkar kostnad
framleidslunnar med pvi ad velja akvedna samsetningu af framleidslupattunum tveimur.
Jafnkostnadarlinan A (e. isocost line) lysir kostnadi vid ad nota mismunandi samsetningu
af framleidslupattum en allstadar a linu A er kostnadurinn sa sami. jafnmagnslinan (e.

isoquant line) sem er blai ferillinn & mynd 14A segir til um hvernig ma med mismunandi
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samsetningu af framleidslupattum framleida akvedid fast magn en allstadar 3

jafnmagnslinunni er framleitt magn pad sama.

Fyrirtaekid lagmarkar kostnad med pvi ad velja samsetningu af framleidslupattum
sem raedst af snertli jafnmagnslinunnar vid jafnkostnadarlinunna A. Fyrir fyrirtaeki, sem
er ekki had neinni reglugerd um hamarks ardsemi, er hagkvaemasta aukning framleidslu

(e. expansion path) eins og ferill 1 & mynd 14A synir.

Hvernig fyrirtaekid bregst vid takmorkunum & ardsemi raedst af samspili
fornarkostnadar fjarmagns (r) og peirri hamarks ardsemi sem eftirlitsadilar dkvarda (s).
Ef hamarks leyfileg ardsemi er laegri en férnarkostnadur fjarmagns (s<r) mun fyrirtaekid
tapa a framleidslunni og rekstrargrundvollur pess pvi brostinn. Ef eftirlitsadilar setja
hamarks leyfilega ardsemi jafnt og férnarkostnad fjarmagns (s=r) mun pad ekki hafa
nein ahrif & hvernig fyrirtaekid velur samsetningu a framleidslupattum og pad mun
afram gera pad & hagkvaeman hatt. En i pvi tilfelli sem hamarks ardsemi akvoréud af
eftirlitsadilum er heerri en férnarkostnadur fjarmagns (s>r), en minni en su ardsemi sem
fyrirtaekid geeti fengid med hagnadarhamorkun dan afskipta eftirlitsadila, mun
einkasalinn auka hlutfalslega notkun a fjarmagni & kostnad vinnuafls. Samsetning
framleidslupatta verdur par af leidandi ekki si sem lagmarkar kostnad. Kostnadur vegna

framleidslunnar verdur pess vegna haerri en adur.

A B
Vinnuafl (L) verd (P)
a
MC
1 P R
\\ ‘\‘ M \\ N, \
RN Pr \\\ ATC
5 R N R N ——— ATC
s‘\ o ? R \
——————— N
—————— A B~
Fjarmagn (K) 0 QuQx magn (Q)

Mynd 17 Averch-Johnson ahrifin

Hvati einkasalans til ad auka fjarmagnid felst i mismuninum a milli férnarkostnadi

einkasalans og hamarks ardsemi sem er akvordud af eftirlitsadilum. Fyrir hverja
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vidbodtareiningu af fjarmagni getur einkasali hagnast um pad sem nemur pessum
mismun. Hann mun pvi auka hagnadinn med pvi ad auka vid fjdrmagnid upp ad vissu

marki.

Ahrif reglna, par sem hamarks ardsemi akvordud af eftirlitsadilum er haerri en
fornarkostnadur fjdrmagns, eru samsvarandi og breyting & hlutfallslegu verdi a milli
fjarmagns og vinnuafls. Jafnkostnadarlinan verdur pess vegna eins og punktalinan B a
mynd 14A. Aukning framleidslu mun pvi fylgja ferli 2 par sem fyrirtaekid notar adra
samsetningu af framleidslupattum en &dur. A pessu framleidsluaukningarferli er
kostnadur vegna framleidslunnar ekki ldgmarkadur en fyrirtaekid velur pessa
samsetningu af framleidslupattum til ad hamarka hagnad ut fra ar6semitakmoérkunum

sem pad stendur frammi fyrir.

A mynd 14B ma sja hvernig &hrifin eru & likanid fyrir nattirulega einokun. Markmid
yfirvalda er ad fa einkasala til ad auka framleidslu ur Qy i Qg og laekka verdid ar Py i Pg
en verdid Pr er adeins yfir medalakostnadi par sem einkasala er heimilt ad hafa
einhverja umfram ardsemi (s>r). Med breyttri samsetningu & framleidslupattum fylgir
framleidsluaukning nu ferli 2 i stad 1 adur eins og mynd 14A synir. Par sem pessi
framleidsluaukningarferill er 6hagkveemari hlidrast medalkostnadarferillinn upp og fer
ur ATC i ATC". Nyi medalkostnadarferillin ATC" er audkenndur med punktalinu 8 mynd
14B. Einkasalin mun pvi adeins auka framleidslu sina i Qg- og laekka verdid i Pg- sem er
eitthvad yfir nyja medalkostnadarferlinum. bé ad tilkoma reglna um hamarksardsemi
hafi aukid framleidslu og laekkad verdid eitthvad er pad langt fra pvi sem lagt var upp

med auk pess sem einkasalinn situr uppi med haerri framleidslukostnad.

Hversu langt einkasali getur vikid fra hagkveemustu samsetningu framleidslupatta fer
b6 eftir edli framleidslufallsins. Ef pad gerir rad fyrir ad fostu hlutfalli & milli
framleidslupatta mun hann vera bundinn vid pad ad fylgja hagkveemustu
framleidsluaukningu eftir ferli 1 eins og mynd 14A synir. Pad pydir ad einkasalin mun

auka framleidslu i Qg og laekka verdid nidur i Pr sem er i samrami vid vilja stjérnvalda.

Reglur um hamarksverd (e. price cap regulation)
Seinni adferdin sem stjéornvold geta notad til ad hafa ahrif 4 hagkvemni
einkas6lumarkadar eru reglur um hamarksverd (e. price cap regulation). Med peim er

reynt ad skapa hvata til ad draga ur kostnadi og fyrirteekjunum leyft ad njota pess abata
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sem pau na med kostnadaradhaldi. Reglur um hamarksverd voru svar vid reglum um
hamarks ar6semi sem hofdu verid gagnryndar fyrir ad hvetja til offjarfestinga og letja til
kostnadaradhalds (Beesley og Littlechild, 1989; Braeutigam og Panzar,1993). Vard petta
til pess ad stjornvold i Bretlandi, Bandarikjunum og mérgum 6drum londum byrjudu ad
skipta at reglum um hamarks ardsemi fyrir reglur um hamarksverd @ niunda dratugnum
(Bernstein og Sappington, 1999; Braeutigam og Panzar,1993; Lewis og Sappington,
1989).

Reglur um hamarksverd eru eins og nafnid gefur til kynna efri mork a verdi sem
einkasdlum er leyfilegt ad setja. Notkun reglna um hamarksverd voktu mikla athygli
begar reglurnar voru settar 4 British Telecom sem Breska rikid hafdi pa nylega einkavaett
asamt fleiri fyrirteekjum snemma & niunda aratugnum (Braeutigam og Panzar,1993).
Framkvaemd reglna um hdmarksverd ganga ut & fyrirfram akvedid timabil, til deemis
fiogur til fimm ar, par sem einkasala er heimilt ad gera hvad breytingu sem er a verdi svo
lengi sem verdid haekkar ekki umfram RPI — X. bar sem RPI stendur fyrir
smasoluverdsvisitolu ( e. Retail price index) og X fyrir gildi akvardad af stjérnvoldum.
Med 6drum ordum fyrirtaekjum er heimilt ad hakka verd i samraemi vid visitélu ad
fradregnum fyrirfram akvednum fasta yfir timabilia.™ Nytt gildi fyrir X er akvedid fyrir

naesta timabil i lok pess fyrra (Beesley og Littlechild, 1989).

Helsta vandamalid med verdstyringu er ad akvarda gildid & X. Ef gerdar eru of stifar
krofur getur pad dregid ur hvata til fjarfestinga par sem einkasalin reynir ad draga ur
kostnadi til ad halda asaettanlegri ardsemi. Breyting a gildinu X a8 milli timabila getur
einnig haft ahrif 4 vidbrogd einkasalans og pda sérstaklega hvada reglur eftirlitsadilar
munu fara eftir vid akvordun & nyju gildi. Einkasali geeti litid svo & ad
skammtimaavinningur vegna kostnadaradhalds og aukinnar hagraedingar i fyrirtaekinu 3
einu timabili geetu leitt til stifari krafna a pvi naesta. Annad sem hefur verid nefnt i pessu
sambandi er minni hvati til ad vidhalda geedi pjénustunnar og nidurgreidsla & annarri

starfsemi fyrirteekisins (Beesley og Littlechild, 1989).

" Til daemis ef visitala haekkar um 3% yfir arid en X hefur verid akvardad 1% vedur leyfileg haekkun:

RPI—X=3%-1%=2%

85



Haekkun leyfilegs hamarksverds getur verid mjog breytileg @ milli atvinnugreina. Fyrir
atvinnugreinar par sem taeknibreytingar eru miklar er haegt ad gera stifari
hagraedingarkrofu heldur en fyrir atvinnugreinar par sem breyting a taekni er litil. par
sem moguleikar til hagraedingar eru takmarkadir geta reglur um hamarksverd jafnvel

verid RPI— 0 eda RPI + X (Beesley og Littlechild, 1989).

6.2.2 Opinbert eignarhald

Illa hannad regluverk og léleg framkveemd getur aukid dhagkvaemni fyrirtaekja pvert &
markmid reglunar eins fram hefur komid, auk pess sem eftirlitskostnadur eykur atgjold
stjérnvalda. Annar moguleiki er opinbert eignarhald a einkasélunni. A6 pvi gefnu ad
hagsmunir neytenda radi for hafa yfirvold hvata til ad auka hagkvaeemni markadarins
med pvi ad lagmarka allratap. bvi atti ad vera audsott fyrir stjornvold ad haga

verdlagningu i samraemi vid medalkostnad fyrirtaekisins.

Med opinberu eignarhaldi verdur minni porf fyrir reglur um hagnad einkasélunnar
bar sem hagsmunir eigenda og notenda fara nd saman. bad éhagraedi sem verdur vegna
reglna og eftirlits atti ad minnka og kostnadur sem hefdi ordid til vegna eftirlits a
einkarekinni einkasolu ad vera eitthvad minni. b6 hefur opinber rekstur oft legid undir
amaeli um pad ad vera dhagkvaemari en einkarekstur. betta ma rekja til umbodsvanda
og fjeerlaegd raunverulegra eigenda fra fyrirtaekjum i opinberi eigu. [ opinberum rekstri
starfar stjornin og peir sem hana skipa i umbodi eigenda, sem er almenningur, 8 medan i
einkarekstri sja eigendur, sem hafa raunverulegra hagsmuna ad gaeta um ad reksturinn
gangi vel, um ad skipa i stjérnina og sitja jafnvel i henni sjalfir. Opinber rekstur einkasolu
getur att rétt 4 sér ef dhagraedid er minna heldur en sa kostnadur sem hlyst vegna
reglunar a einkarekstur eda hugsanlegt velferdartap vegna einkasolu sem fengi ad starfa

an afskipta stjérnvalda.

Saga opinbera pjonustufyrirtaekja naer langt aftur og ef til vill lengra aftur en umraeda
med eda & moti fyrirkomulaginu. Tilgangur med stofnun slikra fyrirtaekja var ad veita
almenningi adgang ad bjonustu sem var yfirleitt hluti ad innvidum samfélagsins. A
Englandi ma til deemis rekja ségu sumra opinbera pjonustufyrirtaekja aldir aftur i timann
og deemi um pad er poésturinn par i landi. Ennfremur komu sveitfélogin i Englandi ad
uppbygging raforkudreifikerfa og gasframleidslu i Englandi &4 19. 6ldinni (Thornhill,
1968).
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Stjérnmalaflokkar og ymsir dhugahdpar um samfélagsbreytingar i Englandi hofdu
akvednar skodanir um hlutverk rikisins i pessum efnum. Sdsialiskur félagskapur sem
kenndi sig vid Fabian (e. Fabian society) byrjadi ad vaxa fiskur um hrygg i lok nitjandu
aldar en félagskapurinn var svo hallur undir opinbert eignarhald veitufyrirtaekja ad
félagsmenn gengu jafnframt undir nafninu gas og vatns sdsialistarnir. Félagskapurinn
var peirrar skodunar ad opinber pjonustufyrirtaeki yrdu eingdngu rekin 4 hagkveeman
hatt med einokunarfyrirkomulagi og ad fyrirtaekin settu ad vera undir stjéorn pess
samfélags par sem pau storfudu. Ennfremur toldu peir ad med opinberu eignarhaldi
veeri félginn fjarhagslegur avinningur par sem opinbert fyrirtaeki gaeti fjdrmagnad sig a
leegri voxtum heldur en einkaadilar, auk pess vaeri opinbert fyrirteeki ekki undir eins
miklum prystingi til ad greida haan ard til hluthafa og geeti pess vegna bodid pjénustuna
a laegra verdi. Samt sem adur gerdu félagsmenn rad fyrir ad opinber pjonustufyrirtaeki
skiludu hoéflegum hagnadi til ad standa undir annarri pjonustu samfélagsins og til ad
létta undir med Utsvarsgreidendum. Fyrirtaekin reyndust pé ekki peir tekjustofnar sem
félagsskapurinn spadi fyrir i upphafi (Thornhill, 1968).

Pad var margt sem olli pvi ad opinber pjénustufyrirteeki i Bretlandi gengu ekki sem
skyldi. Eitt af pvi voru erfileikar vid ad fylgja eftir hradri taeeknipréun a pessum tima en
har stofnkostnadur leyfdi ekki hradar afskriftir 4 taekjum og bunadi. Tveer heimstyrjaldir
hofdu jafnframt sin ahrif 3 morg fyrirtaeki & Bretlandi, baedi i einkageiranum og hja
sveitarfélogunum. Uppsofnud fjarfestingarporf i lok seinni heimstyrjaldarinnar var pad
mikil ad morg fyrirteeki tekin yfir af rikinu (Thornhill, 1968). Afskipti rikisins hofou po
hafist fyrr eda i upphafi fjérda aratug 20. aldar eftir kreppuna miklu med opinberum
verdlagsstyringum og eftirliti med fjarfestingum. Eftir ad Verkamannaflokkurinn komst
til valda var fyrst byrjad ad einhverri alvéru ad koma fyrirtaekjum i akvednum geirum
undir stjorn rikisins (Kindleberger, 1964).

A niunda dratugnum hof Breska rikid einkavaedingu 4 mérgum peim fyrirtaekjum sem
bad hafdi yfirrdd yfir en mérg pessara fyrirtaekja voru veitufyrirtaeki. A sama tima var
einnig unnid ad einkavaedingu rikisfyrirtaekja i Frakklandi en pau voru flest i
samkeppnisrekstri. [ Bandarikjunum hefur opinbert eignarhald verié mjdg takmarkad og
bvi verid litid um breytingar hvort sem pad hefur verid i att einkaveedingar eda

rikisveedingar (Vickers og Yarrow, 1991).
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6.2.3 AQJ adhafast ekkert

[ sambandi vid nattdrulega einokun taldi Milton Friedman (1962) samfélagid standa fyrir
bremur kostum sem allir veeru slaemir. peir eru: einkarekin einkasala an allra afskipta
rikisins, einkarekin einkasala had reglugerd, eda opinber rekstur einkasolu. Af kostunum
bremur taldi Friedman einkareknu einkasdéluna, an afskipta rikisins, illskasta kostinn par
sem pvi veeri komid vid. | pessari fullyrdingu mda draga saman stefnu Chicago
hagfraedingana a seinni hluta 20. aldar en par var |6gd dhersla & frjalsan markad og litil
afskipti rikisvaldsins. Nébelsverdlaunahafinn George Stigler, sem var samstarfsmadur
Friedman og einn svokalladra Chicago hagfreedingana, var a fyrri hluta starfsferils sins
talsmadur loggjafar gegn einokunar- og storfyrirtaekjum en fljétlega eftir ad hann héf ad
kenna vid Chicago haskdélann vatt hann kvaedi sinu i kross og gerdist mikill

efasemdamadur rikisafskipta (Skousen, 2005).

A medan Friedman talar um prja sleema kosti hafa adrir hagfraedingar viljad taka
dypra i arina. [ grein sem Harold Demsetz skrifadi arid 1968 sagdi hann kenningar um
einokun dskyrar og ofullnaegjandi. bPar gagnryndi hann sérstaklega pa forsendu ad

staerdarhagkvaemni i framleidslu leidi dhjakvaemilega til einokunarverds @ markadi.

beir sem hafa gengid lengst allra i gagnryni a kenningar um einokun eru fylgismenn
Austurriska hagfreediskdélans en peir afneita beedi kenningum um fullkomna- og
6fullkomna markadi (Skousen, 2005). | stad pess ad nota stédugt jafnvaegislikan til ad
draga alyktanir um markadinn telja peir réttara a ad lita 8 markadinn sem timatengt ferli
bar sem préun og nyskdpun égnar stédugt peim sem eru fyrir & markadnum. A peim
markadi sé ekkert til sem heitir einkasOluverd eda samkeppnisverd adeins verd &
frjalsum markadi. Hagfraedingur ur peirra hépi hafa jafnvel gengid svo langt ad kalla

kenningar um natturulega einokun godsogn (DiLorenzo, 1996).

Fyrir utan pad ad fylgja sannfaeringu sinni um frjalsan markad hafa Austurisku
hagfradingarnir jafnframt rokstutt mal sitt med pvi ad bend & rannsdknir annarra sem
hafa reynt ad sannreyna kenningar um einokun. Medal pess sem par hefur komid fram
er ad pegar skodadur hefur verid rekstur Bandariskra veitufyrirtaekja a fyrri hluta
tuttugustu aldar hefur ekki verid haegt ad finna marktaekan munu a verdi eda hagnadi
fyrirtaekjanna hvort sem pau voru med eda an reglugerdar (sja t.d. Stigler og Friedland,

1962). Ur 86rum rannséknum hafa jafnframt fundist visbendingar um ad fyrirtaeki
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notfaeri sér oruggt skjol reglna til ad atiloka adra frd markadnum og ad hagnadur hafi
jafnvel aukist eftir afskipti stjérnvalda (DiLorenzo, 1996). Fra sjénarhdli Austurisku
hagfraedinganna eru pad stjérnvold en ekki markadurinn sem er uppspretta
einokunarvalds sem med utgafu sérleyfa og annarra lagalega hindrana sem undirbua
jardveginn fyrir sérhagsmuni (Skousen, 2005). Stigler (1971) tekur undir pau sjonarmiéid
ad fyrirtaeki geti haft hag af strongu regluverki til pess ad hindra inngéngu nyrra adila inn
a markadinn og ad pau beiti sér sjalf fyrir setningu slikra reglna. Jafnframt bendir hann 3
ad til ad afla slikum reglum fylgis sé opinberlega skyringin oft su ad reglurnar séu settar

til ad geeta hagsmuna almennings.

Virginiu hagfraedingarnir er svo til bridji skélinn en peir hafa préad og haldid a lofti
kenningum um almannaval (e. Public choice) (Crew og Rowley, 1988). b6 ad Virginiu
hagfraedingarnir verdi seint taldir hallir undir rikisafskipti telja peir rikisvaldid og frjalsan
markad vera tveer stofnanir sem eru naudsynlegar fyrir almannahag. Badar pessar
stofnanir hafa hinsvegar syna kosti og galla. beir hafna hugmyndum um tilvist hins
godviljada rikisvalds sem geti med afskiptum sinum leidrétt markadsbresti an nokkurs
6hagradis eda kostnadar fyrir samfélagid og jafnframt hafna peir hugmyndum ad frjals
markadur leysi 6ll vandamal 8 sem hagkveemastan hatt. bessar tvaer mikilvaegu stofnanir
hafa badar sina bresti sem eru markadsbrestir (e. market failure) og pdlitiskir brestir (e.
government failure). Samkvaemt pessu er ekki sjalfgefid ad 6fullkomin markadur leidi til
rikisafskipta par sem o6hagraedid vegna afskipta rikisins getur verid meira en

velferdartapid sem pad a ad baeta (Tullock, Seldon og Brady, 2002).

Rentusdkn (e. Rent seeking) er hugtak sem er natengt Virginiu hagfreedingunum og
kenningum um almannaval en Gordon Tullock, ein af upphafsménnum skdlans, setti pad
fyrst fram i grein 4 sjounda aratugnum. Rentusdkn visar til 16glegra jafnt sem 6loglegra
athafna med pad ad markmidi ad saekjast eftir einokunarstodu, verndartollum, kvota a
innflutning, og muitum svo eitthvad sé nefnt. bott ad morg pessara atrida hafi pegar
verid komin fram fyrir tima Virginiu hagfradinganna hafa peir beint athyglinni ad pvi

tapi sem verdur til vid rentusdknina (Tullock, Seldon og Brady, 2002).

Virginiu hagfraedingarnir ganga ut fra pvi ad fyrirteeki seekist eftir einokunarstédu og
adgangshindrunum & markad med pvi ad beita sér fyrir lagasetningu eda 6drum

takmorkunum en po adeins vid vissar adstaedur pegar pad hentar fyrirtaekjunum.
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Einkasali getur buid vid markad par sem sokkinn kostnadur nyrra adila sem reyna ad
koma inn & markadinn er litill (e . contestable markets) eda markad par sem nyir adilar
geta stadid frammi fyrir hdum sokknum kostnadi takist peim ekki ad féta sig @ nyjum
markadi (e . non-contestable markets). A markadi sem innganga er audveldari, vegna
takmarkadar dhezettu & sokknum kostnadi, er pad fyrirteeki sem fyrir er & markadnum
tilbuié ad deila hluta af umfram hagnadi sinum til peirra sem geta hindrad inngdngu
annarra inn @ markadinn. Hagsmunir pess fyrirtaekis sem fyrir er 8 markadnum og peirra
sem fara med pdlitisk vold eda a peim tima geta pvi verid teknir fram fyrir hagsmuni
almennings. A markadi sem innganga er erfidari vegna haettu & sokknum kostnadi getur
einkasali vidhaldid stodu sinni an adstodar stjérnvalda og munu pvi ekki leita pangad, af
bvi gefnu ad stjérnvold skipti sér ekki af markadnum (e. Laissez faire economy) (Crew og

Rowley, 1988).

6.3 Opinber afskipti og hitaveitur a islandi

6.3.1 Orkulégin — einkaleyfi til reksturs hitaveitu

Hitaveitum ma skipta i almenningsveitur og einkaveitur eins og adur hefur komid fram.
Um einkaveiturnar gilda engin sérlog heldur starfa pezer eftir peim logum sem
rekstrarform peirra segir til um. Um almenningsveitur gilda hins vegar sérlog sem veita

pbeim einkaleyfi til reksturs hitaveitu 8 afmoérkudu svaedi eins og sagt var fra i kafla 4.6.

Einkaveitur geta verid samstarf farra adila, eda jafnvel i eigu eins einstaklings, pannig
ad ekki purfi sértakt félag utan um reksturinn. Ef allur stofnkostnadur er greiddur af
beim sem standa ad veitunni er pad verdid sem greitt er fyrir heita vatnid. pegar kemur
ad pvi ad hitaveitukerfid parfnist vidhalds leggja peir sem standa ad veitunni fram
vinnuframlag eda fé i hlutfalli vid sinn hlut i veitunni. betta fyrirkomulag getur gengid
upp par sem notendur hitaveitunnar eru fair og standa jafnframt allir ad uppbyggingu
hitaveitukerfisins. Eftir pvi sem einkaveiturnar eru steerri og notendur og eigendur eru
ekki lengur einn og sami hépurinn er porf & sérstoku félagi utan um reksturinn. |
einhverjum tilfellum hafa sveitarfélog att einkaveitur en oft hafa paer verid sameinadar
almenningsveitum sem starfa & naleegu sveedi. Adeins prjar einkaveitur pjénudu

veitusveedum sem hofdu 200 iblda eda fleiri arid 2006 (Orkustofnun, 2006).

Almenningsveitur starfa samkvaeemt Orkuldogum sem toku gildi arid 1967 og med

sidari breytingum. Login veita sveitarfélogum eda samtokum peirra einkaleyfi til ad
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starfraekja hitaveitu vegna almenningsparfa 3 tilteknu sveedi. Leyfid naer til reksturs,
dreifingu og s6lu a heitu vatni og skiptir ekki mali hvort um sé ad raeda nytingu a jardhita
eda hitun med 60rum orkugjofum. Samkveemt l6gunum purfa hitaveitur, sem hafa
fengid einkaleyfi, ad vera i meirihlutaeigu rikis, sveitarfélaga eda fyrirtaekja i eigu
bessara adila. |6nadarradherra veitir einkaleyfid ad fengnu aliti frd Orkustofnun

(I6nadarraduneytid, e.d.).

Samkvaemt logunum fzer hitaveitan rdmar heimildir til framkvaemda 4 jordum og
[66um sem ekki eru i eigu sveitarfélagsins. paer heimildir nd til lagningu veitukerfis,
efnistoku og takmarkana a afnotarétti eiganda jarda vegna mannvirkja hitaveitunnar.
Hitaveitan parf ad bezeta jardaeigendum Ohagraedid vegna framkvaemdanna en ef

samkomulag um baetur nast ekki fara peer eftir mati démkvaddra manna.

Ennfremur getur sveitarfélag farid fram a ad oll hus a sveedinu verdi tengd nyrri
hitaveitu ef talid er ad fjarhagsleg afkoma fyrirtaekisins verdi ekki tryggd 60ruvisi og naer
heimildin til eignarnams a utanhuslégnum og samhitunarkerfum sem fyrir eru. Kostnad
vegna breytingar a innanhuslégnum purfa huseigendur sjalfir ad greida. Heimild til svo

vidteekra rddstafana gefur radherra ad fenginni umsoégn Orkustofnunar.

Med einkaleyfinu koma einnig krofur og skyldur sem almenningsveita parf ad
uppfylla. | 32. grein Orkulaga kemur fram: ,Einkaleyfi skal pvi adeins veita ad radherra
telji, ad fengnu aliti Orkustofnunar, ad uppdraettir og daetlanir séu taeknilega réttar,
hitaveitan verdi pjodhagslega hagkveemt fyrirteeki, fullnaegi hitaporf sveedisins og ad
tryggdur sé edlilegur og truflunarlaus rekstur, eftir pvi sem adstaedur leyfa.” Jafnframt
er pess krafist ad radherra purfi ad stadfesta gjaldskra hitaveitu sem hefur fengid

einkaleyfi. Login kveda a um ad gjaldskra skuli endurskoda a fimm &ra fresti hid minnsta.

Allar hitaveitur sem eru til rannséknar i pessari ritgerd eru almenningsveitur og med
sérleyfi til reksturs hitaveitu 4 sinu starfsveedi en samkvaeemt gildandi Orkulégum (L.
58/1967) verda paer ad vera i meirihluta eigu opinbera adila. Niu peirra hafa verid i
opinberi eigu allan sinn starfstima en adeins ein peirra, Hitaveita Kaupfélag Arnesinga
sem var sidar Hitaveita Selfoss, byrjadi sem einkaveita. Rekstur hitaveitna & islandi hefur
bvi fylgt sambeerilegri préun og veitufyrirtaeki a Englandi a fyrri hluta 20. aldar er vardar

opinbert eignarhald.
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6.3.2 Hvernig er petta komid til hér a landi?

Upphaf hitaveitu i péttbyli ma rekja til laugaveitu i Reykjavik en stéra skrefid i
hitaveitumalum var pé ekki stigid fyrr en med framkveemdum & Reykjaveitu og stofnun
Hitaveitu Reykjavikur arid 1939 (sja umfjollun i kafla 3.2.1). Af s6gunni ad deema virdist
sveitarfélagid hafa haft forgéngu um hitaveituframkveemdir pé margir adrir hafi hvatt til
framkvaemdanna. Hitaveitan var stér framkvaemd a pess tima meelikvarda og mikil
aheetta falin i leit og borunum eftir heitu vatni. Fyrir utan rikid var Reykjavikurbeer
liklegast eini adilinn sem hafdi burdi til ad rddast i slika framkvaemd en leita purfti eftir

fiormognun erlendis fra fyrir framkvaemd af pessari steerdargradu.

Hofudstad landsins vard pé ekki meira dgengt vegna fjarmognunar Reykjaveitu ad
alpingi purfti ad setja 16g arid 1938 (L. 41/1938) sem heimiladi rikisstjorninni ad
abyrgjast 1an Reykjavikur vegna hitaveitunnar fyrir allt ad 6,3 milljénum islenskra kréna.
Abyrgdin var pé takmorkud vid 90% af stofnkostnadi hitaveitunnar. [ ljési pess ad
erlendir adilar voru ekki tilbunir ad lana Reykjarvikurkaupstad fé til framkveemdanna
nema med abyrgd rikisins ma velta fyrir sér hvada moguleika einkaadilar a islandi hefdu
haft til ad radast i slika framkveemd & pessum tima. Ari sidar voru svo sett
bradarbirgdalég um Hitaveitu Reykjavikur (L. 46/1939) og var pa fyrri heimild um abyrgd
rikissjods haekkud upp i 8,5 milljonir kréna og akveedi um takmaorkun abyrgdar vié 90%
hluta stofnkostnadar tekin at. [ [dgunum var jafnframt ad finna heimild til vedsetningar
a Ollum eignum fyrirtaekisins, par med talid einkaleyfi til reksturs hitaveitunnar, fyrir
[Anum auk heimildar vedhafa ad taka yfir fyrirtaekid ef vanefndir yrdu a greidslum
l[ansins. Baejarstjorn var pd heimilt ad leysa hitaveituna aftur til sin med pvi ad greida
vedhafa, eda nyjum eiganda, vedskuldina med voxtum og kostnadi peirra vid yfirtokuna
og pbar 4 medal rekstrartap peirra. Arid 1940 voru sampykkt ny I6g um Hitaveitu
Reykjavikur (L. 38/1940) og var heimild rikissjods pa ordin 9 milljonir danskra kréna.

L6g um hitaveitu Reykjavikur virast métast mikid af peim preifingum sem stédu i
kringum fjarmognun hins nyja félags en leitad hafdi verid lana hja nokkrum pjédum fra
arinu 1937. Ekki var talid raunhaeft ad reyna lantéku i Bandarikjunum vegna astandsins
bar eftir heimskreppunnar og pvi var leitad til Englands. Beidni um lan par var hinsvegar
hafnad 4 peim forsendum ad fjarhagsstada islands veeri 6traust. Eftir Pad var reynt ad

leita lana til Hollands, Danmorku og Svipjodar en med litlum arangri. Med samningi vid
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verktaka hitaveitunnar, Hgjgard & Schults og vidskiptabanka peirra, Handelsbanken, var
fjdrmognun tryggd sidla ars 1939 en auk rikisdbyrgdar & lanum var tekid ved i 6llum
eignum hitaveitunnar (Lydur Bjornsson, 2007). Fjarmognunaradilar l|étu sér pvi ekki
naegja rikisdbyrgd heldur purfti ad taka ved i 6llum eignunum hitaveitunnar, par med
talid einkaréttinum til reksturs hitaveitunnar. Pad ma aetla ad einkarétturinn hafi att ad
tryggja enn frekar starfsemi félagsins og par med getu pess til ad greida af lanunum. Auk
bess sem lanveitandi gat tekid yfir fyrirtaekid ef illa feeri og rekid pad afram an pess ad
eiga hattu a8 ad annar adili feeri i samkeppni vid hitaveituna. bad sem er athyglisvert i
bessu sambandi er moguleiki einkaadila ad eignast og reka hitaveituna en pé adeins vid

sérstakar adstaedur og sennilega hefur baejarstjoérnin talid pa svidsmynd dliklega.

[ 16gum um hitaveitu Reykjavikur var ekki ad finna beina heimild til ad framselja
einkaleyfi til reksturs hitaveitu en i [6gum um hitaveitur utan Reykjavikur, sem voru
sampykkt arid 1953 (L. 3/1953), kemur akvaedi um beina heimild sveitarstjorna til ad
framselja einkaleyfid. Med sampykki ra6herra matti framselja einkaleyfid til einstaklinga
eda félaga ad einhverju eda ollu leyti um akvedid timabil pd med skilyrdum og kréfum ef
asteedur peettu til. Med tilkomu orkulaganna arid 1967 (L. 58/1967) voru l6g um
hitaveitur utan Reykjavikur felld dr gildi en samsvarandi framsalsdakvaedid var sett i
orkuldgin en hitaveituhluti orkulaganna byggdist ad miklu leyti 8 l6gum um hitaveitur
utan Reykjavikur. Arid 2008 er svo baett vid nyrri malsgrein vid orkuldgin pess efnis ad
hitaveita sem starfar a grundvelli einkaleyfis skuli dvalt vera i meirihlutaeigu rikis,
sveitarfélaga eda fyrirtaekja sem eru alfarid i eigu peirra adila (L. 58/2008). L6g um
hitaveitu Reykjavikur falla ekki ur gildi fyrr en 2001 pegar sampykkt voru 16g um
Orkuveitu Reykjavikur (L. 139/2001) en l6gin breyttust litid fra pvi ad pau voru sett og
bau felld ur gildi.

Oliklegt verdur pé ad teljast ad lagaumgjord eda adrar hindranir opinbera adila sé
helsta skyringin & pvi ad steerstu hitaveitur landsins eru i opinberi eigu. bPegar saga
hitaveitnanna er skodud ma sja ad frumkvaedi um stofnun steerri hitaveitna hefur
yfirleitt verid hja sveitarfélogunum sjalfum og segja erfidleikar Reykjavikur vegna
fjarmognunar a Reykjaveitu einnig sina sdgu. Skyringarnar geetu pess vegna verid
efnahagslegs edlis en pjodin bjo lengi vel vid o6fullkomna fjarmagnsmarkadi sem

takmarkadi mjog moguleika einkaadila. Auk pess hefur ahaetta vegna jardhitaleitar og
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borana eflaus felt einkaadila frd en vegna jardhitaleitar & kaldari sveedum hafa sum
sveitarfélog purft ad leita til rikisins med 1an eda abyrgdir vegna hitaveituframkvamda
(sja til deemis Hitaveita Egilsstada og Fella, 1980; Hitaveita Akraness og Borgarfjardar,
1980; Hitaveita Akureyrar, 1978; Hitaveita Husavikur 1975). En i orkuldgum heimild
rikisstjérnar til ad abyrgjast, fyrir hond rikissjéds, lan sem hitaveita parf ad taka til ad
koma fyrirtaekinu a fét og er dbyrgdin takmorkud vid 80% af upphaflegum stofnkostnadi

veitunnar.

En hvernig tengist Utgafa einkaleyfa vegna reksturs hitaveitna & islandi kenningum
um natturulega einokun? Lagaumgjordin hefur frd upphafi gert rad fyrir ad veita adeins
einkaleyfi til opinbera adila en pd hefur verid heimild til ad framselja pann rétt til
einkaadila. pad virdist pvi ekki hafa verid mikid tiltokumal framan af ad hafa pann
moguleika opinn ad einkaadilar keemu ad rekstri hitaveitna. [ 1jési pess sem fram hefur
komid hér & undan virdist tilefni pess ad veita einkaleyfi til reksturs hitaveitu frekar eiga
reetur sinar ad rekja til tryggingar 4 fjarmognun heldur en hugmynda um ndattdrulega
einokun. Liklegast verdur ad teljast ad rikid hafi sidur viljad abyrgjast lan einkaadila og

hafi pvi frekar gert rad fyrir opinberu eignarhaldi.

Préunin hefur pd verid i pa att ad erfidara sé fyrir einkaadila ad koma ad rekstri staerri
hitaveitna. Petta ma einnig sja i breyttum aherslum i l6gum um hitaveitur sem sést helst
med breytingu & orkulogum arid 2008. b6 ekkert hafi bannad einkaveitum ad starfa i
steerri baejarfélogum an einkaleyfis geetu heimildir i orkulégum ad taka yfir hitaveitu i
eigu einkaadila hafa dregié Ur hvata til ad rddast i slikar framkveemdir. Fjoldi minni
einkaveitna er starfandi hér a landi en peer eru an reglugerdar og pvi ekki undir eftirliti
stjérnvalda. Skiptingin hefur pvi verid su hér a landi ad opinberir adilar sjai um rekstur

steerri hitaveitna en einkaadilar um rekstur peirra minni.
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7 Adferd

7.1 Fra hitaveitum til orkufyrirtzekja

[ kafla 3.2 var fjalla um paer hitaveitur sem rannséknin nzer yfir og rekstrarsaga peirra
rakin i stuttu mali. par kom fram ad mikil breyting hefur verid a rekstrarfyrirkomulagi
hitaveitna og skipulagi peirrar pjonustu sem sveitarfélogin veita. Hefur préounin hja
sveitarfélogunum verid su ad sameina ymsan skyldan rekstur & peirra vegum i eitt
rekstrarfélag. Sameining Hitaveitu Reykjavikur vid Rafmagnsveitur- og Vatnsveitu
Reykjavikur i Orkuveitu Reykjavikur er gott daemi um petta. SOmu sogu er ad segja um
Nordurorku sem hefur tekid ad sér ymsa pjonustu sem d&dur var & hendi
sveitarfélaganna eda stofnana peirra. Hitaveitustarfsemi er pess vegna i moérgum
tilfellum adeins hluti af staerra rekstrarfélagi i eigu sveitarfélaga. b6 eru til hitaveitur
sem hafa haldid sig eingdngu vid hitaveiturekstur allan sinn starfstima eins og hitaveita
Seltjarnarness. Su proun ad sameina hitaveiturekstur vid adra sambaerilega starfsemi
sveitarfélaganna gerir pad ad verkum ad upplysingar fyrir hitaveituhlutann verda ekki
eins adgengilegar og adur. [ vidauka 2 ma sja yfirlit yfir starfspeetti félaganna yfir pad
timabil sem rannsdéknin naer yfir.

Umfjollunin hefur fram ad pessu tekid mid af peim hluta starfseminnar sem snyr ad
rekstri hitaveita enda &herslan verid 4 nytingu jardhita og sogu hitaveituhluta
fyrirtaekjanna. Hvort sem ad sveitarfélog akveda ad hafa pjénustufyrirteeki & peirra
vegum i sameiginlegu rekstrarfélagi eda i sjalfsteedum rekstrareiningum breytir ekki
miklu um grundvallaratridi starfsemi hvers félags fyrir sig. Hvort ad hitaveita sé sjalfstaed
rekstrareining eda hluti af steerra félagi skiptir hins vegar mali pegar kemur ad oflun
upplysinga um rekstur hitaveitna. Audvelt er ad afla upplysinga um félag sem er
eingdngu i hitaveiturekstri en fyrir félag sem stundar adra starfsemi auk hitaveitu getur
oflun upplysinga um hitaveituhlutann verid erfid. Adeins eitt uppgjor liggur fyrir um
rekstur félaga i blondudum rekstri og adgengi upplysinga & akvednum starfspattum
raedst pess vegna af sundurlidun einstakra starfspatta og skyringa i uppgjorinu. Ef
arsreikningur er illa sundurlidadur og faar skyringar ad finna um einstaka starfpaetti eru

moguleikar & pvi ad skoda akvedin hluta starfseminnar mjog takmarkadir. Framkvaemd
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rannsoéknarinnar reedst pvi ad miklu leyti af adgengi upplysinga. b6 ad askilegast hefdi
verid ad einskorda rannsdknina eingdngu vid hitaveituhluta rekstrarins eru pvi takmork
sett midad vid peer upplysingar sem liggja fyrir um pann hluta rekstrarins hverju sinni.
Pad ma segja ad tveer leidir séu i bodi hvernig vidfangsefnid er nalgast. (1) A mida
rannsdékn eingéngu vid hitaveitur og pann hluta rekstursins sem snyr ad
hitaveitustarfsemi eda (2) ad skoda fyrirtaekin i heild sinni hvort sem reksturinn sé
eingdngu hitaveiturekstur eda hluti af blandadri starfsemi. Badar leidir hafa sina kosti og

galla.

Hreinlegast hefdi verid ad skoda eingdngu pau fyrirteeki sem hafa verid i
hitaveiturekstri. Pad mun hinsvegar utiloka morg fyrirtaeki sem eru jafnframt i annarri
starfsemi samhlida hitaveiturekstri. Sum fyrirtaeki hafa starfad sem hitaveitur yfir
akvedid timabil og verdur samanburdur vid adrar hitaveitur pvi erfidur par sem
starfstimabil peirra mismunandi. Pad verdur pess vegna erfitt finna gogn sem mynda
samfelldar timaradir og na yfir sama timabil. Sérstaklega mun vanta timaradir fyrir
sidasta aratug par sem préunin hefur verid i pa att sameina hitaveitustarfsemi vid adra

veitustarfsemi sveitarfélaganna.

Ennfremur veeri freistandi ad reyna einangra hitaveituhluta fyrirtaekja med blandada
starfsemi til ad na samfeldum timar6dum. Sundurlidun & milli starfspatta er pd oft ekki
fyrir hendi og ef hun er @ annad bord er hdn takmoérkud. Skortur a upplysingum prengir
verulega moguleika rannsdknarinnar par sem adeins faar breytur eru i bodi. Eina leidin
til ad beeta vid pau gogn sem fast Ur arsreikningum er ad azetla ymsar staerdir sem ekki
liggja fyrir med pvi ad beita hlutféllum a ymsar steerdir i uppgjorum fyrirtaekjanna. Ad
byggja nidurstdédur a gognum sem byggja ad miklu leyti & grofu mati verdur po ad teljast
6heppileg.

Seinni leidin felur i sér ad halda i allar peaer upplysingum sem uppgjor fyrirtaekjanna
geyma med pvi ad horfa fram hja pvi hvort starfsemi peirra er blondud eda ekki. Pannig
haldast 6ll félogin i rannsékninni yfir pad timabil sem hdn naer yfir. Med pvi ma vidhalda
samfeldum timar6dum auk pess sem komist er hja pvi ad beita mati til pess ad bua til
naudsynleg gogn. Gallinn er hinsvegar sa ad vaegi hitaveituhlutans hefur verid breytilegt
yfir tima fyrir sum félégin. A mynd 18 md sja hlutfallslega skiptingu tekna & milli

starfspatta fyrirteekjanna.
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[ pessari rannsékn var dkvedid ad fara seinni leidina. Skortur & naudsynlegum
gognum til ad framkvaema rannsékn a fyrirtaekjum eda peim hluta peirra sem eingéngu
eru i hitaveitustarfsemi er helsta hindrunin vié ad fara fyrri leidina. Med pvi ad fara
seinni leidina verdur audveldara ad vinna ur arsreikningum fyrirtaekjanna og er pad samt
2rid verkefni. Auk pess sem ekki parf ad dzetla einstaka staerdir i rekstri fyrirtaekjanna.
P6 pad verdi ekki alltaf haegt ad heimfaera upplysingarnar beint & hitaveitustarsemi og
baer ekki alltaf ad fullu samanburdarhaefar & milli fyrirteeka verdur areidanleiki peirra
meiri heldur en ef fyrri leidin veeri farin. [ stuttu mali ma segja ad dkostir fyrri leidarinnar

séu alitnir meiri heldur ékostir seinni leidarinnar og pess vegna su sidarnefnda farin.

Hvort ad reksturinn sé eingéngu hitaveiturekstur eda hluti af blandadri starfsemi er
ekki eins mikid vandamal og atla maetti i fyrstu. Vissulega er megindherslan farin af
hitaveiturekstri yfir i blandada starfsemi med hitaveitu en ef edli framleidslunnar eda
bjonustunnar, sem fyrirteekid bydur upp a, hefur sambaerilega st66u @ markadnum og
hitaveitustarfsemin ma gera rad fyrir ad somu logmal gildi fyrir pann hluta
starfseminnar. Ymis veitustarfsemi getur verid mjog sambaerileg Ut fra rekstrarlegum
sjonarmidum. Til ad mynda er hitaveita, vatnsveita, raforkudreifing og fraveita
veitustarfsemi med einum eda 60rum haetti. Pessi starfsemi gengur 6ll Ut & uppbyggingu
og rekstur a dreifikerfum fyrir afmarkad sveedi i peim tilgangi ad pjéna peim sem par
bua. Stér hluti kostnadar fyrir pessa starfsemi er fastur kostnadur sem felst i
uppbyggingu og vidhaldi veitukerfa. bess vegna er haegt ad heimfera allan pennan

rekstur upp a nattarulega einokun eins og hitaveiturekstur.

2 HAB fyrir 4rid 2004 og HH fyrir 4rid 2003
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Eins og malum er hattad hér a landi er veitustarfsemi ndnast 6ll 3 hendi opinberra
adila. Litid hefur verid a veitustarfsemi sem hluta af innvibum samfélagsins og hafa
sveitarfélog og riki unnid uppbyggingu peirra. Hvort sem um er ad raeda hitaveitu,
vatnsveitu eda rafveitu eru petta allt opinber pjénustufyrirteeki. Hvernig
rekstrarfyrirkomulaginu er hattad skiptir ekki mali, heldur stefna hins opinbera i rekstri
bessa félaga. S6mu sjonarmid og adur settu ad eiga vid eins og um annan sambaerilegan
opinberan rekstur i pagu almennings og pvi atti ardsemiskrafa ad vera sambeerileg fyrir

allan pennan rekstur.

Hja hluta fyrirteekja, sem pessi rannsdékn naer yfir, er stundud O6nnur starfsemi
medfram veitustarfsemi. Til ad mynda hefur aukin dhersla & raforkuframleidslu og sélu
breytt tekjugrunni Orkuveitu Reykjavikur og HS Veitna en pau nyta bazdi hahita til
raforkuframleidslu dsamt pvi ad vera i hitaveiturekstri. Ennfremur stéd Orkuveita
Huasavikur i raforkuframleidslu um skeid og Nordurorka a og rekur vatnsaflsvirkjun i
gegnum dotturfélag sitt Fallorku. Af taeknilegum d&steedum er jardhitavinnsla og
raforkuframleidsla @ hahitasvaeedum samtengd en hvortveggja eru afurdir sem verda til
vid eitt heildsteett vinnsluferli par sem orka er nytt dr sému vinnsluholunni. Raforkusala
er frabrugdin veitustarfsemi ad pvi leyti ad han fer fram a samkeppnismarkadi og lytur

bess vegna 6drum logmalum en veitustarfsemi.

pratt fyrir 16g um afkomugreiningu (L. 65/2003) og l6g um adskilnad a milli
raforkuframleidslu og veitustofnana (L. 58/2008) dugar pad skammt fyrir pessa
rannsokn. [ fyrsta lagi naer afkomugreiningin adeins yfir paer virkjanir sem eru med baedi
raforkuframleidslu og heitavatnsvinnslu. og i 6dru lagi hefur Orkuveita Reykjavikur ekki
enn uppfyllt krofur um adskilnad a milli raforkuframleidslu og veitustofnana en félagio
fékk frest til 1. jantar 2012 til ad uppfylla akveedi laganna (L. 148/2010). Hitaveita
Sudurnesja steig skrefid til fulls med stofnun HS Orku og HS Veitna 4rid 2008 eins og
adur hefur komid fram. En i ljési pess hve stutt saga stérfelldar raforkuframleidslu

bessar fyrirtaekja er hefur pad ekki mikil ahrif & rannsdknina.

Su akvordun ad taka skoda félégin eins og pau koma fyrir felur i sér teekifeeri 4 sama
tima og geetilega parf ad fara i tulkanir a nidurstodum. Fyrir einhver félog verdur heegt
verdur sja hvort einhver breyting hafi verid vid pad ad fara ur hreinum hitaveiturekstri

yfir i blandada starfsemi. bad getur baedi att vid breytingu a ardsemi eda 6drum
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kennitolum tengdum rekstri eda efnahag fyrirtaekjanna. Breyting & ardsemi og
kennitolum fzeri eftir pvi hvada starfsemi vaeri verid ad sameina i eitt rekstrarfélag.
Buast ma vid mismunandi fjarbindingu @ milli mismunandi veitufyrirtaekja po ad
ardsemiskrafan veeri si sama. Ef starfsemin er dnnur en veitustarfsemi ma buast vid pvi
ad baedi ardsemiskrafa og kennitolur dr rekstri breytist eitthvad fra pvi sem paer voru
adur. bess vegna verdur erfidara ad leggja mat a hvort ad breytingar 4 ardsemi og
00rum kennitdlum stafi af breyttum dherslum i rekstri eda hvort pad séu adeins vegna
bess ad mismunandi starfsemi hefur verid feerd undir eitt sameiginlegt rekstrarfélag.
Skipting ardsemi heildarfjarmagns i framlegd og veltuhrada eigna geeti pd hjdlpad

eitthvad pegar alyktanir eru dregnar.

7.2 Adferdarfraedi rannséknarinnar

i bessum hluta verdur gerd grein fyrir pvi hvernig stadid var ad 6flun gagna og urvinnslu
beirra. Utskyrt verdur hvernig stadid var ad Utreikningum & ardsemi heildarfjarmagns og
beirri adferdarfreedi sem par liggur par ad baki. Ennfremur verda feerd rok fyrir peirri
adferd sem hér er notud og af hverju hun vard fyrir valinu. [ inngangi var lagt upp med
ba spurningu hver ardsemi a heildarfjdrmagni hitaveitna hafi verid. Markmidid var ad
skoda ardsemi heildarfjarmagns yfir taeplega fjortiu ara timabil eda fra arinu 1972 til
2010. b6 ad ardsemin sé raudi pradurinn i rannsdkninni verda adrar kennitolur ar rekstri
einnig skodadar til ad varpa skyrara ljési a rekstur fyrirtaekjanna og til ad stydja vid

alyktanir i nidurstoduhluta.

7.2.1 Gognin

Gognin byggja 4 fjarhagsupplysingum veitufyrirteekjanna sem eru fengnar dr
arsskyrslum og arsreikningum peirra. [ einstaka tilvikum voru upplysingarnar teknar ur
reikningum vidkomandi beaejarsjéda sem veiturnar tilheyrdu pegar engir adrir reikningar
voru fyrirliggjandi. Lykilupplysingum var safnad ur rekstrar- og efnahagsreikningum sem
og sjodstreymi fyrirtaekjanna. Allar upplysingar voru faerdar i Microsoft Excel 2007
toflureikni sem var notadur til ad framkvaema utreikninga og vinna t6flur og myndir i

nidurstoduhluta.

par sem upplysingarnar eiga uppruna sinn Ur békhaldi fyrirtaekjanna eru allar eignir

og skuldir @ bokfaerdu virdi en bokfaert verd getur oft verid annad en pad verd sem
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reedst 4 markadi. [ deemi hitaveitnanna geymir bdkhaldid hins vegar einu opinberu
upplysingarnar um verdmaeti eigna og skulda fyrirtaeekjanna. Pegar kemur ad
samanburdi & milli hitaveitna aetti pad ekki ad skipta 6llu mali hvort upplysingarnar eru a
bokvirdi eda markadsvirdi par sem um sambaerilegan rekstur er ad raeda. Oll fyrirtaekin

eru i opinberu eigu og starfa samkvamt sérstokum légum (L. 58/1967; L. 65/2003).

Oflun gagna og Urvinnsla peirra var hdd ymsum takmérkunum. Miklar breytingar hafa
ordid 4 framsetningu arsreikninga med arunum og eru nyrri uppgjor mjog frabrugdin
gomlum uppgjorum. Auk pess sem framsetning arsreikninga @ milli fyrirtaekjanna getur
verid Olik pé ad form peirra sé i megindrattum pad sama. Til ad geeta fyllsta samraemis
hefur verid reynt ad vinna gognin pannig ad samanburdur & milli veitna sé sem bestur
og sama gildir fyrir samanburd yfir tima. Farid verdur yfir helstu breytingar og peer
leidréttingar sem gerdar voru til ad samraema upplysingar fyrirteekjanna. Jafnframt
verdur gerd grein fyrir helstu atridum er varda pau reikningsskil sem fyrirtaekin nota vid

gerd arsreikninga.

Samstaedureikningsskil

Eftir pvi sem veitufyrirtaekin hafa steekkad og reksturinn ordid umfangsmeiri hafa sum
beirra stofnad dotturfélog um akvedinn patt starfseminnar. betta a sérstaklega vid
steerstu veitufyrirtaekin, Orkuveitu Reykjavikur, Hitaveitu Sudurnesja (HS Veitur) og
Nordurorku. Hafa félogin pess vegna tekid saman og kynnt samsteedureikninga. S6fnun
gagnanna hefur pvi tekid mid af arsreikningum fyrir samsteedu pegar peir hafa legid
fyrir. Astaedan fyrir pvi ad su leid var farin er ad samsteedan geymir upplysingar um allan
rekstur félaganna burtséd fra pvi hvort hann sé hluti af médurfélagi eda i sér
doétturfélagi. Til deemis pa var 80% eignahlutur Orkuveitu Reykjavikur i Hitaveitu
Akraness og Borgarfjardar feerdur med samstaedu eftir ad hann var keyptur arid 2002.
Orkuveita Reykjavikur eignadist félagid ad fullu arid 2010 og var pad sameinad rekstri
bess pad ar (Orkuveita Reykjavikur, 2010). Auk pess hefur préunin verid su ad birta
eingdngu samstaedureikning opinberlega ef hann hefur verid gerdur @ annad bord.
Adgengi ad gognum hefur pess vegna verid audveldara med pvi ad mida vid
samstaeduna, pegar hun er gerd, en séfnun gagnanna hefur verid serin fyrir ad ekki hafi
baest vid s6fnun annarra reikninga félaganna sem hafa ekki verid hugsadir til opinberar

birtingar.
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Ardur

Fram til arsins 1994 var ardur feerdur yfir rekstrarreikning hja Hitaveitu Reykjavikur
(Orkuveitu Reykjavikur) og kom pad til leekkunar & hagnadi félagsins. Sama er ad segja
med Hitaveitu Saudarkroks (Skagafjardarveitur) & drunum 1994 til 2001. Hér hefur
ardinum verid bzett aftur vid hagnadinn svo ad pad sé i samrami vid nyrri reikningsskil.
betta virdist ekki hafa tidkast hja hinum veitufyrirtaekjunum en faest peirra greiddu ard a

bessum tima.

Leigugjold vegna vatnsréttinda

Arid 1997 hof Hitaveita Seltjarnarness ad greida leigugjdld vegna vatnsréttinda til
Seltjarnarnesbeejar. Fyrsta arid nam greidslan rimum 90% af tekjum hitaveitunnar en
hefur verid um fjordungur af tekjum hitaveitunnar eftir pad. bessi gjaldalidur breytti
rekstrareikningi hitaveitunnar téluvert en ekki er vitad til pess ad adrar hitaveitur greidi
vidlika gjald. Frd arinu 1997 til 1999 voru leigugjoldin faerd medal 6reglulegra lida en
arid 2000 og var farid ad feera leigugjoldin med 6drum gjoldum fyrir fjarmagnslidi.
Obreytt hefdi pessi breyting haft mikil ahrif & utreikningana i pessari rannsékn. [ ljosi
bess hve stér hluti tekna er radstafad i leigugjold hafa verid gerdar breytingar 3
rekstrarreikningum hitaveitunnar fra og med arinu 2000. Breytingin felst pvi ad feera
leigugjoldin eftir fjdrmagnslidi til samraemis vid arin 1997 til 1999. Leigugjoldin hafa pvi
engin ahrif a rekstrarhagnad hitaveitunnar eftir breytinguna. Tekid skal fram ad ekki er
verid ad leggja mat 4 pad hvort leigugjold vegna vatnsréttinda eda 6nnur sambaerilegra
gjold skuli faerd med 6drum rekstrarkostnadi fyrir fjarmagnslidi eda medal éreglulegra
lida eftir fjarmagnslidum heldur er adeins reynt ad fa eins raunhafan samanburd 3 milli

veitufyrirtaekjanna og unnt er.

Fjarmagnstekjur og fjarmagnsgjéld

Fjarmagnslidir eins peir eru settir fram i rekstrarreikningi i dag er ekki ad finna i
arsreikningum veitufyrirtaekjanna fyrr en seint @ attunda aratugnum og upphafi pess
niunda. Fyrir pann tima voru vaxtatekjur feerdar med tekjum fyrir gjaldalidi og vaxtagjold
feerd med 66rum gjaldalidum. bad er ekki tilgangurinn i sjalfu sér ad laga fjarmagnslidi
bar sem peir skipta litlu mali fyrir pessa rannsdkn. Adalatridid er hins vegar ad taka ut
ahrif fjarmunatekna og fjarmagnsgjalda a tekju- og gjaldalidi rekstrarreiknings og var

bad gert vid Urvinnslu gagnanna.
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Verdbolguleidrétt uppgjor

Yfir stéran hluta pess timabils sem pessi rannsékn neer yfir beittu veitufyrirtaekin
verdbolguleidréttingum i bokhaldi sinu en paer 16gdust af eftir ad l6gum var breytt arid
2001 (L. 133/2001). bannig voru veitukerfi og adrir fastafjarmunir lengi vel endurmetnir
med pvi ad framreikna upphaflegt stofnverd peirra midad vid breytingu a almennu
verdlagi. Reiknadar tekjur vegna verdlagsbreytinga voru teknar i gegnum fjarmagnslidi i
rekstrarreikningi en & méti var faerd samsvarandi breyting 4 annad eigid fé. Hugsunin var
su ad faerslan zetti métvaegi i gengistapi, voxtum og verdbdtum (sja til daemis arsskyrslu
Hitaveitu Sudurnesja fyrir arid 1984). Haekkun fastafjarmuna vegna verdlagsbreytinga
kom pvi & moti haekkun skulda hvort sem pad var tilkomid vegna verdbodta 4 verdtryggd

islensk lan eda gengismunar erlendra lana vegna laekkandi gengis islensku krénunnar.

Tvennt parf ad hafa i huga vardandi verdbdlguleidrétt uppgjor. Fyrst ber ad nefna ad
eignir veitufyrirtaekjanna eru pannig séd verdtryggdar i bokum peirra. Ef afskriftir
endurspegla vel ureldingu og slit @ fastafjarmunum mun leidrétting 4 verdi eigna &
verdbdlgutimum gefa réttari mynd af efnahagnum en ef engin leidrétting veeri gerd.
betta parf einnig ad hafa i huga pegar ardsemi veitufyrirtaekjanna er skodud par sem
nafndvoxtun fyrirtaekisins liggur baedi i eignum félagsins sem og peim rekstrarhagnadi
sem reksturinn gefur af sér. Seinna atridid snyr ad faerslu verdbreytinga og gengismunar
vegna ldna i bokhaldi fyrirtaekjanna. A timum par sem laekkandi gengi islensku
krénunnar hefur verid umtalsvert meira en hakkun a almennu verdlagi hafa fyrirtaeki
gripid til pess rads ad feera mismuninn & sérstakan gengisjofnunarreikning til ad fresta
neikvaedum ahrifunum a rekstrar- og efnahagsreikning. Uppsafnadur gengismunur hefur
sidan verid faerdur til gjalda a rekstrarreikningi & nokkrum arum. Hér hefur verid gerd
leidrétting & pessum lid pannig ad gengisjéfnunarreikningur er faerdur beint a eigid fé.
Eru ahrifin i flestum tilvikum pau ad eiginfjarstadan er skrdd leegri hér en i arsreikningi
fyrir pad timabil sem fyrirtaekin feerdu gengisjéfnunarreikning.

Ny krona
Arid 1979 voru sampykkt 16g um breytt verdgildi islensks gjaldmidils nr. 35/1979. En
samkveemt l6gunum breytist verdgildi krénunnar fréa og med 1. jandar 1981 pannig ad

ein ny kréna jafngildi hundrad gomlum krénum. Par sem allar upphaedir i arsreikningum
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fyrir arid 1980 og eldri eru i gdmlum krénum eru 6llum fjarhaedum i peim arsreikningum

breytt til samraemis vid nyja krénu.

7.2.2 Utreikningur & ardsemi heildarfjarmagns

begar fyrirtaeki birta rekstrarnidurstodur sinar pad er drangurinn oft metinn at fra
ardsemi eigin fjar (e. return on equity) og i einhverjum tilvikum ut fra ar6semi eigna (e.
return on assets). Eignir dtengdar rekstri og fjdrmagnsskipan geta hins vegar haft mikil
ahrif & pessar kennitolur. Til ad mynda getur breyting & gengi gjaldmidla haft ahrif 3
ardsemi eiginfjar ef fyrirteekid er fjarmagnad med erlendum lanum. Eins getur
fiarhagsleg girun aukid ardsemi eigin fjar upp ad vissu marki ef ardsemi eigna er haerri
en vextir & lansfjdrmagni. Vid Utreikning @ ardsemi eiginfjar er samraemis geett a pvi sem
er sett ofan striks og nedan striks i j6fnunni par sem hagnadur til rddstofunar til hluthafa
er i teljara og eign peirra i fyrirtaekinu er sett i nefnara. Eitthvad er um pad ad
veitufyrirtaekin birti pessa kennitélu i arsskyrslum og drsreikningum (sja til deemis
Orkuveita Reykjavikur, 2006; Hitaveita Sudurnesja 2002; Hitaveita Egilsstada og Fella,
2003). Ardsemi eigna getur aftur @ moéti verid mjog villandi eins og kennitalan er
stundum sett fram sem hlutfall hagnadar 4 méti heildareignum (sja til deemis Arsskyrslu
Orkuveitu Reykjavikur fyrir 2006). SuU steerd hefur litla merkingu par sem hagnadur til
radstofunar handa hluthofum er i teljara en eignir, sem endurspegla alla fjarmognun

félagsins baedi hluthafa og lanardrottna, eru settar i nefnara.

Ardsemi heildarfjarmagns

Til ad fa raunhaefa mynd af rekstrinum er naudsynlegt ad adgreina afkomu adalstarfsemi
félagsins fra orekstrartengdum eignum og skoda drangurinn an tillits til pess hvernig
félagid er fjarmagnad en pad ma gera med pvi ad skoda ardsemi heildarfjdrmagns (e.
return on invested capital, ROIC). Helsti kosturinn vid ad skoda ar6semi heildarfjarmagns
er ad med pvi er horft fram hja pvi hvernig fyrirtaekid er fjarmagnad. Hér merkir
heildarfjarmagn alla fjarmognun rekstrartengdra eigna félagsins an tillits til pess hverjir
fjarmognunaradilar eru en rekstrarhagnadur, sem er hagnadur fyrir fjarmagnslidi, er sa
hluti sem er til skiptanna fyrir alla fjarmognunaradila fyrirtaekisins hvort sem peir hafa
lagt fram lansfjarmagn eda eigid fé. Pannig er dherslan a heildarfjarfestinguna sem slika
og hvad hun gefur af sér. Ardsemi heildarfjdrmagns ma segja ad sé pad sama og ardsemi

rekstrartengdra eigna.
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Fjarhagskennitolur geta verid skilgreindar @ mismunandi hatt eda haft nokkur 6lik
afbrigdi. P6 ad merkingin sé oftast su sama felst munurinn yfirleitt i pvi hversu langt er
gengid i ad leidrétta fyrir dkvednum pattum i bdkhaldinu. Vid dtreikning & ardsemi
heildarfjarmagns (ROIC) i pessari rannsékn verdur studst vid adferdarfraedi Koller,
Goedhart og Wessels, (2005) en su adferd byggir & ytarlegri greiningu a
efnahagsreikningi til ad finna raunverulega fjarbindingu i rekstrartengdum eignum.

Skilgreining & ardsemi heildarfjarmagns er:

ROIC = NOPLAT
~ Invested Capital

bpar sem NOPLAT stendur fyrir Net operating profit less adjusted taxes e0a
rekstrarhagnad ad fradregnum skoéttum og Invested Capital (IC) fyrir heildarfjarmagn
sem er bundid i rekstrartengdum eignum félagsins. Gerd verdur ytarlegri grein fyrir pvi
hvernig heildarfjarmagn er skilgreint sidar i kaflanum en til ad byrja med ma lita a pad
sem rekstrartengdar eignir félagsins eda fjarmdgnun peirra. J6fnuna ma einnig skrifa:
Jafna 1

EBIT — tax

ROIC =
oiIC Ta

bar sem rekstrarhagnadur (EBIT) er eingdngu sa hagnadar sem verdur til vegna
kjarnastarfsemi fyrirtaekisins og tax stendur fyrir tekjuskatt sem fyrirtaekid parf ad
greida. Adrar tekjur eins og vaxtatekjur, gengishagnadur og s6éluhagnadur vegna
orekstrartengdra eigna koma i gegnum fjarmagnslidi i rekstrarreikningi og pess vegna

ekki inn i pessari tolu. Sama er ad segja um gengistap og vaxtagjold vegna lana.

Tekjuskattur hefur ekki haft mikil ahrif & ardsemi veitufyrirtaekjanna og ma rekja pad
til tveggja patta. [ fyrsta lagi pa greiddu veitufyrirtaekin lengi vel engan tekjuskatt en
med logum um skattskyldu orkufyrirtaekja nr. 50/2005 voru orkufyrirtaeki gerd
skattskyld fra og med arinu 2006. | peim ldgunum eru orkufyrirtaeki skilgreind sem
fyrirtaeki sem stunda vinnslu, dreifingu, flutning, sélu og afhendingu a raforku og heitu
vatni. [ annan stad virdast flest veitufyrirtaekin feera skatteign vegna fyrri ara vid upphaf
skattskyldu arid 2006 sem pau hafa notad til ad laekka greiddan tekjuskatt. Til ad mynda
faerdu Orkuveita Reykjavikur 2,4 milljarda og Hitaveita Sudurnesja 1,4 milljarda sem

tekjuskattsinneign arid 2006. Mikid tap veitufyrirteekja arid 2008, sem ma ad mestu
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rekja til gengisbreytinga erlendra ldna, baetti enn meira vid uppsafnad tap. Greidslur
vegna tekjuskatts fra upphafi skattskyldu orkufyrirtaekjanna hafa pess vegna verid litlar

eda engar.

Koller o.fl. (2005) mala med ad nota greiddan skatt en ekki pann sem er uppgefin i
rekstrarreikningi. Uppgefin tekjuskattur i rekstrarreikningi er bdkhaldsleg staerd sem
getur verid mjog frabrugdin pvi sem fyrirtaeki greida til rikisins. Til deemis ef tap er &
rekstri félags er feerd tekjuskattsfaersla med 6fugum formerkjum i rekstrarreikning til
lekkunar & tapi og samsvarandi tekjuskattsinneign feerd i efnahagsreikning. Gefur pad

skakka mynd af raunverulegu tapi félagsins.

begar jafna 1 er skodud ma sja ad pad sem er ofan striks kemur ar rekstrarreikningi
en pad sem er nedan striks kemur Ur efnahagsreikningi. Munurinn 4 pessum reikningum
er sa ad rekstrarreikningurinn nazer yfir dkvedid timabil 3 medan efnahagsreikningurinn
sinir punktstodu i lok uppgjorstimabils. Oft er ardsemi heildarfjarmagns reiknud pannig
ad rekstrahagnadi arsins er deilt med stodu heildarfjarmagns i lok ars arsins 4 undan
sem er pad sama og stada heildarfjarmagns i upphafi ars. Gallinn vid pessa adferd er ad
hin getur ofmetid ardsemina par sem hun tekur eingongu tillit til upphafstodu
heildarfjarmagns. Nakveemari maeling a ardsemi feeli i sér ad skoda ardsemina med tilliti
til medalstédu heildarfjarmagns en efnahagsreikningurinn getur breyst mikid a milli
timabila. Med 6drum ordum ad taka medaltal af st6du heildarfjarmagns i byrjun og lok
bess timabils sem rekstrarhagnadurinn naer yfir. Jafna 2 synir hvernig petta liti ut 3
jofnuformi. bar sem ardsemi a heildarfjdrmagn a tima t er sama og rekstrarhagnadur ad
fradregnum skatti 4 tima t deilt med medaltali heildarfjdrmagns i lok tima t og i lok
timabilsins & undan (t-1). Jafna 2 verdur notud til ad reikna Ut ardsemi a heildarfjarmagn
i pessari rannsékn.
Jafna 2

EBITt - taxt

ROIC, =
ETUC+1C) x 1/2

Eitt mikilvaegt atridi vardandi Utreikning a ardsemi a heildarfjarmagn er samraemi a
milli pess sem sett ofan striks og nedan striks i j6fnu 2. Tekjur og gjold vegna eignar i
nefnara eiga ad vera medtalin med rekstrarhagnadi og somuleidis eiga allar eignir sem

tengjast rekstrarnidurstédunni ofan striks ad vera talin med eignum i nefnara.
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Rekstrarhagnad er nokkud audvelt ad fa ar arsreikningum fyrirtaekja og pess vegna
einfaldast ad mida Utreikning 4 ardsemi vid pad en rekstrarhagnadur er hagnadur sem
myndast vegna tekna og gjalda sem eingdngu tengjast rekstratengdum eignum. Til ad
hafa samraemi a milli pess sem er i teljara og nefnara i j6fnu 3 parf ad finna pann hluta

fjarmognunar sem tengist rekstrarhagnadi félagsins beint.

Bokhaldsjafnan og heildarfjarmagn

Til ad finna pann hluta fjdrmognunar sem er bundinn i rekstrartengdum eignum (IC) parf
ad endurrada upplysingum Ur efnahagsreikningum fyrirtaekjanna. | pessum hluta verda
utskyréar peer leidréttingar sem gerdar voru til ad leida ut heildarfjdrmagn. Byrjad

verdur & békhaldsjofnunni og unnid at fra henni.

Bokhaldsjafnan i sinni einfoldustu mynd er ad eignir séu jafnt og skuldir plus eigio fé,

bar sem skuldir og eigid fé er uppruni fjarmagns en eignir eru radstéfun pess.
Eignir = Skuldir + Eigio fé
Fyrir félag sem samanstendur eingéngu af rekstrartengdum eignum veeri sundurlidun 3
einstokum lidum i samraemi vid hefdbundnum arsreikning eitthvad a pessa leid.
FF +VF =SS+ LS'+ EF

bpar sem skipta ma eignum upp i fastafjarmuni (FF) og veltufjarmuni (VF). Skuldum er
skipt upp i skammtimahluta (SS) og langtimahluta (LS‘) en langtimahluti skulda
samanstendur af vaxtaberandi skuldum og 6drum skuldbindingum. Eigid fé (EF) er
6skipt eins og adur.

bessi skilgreining dugar hins vegar ekki fyrir pa Utreikninga sem hér parf ad gera. |
skammtimahluta skulda er blandad saman fjarmoégnun og vidskiptaskuldum og parf pvi
ad skipta pessum lid upp. Sa hluti skammtimaskulda sem tilheyrir fjdrmégnun er naestu
ars afborganir vaxtaberandi skulda og adrar lantékur. bann hluta parf ad sameina aftur
vid adrar langtimaskuldir (LS‘) og stendur sa lidur fyrir allar vaxtaberandi skuldir og adrar
skuldbindingar (LS) hvernig sem par eru ferdar i arsreikning. Eftir i
skammtimahlutanum standa vidskiptaskuldir og annad égreitt tengt rekstri (VS). bessi
hluti ber ekki vexti undir edlilegum kringumstaedum og a ekki tilkall i rekstrarhagnad
félagsins enda hefur pessi kostnadur pegar verid gjaldfaerdur i rekstrarreikning til

lekkunar a rekstrarhagnadi. Eftir breytingarnar litur jafnan svona ut:

FF+VF=VS+LS+EF
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Til ad einangra pann hluta fjarmégnunar sem a tilkall i rekstrarhagnad félagsins parf ad
faera vidskiptatengdar skuldir (VS) yfir a vinstri hlid jofnunnar eins og gert hefur verid i
jofnu 3.

Jafna 3

FF+VF—-VS=LS+EF=1IC
Pess ma einnig geta ad veltufjarmunir (VF) ad fradregnum vidskiptatengdum skuldum
(VS) standa fyrir nettd veltufjarmuni (WC) (e. working capital).
VF-VS=WC(C
og jofnuna maetti pvi einnig skrifa:

Jafna 4

FF+WC =LS+EF=1IC
betta er sa hluti fjdrmdgnunar sem & krofu a rekstrarhagnad félagsins og er i samrami
vid skilgreiningu a heildarfjarmagni (IC) i j6fnum 1 og 2.

Jafna 4 lysir vel stofnefnahag fyrirtaekis par sem fjarmoégnunaradilar leggja fram
hlutafé (EF) og lansfé (LS) til pess ad fjarfesta i fastafjarmunum (FF) annars vegar og
netté veltufé (WC) hins vegar. Fastafjdrmunir eru taeki, vélar og adrir varanlegir
rekstrarfijarmunir en veltufjdrmunir eru handbeert fé og birgdir svo deemi sé tekid. Eftir
ad reksturinn er hafin staekkar efnahagsreikningurinn par sem félagid eignast kréfur a
vidskiptamenn sina og vidskiptamenn sdmuleidis kréfur & félagid. A eignarhlid
efnahagsreikningsins baetast vid vidskiptakrofur og fyrirfram greiddur kostnadur en a
skuldahlidina baetast vid vidskiptaskuldir og annar ogreiddur kostnadur. Ef krofur a
vidskiptamenn eru haerri en vidskiptaskuldir parf ad gera rad fyrir fjarmognun vegna

bessa auk fjdrmagns vegna handbeers fjar og birgda (nettd veltufjarmunir).

Markmidid med pvi ad einangra heildarfjarmognun likt og gert er i j6fnu 3 er ad losna
vid pann hluta sem verdur til vegna vidskiptaskulda og vidskiptakrafna sem og 6drum
skyldum lidum. bessar eignir og skuldir eru vissulega hluti af efnahagsreikningi félagsins
en tengist ekki beinni fjarmégnun pess nema pad sem snyr ad nettd framlagi
fjdrmognunaradila vegna veltufjdrmuna. Eftir stendur sa hluti fjdrmégnunar sem hér
hefur verid skilgreindur sem heildarfjarmagn (IC). beir adilar sem eiga heildarfjarmagn

fyrirtaekisins eiga einir krofu a rekstrarhagnad félagsins eftir skatt. Pannig eru skilyrdi
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bess ad samraemi sé 4 milli pess sem er ofan striks og nedan striks i jofnum 1 og 2
uppfyllt.

Orekstrartengdar eignir

Til einféldunar hefur verid gengid ut fra pvi ad eignir 4@ efnahagsreikningi séu eingéngu
rekstrartengdar eignir. A efnahagsreikningum fyrirtaekja mda pé jafnframt finna
Orekstrartengdar eignir. Daemi um pad eru hlutabréf og skuldabréf keypt i
fjarfestingaskyni sem og eignahlutar i 66rum félogum sem eru ekki talin med samstadu.
Par sem hagnadur og tap vegna pessara eigna koma i gegnum fjarmagnslidi hafa peir
ekki ahrif 4 rekstrarhagnad félagsins. bess vegna atti fjarmognun pessara eigna ekki ad
vera talid med heildarfjarmagni i j6fnum 1 og 2. Pad m4 pvi lita pannig 4 ad félagid haldi
a eignasafni fyrir hond eiganda sinna sem peir gaetu sjalfir att beint. Vid verdmat a
félogum eru Orekstratengdar eignir oft metnar sér a markadsvidi eda pvi sem naest og
reksturinn sem slikur verdmetin sér (sja til demis Stowe, Robinson, Pinto og McLeavey,
2007). Hér gilda somu rok par sem samraemi parf ad vera @ milli pess sem er sett ofan
striks og nedan striks i jofnum 1 og 2 par sem eingéngu er verid ad horfa 3
kjarnastarfsemina. Heildarfjdrmégnun i félagi sem hefur oérekstrartengdar eignir 3
efnahagsreikningi sinum parf pvi skipta i tvennt. Annars vegar fjarmégnun vegna

orekstrartengdra eigna og hins vegar fjarmognun fastafjarmuna og nettd veltufjarmuna.

Ein eign sem ekki var med i upptalningu a érekstrartengdum eignum er handbzert fé.
Yfirleitt er farid med handbaert fé, sem er umfram pad sem venjulegur rekstur krefst,
eins og adrar orekstrartengdar eignir (Koller o.fl., 2005; Penman, 2010 og Stowe o.fl.,
2007). Til ad finna pann hluta handbaers fjar sem er naudsynlegur fyrir edlilegan rekstur
er oft midad vid ad akvedid hlutfall af tekjum. Afgangurinn er flokkadur med 68rum
Orekstrartengdum eignum. Misjafnt er hvada hlutfall er notad en Koller o.fl. (2005) mida
vid 2% tekna 4 medan Penman (2010) midar vid 0,5% tekna til ad akvarda pann hluta
handbaers fjar sem er naudsynlegur fyrir edlilegan rekstur. Ekki liggur fyrir hvada hlutfall
teldist haefilegt fyrir veitufyrirtaekin en i ljési pess hve lagt hlutfallid er ekki mikill skadi
vid pad ad flokka handbaert fé ad o6llu leyti med drekstrartengdum eignum og verdur su
leid farin hér. pvi til studnings ma jafnframt benda @ ad handbzert fé er ad mestu
bankainnistaedur sem gefa af sér vaxtatekjur sem eru teknar i gegnum fjarmagnslidi eins

og tekjur vegna annarra orekstrartengdra eigna.
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Astaedan fyrir pvi ad fyrirteeki eiga Orekstrartengdar eignir eda umfram eign i
handbeeru fé geta verid margar og pjonad akvednum tilgangi. Fyrirtaeki purfa ad eiga
lausar eignir til ad geta meett hugsanlegu utfleedi vegna ardgreidsina, afborgana ldna
eda til ad eiga fyrir fjarfestingu vegna varanlegra rekstrarfjdrmuna i nanustu framtid.
Hverjar sem &stadurnar eru er adalatridid ad blanda pessum eignum ekki vid pa
fjdrmuni sem er xtlad ad skapa rekstrartekjur fyrirtaekjanna.

Vid utreikning a heildarfjarmagni (IC) i jofnu 3 var gert rad fyrir ad allar eignir a
efnahagsreikningi vaeru rekstrartengdar eignir. Med tilkomu verdbréfa og annarra
Orekstrartengdra eigna breytist tulkun a heildarfjarmagni haegra megin i jofnu 3 og hun
verdur pvi.

FF+VF—-VS=LS+EF =1IC
Par sem heildarfjarmagn (IC’) veréur na fjdrmognun allra eigna hvort sem paer eru
rekstrartengdar eda ekki. Til ad einangra pann hluta fjarmoégnunar sem tilheyrir
kjarnastarfsemi fyrirteekisins parf ad draga fra drekstrartengdar eignir (V) baedi
eignamegin og skuldamegin i jofnunni eins og synt er i jofnu 5. Til einféldunar eru allar
orekstrartengdar eignir teknar saman i eina steerd en eignirnar geta badi verid 4 medal
fastafjdrmuna (FF) og veltufjdrmuna (VF).

Jafna 5

FF+VF—-VS—-V=LS+EF-V=IC
Ut fra j6fnu 6 ma sja ad tveer leidir eru til ad reikna Gt heildarfjarmagn. Annars vegar
ut fra fjarmognunarhlid jofnunar, sem samanstendur af langtimaskuldum og 66rum
skuldbindingum, og hins vegar ut fra eignahlid joéfnunar, sem samanstendur af
fastafjarmunum og veltufjarmunum. [ badum tilfellum er tekid tilliti til rekstrarskulda og
6rekstratengdra eigna. Ekki skiptir mali hvor leidin sé farin par sem badar gefa somu

nidurstddu.
[ pessari rannsékn var su leid farin ad reikna heildarfjarmagn ut fra eignahlid jéfnu 5.
FF+VF-=-VS—-V=IC
par sem fastafjarmunir (FF) og veltufjarmunir (VF) mynda heildareignir i
efnahagsreikningi ma skrifa j6fnuna til einféldunar.

Eignir—-VS—-V =1IC
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Ut frd pessari jofnu voru utreikningar i nidurstédum byggdir. Upplysingar um
fastafjarmuni, veltufjsrmuni sem og heildareignir var haegt ad taka beint ur
arsreikningum veitufyrirtaekjanna. Vidskiptatengdar skuldir voru reiknadar pannig ad
naesta dars afborgun langtimaskulda og adrar vaxtaberandi skuldir voru dregnar fra
skammtimaskuldum eins og paer komu fyrir i arsreikningi. Adrar skuldir veitufyrirtaekja
sem pau skuldudu eigendum sinum og feerdar voru @ medal skammtimaskulda voru
teknar med 6drum vaxtaberandi skuldum. Hvort sem lan fra sveitarsjédum bera beina
vexti eda ekki eru pau hluti af fjarmégnun rekstrartengdra eigna. Orekstratengdar eignir
veitufyrirtaekjanna byggdu @ prem liGum sem unnir voru ur arsreikningum peirra. peir
eru: Orekstrartengdar eignir 4 medal fastafjdrmuna, Srekstrartengdar eignir & medal

veltufjarmuna og handbezert fé.

7.2.3 Framlegd og veltuhradi eigna

Ardsemi heildarfjarmagns ein og sér getur veitt miklar upplysingar um rekstur
fyrirtaekja. P6 er moguleiki ad skipta ardseminni upp og skoda nanar pa pzetti sem hafa
ahrif 4 hana. Algengt er ad skipta ardsemi heildarfjdrmagns upp a milli framlegdar og
veltuhrada eigna og er su sundurlidun oft nefnt DuPont greining (Nissim og Penman,

2001).
[ J6fnu 2 var ardsemi heildarfjarmagns skilgreint sem

EBIT; — tax,
(IC, +1Ci_q) x1/2

ROICt =

Med pvi ad margfalda hagri hlid j6fnunnar hér ad ofan med tekjum, baedi ofan striks og
nedan, ma skipta lidunum upp eins og synt er i j6fnu 6 hér ad nedan.

Jafna 6

ROIC EBIT; — tax; Tekjur PM % ATO
= X = X
t Tekjur (IC, +1C,_1) X 1/2

Fyrri lidurinn, sem er rekstrarhagnadur eftir skatt sem hlutfall af tekjum, stendur fyrir
framlegd (e. profit margin, PM) en sa seinni, sem er tekjur sem hlutfall af medalst6du
heildarfjarmagns, stendur fyrir veltuhrada eigna (e. asset turnover, ATO). Ardsemi
heildarfjarmagns ma pvi rekja til tveggja undirpatta sem eru framlegd og veltuhradi

eigna. beim mun haerra sem hlutfall rekstrarhagnadar er af tekjum peim mun haerri
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verdur ardsemi heildarfjarmagns. S6muleidis mun haerra hlutfall tekna med tilliti til

rekstrartengdra eigna haekka ardsemi heildarfjarmagns.

Med skiptingu & ardsemi heildarfjarmagns ma skoda ahrif hvers hluta fyrir sig a
ardsemina. Framlegdin lysir getu fyrirtaekisins til ad umbreyta tekjum i hagnad og tengst
stodu pess @ markadnum eda peirri voru sem pad framleidir. Ha framlegd getur pytt ad
fyrirtaeki sé i adstodu til ad dkvarda verd & framleidslu sinni. Einmitt hér liggur vald
einkasélunnar til ad nd umfram avéxtun. [ likani fyrir nattdrulega einkasolu i kafla 4.4.1
var synt fram a hvernig einkasali geeti hagad verdlagningu til ad hdmarka hagnad sinn.
Hagraenn hagnadur var hagnadur umfram férnarkostnad fjarmagns sem pydir umfram

ardsemi.

Hugtakid framlegd er haegt ad tulka 4 ymsan hatt eftir pvi hvada gjaldalidir eru teknir
med. Framlegd getur verid rekstrarhagnadur fyrir fjarmagnslidi og afskriftir sem hlutfall
af tekjum svo deemi sé tekid. | pessari rannsékn verdur eingéngu fjallad um framlegd
eins og hun er skilgreind i j6fnu 6. Engin onnur utfeersla af framlegd verdur notud hér og

bvi ztti pad ekki ad valda neinum misskilningi framhaldinu.

Seinni lidurinn i j6fnu 6, sem er veltuhradi eigna, er hagkveemni malikvardi sem
meelir framleidni rekstrartengdra eigna. Aukinn veltuhradi eigna pydir ad betur gangi ad
nyta eignirnar til ad skapa tekjur og er pvi stundum talad um nytingu eigna. Mikil
yfirbygging og offjarfesting hefur ahrif & veltuhrada eigna til laekkunar. Olikar
atvinnugreinar buda vid mismunandi veltuhrada og hafa veitufyrirtaekin frekar litinn
veltuhrada eigna vegna pess hve fjarfesting i varanlegum rekstrarfjarmunum er mikil.
Buast ma vid ad veltuhradi eigna hja hitaveitum sé mismunandi vegna pess hve misjofn
vinnslusvaedin eru en sum peirra purfa ad hafa mikid fyrir vinnslunni medan énnur purfa
hafa minna fyrir henni. Eins parf ad hafa i huga ad sum fyrirteekin eru i blandadri
starfsemi og veltuhradinn misjafn fyrir einstaka hluta starfseminnar. Haegt ad nota pessa
kennitolu til ad leggja mat & mismunandi adsteedur sem hitaveiturnar buda vid. Auk pess
verdur athyglisvert ad sja muninn 3 storum og litlum veitum.

Ef rannséknin hefdi eingdngu beinst ad ardsemi heildarfjarmagns hefdi ekki verid
haegt ad svara pvi hvada ahrifapeettir veeru a bak vid ardsemina. Til deemis hefdi ekki
verid haegt ad svara med afgerandi haetti hvort veitufyrirtaeki med haa ardsemi veeri ad

na pvi med hdu verdi og harri framlegd eda vegna pess ad nyting eignanna vaeri géd.
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Mogulegt er ad skipta kennitélunum upp enn frekar en pad verdur ekki gert hér.
Frekari skipting vaeri vid haefi ef skoda atti eitt félag yfir tima og til ad missa ekki sjéonar
af markmidinu parf einnig ad horfa til einfaldleikans. Samanburdur a milli fyrirtaekjanna i

bessari rannsékn parf ad vera eins ytarleg og haegt er en jafnframt skyr.

Til ad loka umraedunni um framlegd og veltuhrada eigna er rétt ad benda a8 samhengi

bessara steerda. Einfoldud mynd af jofnu 6 veeri:

ROIC = PM x ATO
Einangra ma framlegd (PM) pannig ad han verdi hlutfall af ar6semi heildarfjarmagns
(ROIC) og veltuhrada eigna (ATO).

_RoIC 1 ROIC
~ ATO ~ ATO

Ef ardsemi heildarfjdrmagns vaeri fasti maetti skrifa j6fnuna:

1
= —X [
PM 70 fasti

Fost ardsemi pydir ad framlegd breytist i 6fugu hlutfalli vid veltuhradi eigna. A mynd
19 ma sja hvernig ferill fyrir 10% ardsemi heildarfjdrmagns liti at fyrir mismunandi

samsetningar af framlegd og veltuhrada eigna.13

0,6 -

Ferill sem synir 10%
ardsemi eigna

Framlegd (PM)
o
w

0 1 2 3 4 5 6
Veltuhradi eigna (ATO)

Mynd 19 Mismunandi samsetning af framlegd og veltuhrada eigna midad vid fasta ardsemi

Fyrirtaeki med litinn veltuhrada eigna purfa ad hafa tiltolulega haa framlegd &4 medan

fyrirteeki med mikinn veltuhrada eigna purfa laga framlegd til ad hafa sému ardsemi.

3 10% ardsemi notad sem deemi til ad syna ferilinn en hefur enga tengingu vid markadsgogn.
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Rannsdéknir sem byggja a upplysingum um framlegd og veltuhrada eigna fyrir helstu
atvinnugreinar i Bandarikjunum syna neikveett samband @ milli pessara steerda (Soliman,
2004; Nissim og Penman, 2001). Pad bendir til pess ad mismunandi atvinnugreinar hafi
ad medaltali sambaerilega ardsemi en byggja hana & mismunandi samsetningu
framlegdar og veltuhrada eigna likt og mynd 19 synir. Med sambaerilegri ardsemi er ekki
att vid ad allar atvinnugreinar hafi ndkveemlega somu ardsemi. Vissulega hafa dlikar
atvinnugreinar eitthvad frabrugdna ardsemi og auk pess geta einstok fyrirtaeki vikid

nokkud frd medaltali atvinnugreinarinnar.

7.2.4 Annad tengt utreikningum

Vid utreikning & ardsemi heildarfjarmagns getur fleira komid til en pad sem rakid hefur
verid hér 8 undan. Sum pessara atrida geta skipt miklu mali 8 medan O6nnur eru léttveeg.
Adferdarfreedin hefur tekid mid af peim fyrirteekjum sem hér eru til skodunar og er
snidin ad efnahagsreikningum peirra. Engu ad sidur er rétt ad nefna nokkur pessara

atrida sem gaetu vid adrar adstaedur skipt mali.

Eitt pessara atrida er bodkferd vidskiptavild i efnahagsreikningum fyrirtaekja sem
hefur myndast vegna kaupa a 66rum fyrirtaekjum. Koller o.fl. (2005) mala med pvi
reikna ardsemi heildarfjarmagns baedi med og an vidskiptavildar. Pegar ardsemi er
skodud fyrir eitt félag yfir tima skal taka vidskiptavild med i reikninginn en pegar gerdur
er samanburdur 8 milli fyrirteekja getur verid gagnlegt ad taka vidskiptavildina ut.
Vidskiptavild og adrar éefnislegar eignir eru litlar sem engar i békum veitufyrirtaekjanna
bvi voru engar rddstafanir gerdar vardandi vidskiptavild eda adrar defnislegar eignir i

pbessari rannsokn.

Annad atridi sem getur skipt mali eru eignir utan efnahagsreiknings en morg fyrirtaeki
leigja rekstrarfjdrmuni med rekstrarleigu i stad pess ad kaupa pa beint. Félog sem reida
sig mikid & rekstrarleigu munu, ef engar leidréttingar eru gerdar, synast minna
fijarmagnsfrek heldur en pau sem kaupa eignir sinar. betta mun skekkja samanburd 3
veltuhrada eigna svo eitthvad sé nefnt. bess vegna er meelt med ad eignfeera pessar
eignir og feera samsvarandi skuld & moéti til ad fa raunhefa mynd af
efnahagsreikningnum (Koller o.fl., 2005). bessir peettir eru ekki storir og nanast
hverfandi hja veitufyrirtaeekjunum og voru pvi engar radstafanir gerdar til ad leidrétta

fyrir peim.
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Einnig parf ad hafa i huga ad hér er verid ad maela ardsemi hvers ars fyrir sig en
edlilegar astedur geta legid 4 bak vid mismunandi ardsemi a milli dra. Til deemis getur
ardsemi verid leegri & fyrstu starfsarum fyrirtaekja pegar framkveemdir eru miklar og

tekjur litlar.
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8 Nidurstodur

Hér verdur gerd grein fyrir nidurstodum rannsdknarinnar. bessum hluta verdur skipt
bannig ad fyrst verda birtar nidurstodur fyrir hvert félag fyrir sig en i lok kaflans verdur
samantekt fyrir oll félégin. Fyrir hvert félag verda birtar tvaer myndir og synir énnur
beirra ardsemi heildarfjarmagns (ROIC) en hin framlegd (PM) og veltuhrada eigna (ATO).
bpar sem fyrirtaekin eru morg og saga peirra rakin langt til baka verdur ogerlegt ad gera
Ollu skil vardandi rekstur peirra en reynt verdur ad greina fra pvi helsta. Myndirnar tala
sjalfar sinu mali og visad verdur i vidauka par sem pad 4 vié en i vidauka 4 ma finna
ymsar staerdir og kennitdlur Ur rekstri sem eru settar par til studnings og frekari

gloggvunar.

Vegna hlutfallslegrar steerdar Orkuveitu Reykjavikur, umsvifa i framkveemdum og
uppkaupa félagsins @ 60rum veitufyrirteekjum mun umfjéllunin um félagid verda
vidameiri en annarra félaga. Umfjollun um hvert félag fyrir sig mun einnig taka mid af

nidurstodum hverju sinni og hvort paer kalla a frekari greiningu.

Til ad hafa eitthvad vidmid hefur verid tekid saman yfirlit yfir dvoxtunarkrofu 4
[6ngum rikisskuldabréfum og 6drum voxtum sem geta skipt mali i pessu sambandi.
Hvort ad fyrirteekin eigi ad mida nakveemlega vid pessa vexti, eda laegri eda heerri, er
akvordun peirra sem madta stefnuna i hja hverri veitu fyrir sig. b6 hefur komid fram
rokstudningur i pessari ritgerd fyrir pvi ad sveitarfélogin eigi ad gera krofu um
sambarilega dvoxtun og einkaadilar @ markadi en ad ldgmarki pvi sem samsvarar
férnarkostnadi pess fjarmagns sem liggur i rekstrinum. Hér er sérstaklega litid til
skuldabréfaflokka med langan liftima sem er vid hafi i pessu sambandi. Lita ma svo 4 ad
sveitarfélogin hefdu geta fjarfest i rikisskuldabréfum eda minnkad skuldir sinar, sem
baeru ad jafnadi sambeerilega vexti og rikisskuldabréf plus alag, i stad pess ad hafa fé
bundid i veitufyrirtaekjunum. yfirlit yfir pa vexti sem nefndir voru hér ad ofan ma finna i
vidauka 3. Samkveemt pjédhagslikani Sedlabanka fislands hafa raunvextir verid ad
medaltali um 5% sidustu prja aratugi. Sé horft til Spariskirteina rikisins, sem var

verdtryggdur skuldabréfaflokkur, var avoxtunarkrafa @ peim flokki 4%-5% présent fra
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arinu 1996 til arsins 2006. Avoxtunarkrafa & ldngum éverdtryggdum rikisskuldabréfum

hefur legid a bilinu 7%-9% fra arinu 2002.

Allir utreikningar & ardsemi heildarfjarmagns i nidurstéduhluta eru 4 nafnvirdi.
Adferdarfreedin byggir a pvi ad nota tolur ur arsreikningum a verdlagi pess ars sem
arsreikningurinn tilheyrir eins og fram kemur i kafla 7.2.2. pratt fyrir ad adferdarfraedin
byggi & nafnsteerdum er poé rétt ad benda & akvedna bjogun sem getur haft ahrif a
treikningana. | kaflanum hér & undan kom fram ad fyrirtaekin beittu verdlagsleidréttu
uppgjori fra pvi snemma 4 attunda dratugnum og fram til arsins 2001 en pad hefur pau
ahrif ad hluti avoxtunar getur pegar verid komin fram sem endurmat a8 eignum i

bokhaldi félagsins (sja nanari umfjollun um petta atridi i kafla 7.2.1, bls. 102)

8.1 Ardsemi, framlegd og veltuhradi eigna veitufyrirtekja

Orkuveita Reykjavikur

A mynd 20 ma sja ardsemi heildarfjdarmagns Orkuveitu Reykjavikur fra arinu 1973 til
arsins 2010 (Hitaveita Reykjavikur med dokkbldum lit) en myndinni hefur verid skipt upp
i tvo hluta svo ad audveldara sé ad lesa Ut Ur henni. Medal ar8semi & timabilinu var 7,0%

en ef adeins er horft 4 timabilid fra 1983 meelist ardsemin 3,4%.
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Mynd 20 Ardsemi heildarfjarmagns (OR)
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Mynd 21 Framlegd og veltuhradi eigna (OR)
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A attunda dratugnum var ardsemin frekar hd, ef horft er til alls timabilsins, og byggir
su ardsemi bzedi a@ harri framlegd og hdum veltuhrada eigna eins og mynd 21 synir.
Mikill veltuhradi eigna geeti pd att raetur ad rekja til vanmats eigna i bdkhaldi félagsins
en verdbdlga var um 35% ad medaltali dttunda dratugnum (sja vidauka 3). St6dug
haekkun veltuhrada eigna fra arinu 1976 til arsins 1989 bendir til ad mat eigna i bdkhaldi
hafi ekki fylgt eftir ryrnun gjaldmidilsins og lagt bokfzert verd eigna hafi komid fram sem
aukning i veltuhrada. Arid 1981 voru eignir Hitaveitu Reykjavikur endurmetnar og
endurmatid feert 4 eigid fé félagsins. Ahrifin sjast vel & veltuhrada eigna sem fara ur 0,6
ari6 1980 nidur i 0,2 arid 1981. Verdbdlgudrin voru pvi buin ad skekkja
efnahagsreikninginn verulega og var i framhaldinu tekid upp verlagsleidrétt uppgjor
(Hitaveita Reykjavikur, 1982).

[ byrjun attunda dratugarins voru sett verdstédvunarldg (L. 87/1980) til ad hamla
verdbdlgu i landinu. pratt fyrir beidni forsvarsmanna Hitaveitu Reykjavikur um ad fa ad
haekka gjaldskrdnna meetti pad litlum skilningi hja borgarstjorn og radherra
malaflokksins. pad var ekki fyrr ny borgar- og rikisstjérn komst til valda arid 1983 sem
heimild fékkst til ad haekka gjaldskrdana og var hun leidrétt verulega (Lydur Bjornsson,
2007). Afskipti hins opinbera ma glogglega sja 8 mynd 21 par sem framlegd hrynur nidur

arin 1981 og 1982 en tap var a rekstrinum baedi arin.

bpegar mynd 20 er skodud sést ad ardsemi sidustu tvo aratugi hefur verid lag eda um
2,3 % a0 medaltali. Ekki er haegt ad leggja mat a timabilid i heild heldur parf ad skoda
rekstur Hitaveitu Reykjavikur og Orkuveitu Reykjavikur hvort i sinu lagi. Hitaveita
Reykjavikur hafdi lokid framkvaemdum & Nesjavollum arid 1990 og var komin a nokkud
lygnan sjé en eiginfjarhlutfallid var i kringum 90% & tiunda aratugnum. Fyrirtaekid st6d
bvi hvorki i stérframkvaemdum og purfti ekki ad maeta hdum afborgunum ldna. Hvort
ardsemin hefdi matt vera harri ma deila um en félagié stéd ekki frammi fyrir neinni
haettu rekstrarlega vegna pessa. Ardsemin var pé mun laegri en hefdi fengist med

fjarfestingu i rikisskuldabréfum.

Annad gildir um Orkuveitu Reykjavikur en ardsemi félagsins hefur verid ad medaltali
2,2% & starfstima hennar. Ef pad er adeins litid & fyrstu fimm ar starfseminnar var
ardsemin po ekki nema um 1,3% ad medaltali. Ldga ar6semi Orkuveitu Reykjavikur er

haegt ad skoda fra tveim sjénahornum. [ fyrsta lagi var avoxtunin lakari en haegt var ad
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fa med fjarfestingu i 16ngum O6verdtryggdum rikisskuldabréfum. | annan stad er
athyglisvert ad skoda ardsemina i ljosi pess hvad fyrirtaekid purfti ad greida til peirra
sem attu fjarmagn i félaginu. Vaxtagjold voru a pessum tima ad medaltali 3% & medan
ardgreidslur, ad dbyrgdargjaldi medtdldu, voru 3,3% ad medaltali ef midad er vid stédu
vaxtaberandi lana og stddu eigin fjar hvers ars fyrir sig.* Ardsemin hefur pvi ekki nad ad
standa undir vaxtagreidslum og ardgreidslum. Sé bpetta sett i samhengi vid
storframkveemdir og uppkaup & 6drum veitufyrirteekjum, sem hefur einkennt soégu
félagsins, verdur ardsemi félagsins ad teljast mjog haepin. [ raun segir petta ad félagid
hafi ekki eingdngu purft ad fjdrmagna voxt fyrirtaekisins heldur einnig tekid 1an til ad
standa straum ad greidslu vaxta og ardgreidsina upp a pad sem hefur vantad. b6 ad pad
sé ekki sé athugavert i sjalfu sér ad taka |an til ad greida ut ard getur pad farid illa saman

vid laga ardsemi og mikinn voxt.

Pad kynna ad vera bent & pad ad afskriftir sem hafa ahrif 4 ardsemisutreikningana feli
ekki i sér bein fjarutlat. Félagid verdur samt sem adur ad endurnyja taeki og bunad til ad
vidhalda fjarfestingunni og er litid svo 4 ad afskriftir endurspegli pennan kostnad. | pvi
sambandi ma benda a ad fjarfestingar félagsins vegna varanlegra fastafjdrmuna hafa
verid nalaegt prisvar sinnum meiri en afskriftirnar a starfstima félagsins. (sja vidauka 4,

toflu N og Q).

En af hverju hefur ardsemi Orkuveitu Reykjavikur verid svona lag? A fyrstu drum
Orkuveitu Reykjavikur er hlutur hitaveitunnar teep 50% af rekstrinum auk pess sem
rafveituhlutinn er stér og pvi ekki haegt ad sja i fljétu bragdi hvad hefdi att ad draga
ardsemina svona mikid nidur. Dupont greining & mynd 20 gefur hinsvegar visbendingar
um hvad veldur lagri ardsemi. Verdlagning virdist hafa verid lag fyrstu arin par sem
framlegd var ekki nema rétt um 6% fram til drsins 2003 eins og mynd 21 synir (ad pvi
gefnu ad kostnadarstruktur hafi ekki breyst mikid). b6 ad framlegd ykist fra arinu 2003
fér veltuhradi eigna minnkandi & sama tima sem kom i veg fyrir ad ardsemin haekkadi
eitthvad ad radi. A peim tima sem félagid hefur starfad hefur Veltuhradi eigna farid ur

pvi ad vera 0,2 og niduri0,1.

" Inn i vaxtagjoldum eru ekki gengisbreytingar heldur eingdngu vaxtagjold samkveemt skyringum f{

arsreikningi
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bessi breyting i veltuhrada krefst ndnari athugunar sérstaklega i ljosi pess ad
hlutfallid var mjog stodugt i kringum 0,2 sidustu tvo dratugina sem Hitaveita Reykjavikur
var starfandi. bar sem tekjur og eignir fyrir helstu starfspeetti Orkuveitu Reykjavikur er
ad finna sundurlidadar i arsreikningi er mogulegt ad reikna Ut veltuhrada eigna fyrir
hvern starfspatt fyrir sig. | t6flu 1 md sja veltuhrada eigna eftir starfspattum félagsins en
bar kemur fram ad hitaveituhlutinn er 0,11 sem er svipad og hja félaginu i heild.
Heitavatnsvinnsla i Nesjavallarvirkjun er b6 sambeerileg peim veltuhrada sem var hja
fyrirtaekinu adur. Undir flokkinn rafmagn fellur baedi framleidsla og dreifing. Ahugavert
hefdi verid ad skoda pessa paetti i sitthvoru lagi en arsreikningar bjéda ekki upp a pad.

Ur t6flu 1 ma lesa ad laegstur er veltuhradinn fyrir fraveitustarfsemina.

Tafla 1 Veltuhradi eigna ut fra starfpattum fyrir arid 2010

Oll starfsemin Nesjavallavirkjun1
Heitt vatn  Rafmagn Kaltvatn Fraveita Gagnaveita Heitt vatn Raforka

Veltuhradi
eigna 0,11 0,12 0,16 0,07 0,10 0,18 0,18
Hlutfall af
tekjum 23% 54% 10% 9% 4% 3% 9%
Hlutfall af
eignum 24% 51% 7% 15% 4%

1. Reiknadut fra afkomugreiningu & framleidslu a raforku og heitu vatni, samkvaemt L. 65/2003

Heimild: Arsreikningur Orkuveitu Reykjavikur fyrir 2010

Ef préun veltuhradi eigna er skodadur eingéngu fyrir hitaveituhlutann kemur i 1jés ad
mikil umskipti urdu arid 2006 pegar veltuhradi for Ur 0,25 nidur i taep 0,15 eins og sja
ma a mynd 22. Pad ar ték Hellisheidarvirkjun til starfa en hvort ad skyringu 4 pessari
leekkun megi rekja til pess er ekki haegt ad fullyrda hér. Afhending a heitu vatni fra
virkjuninni hofst po ekki fyrr en fimm arum sidar eda i byrjun ars 2011. Engin
afkomugreining hefur verid gerd fyrir virkjunina i arsreikningi eins og 16g kveda & um (L.

65/2003) par sem engin sala hefur verid a heitu vatni fra virkjuninni fyrr en nu.

03
\
02 -
\
01 -
0,0 -

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Mynd 22 Veltuhradi eigna sem tengjast hitaveituhluta (OR)
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Ein skyring & lagri ardsemi Orkuveitu Reykjavikur geeti verid flutningur & annarri
starfsemi fra sveitarfélégum til hins nyja félags eins og fraveitumal og vatnsveitur (kalt
vatn). b6 svo ad gert veeri rad fyrir 0% ardsemi fyrir pessa starfspaetti geeti pad ekki

Utskyrt laekkun ardsemi félagsins nema um ramt halft présentustig.™

Hitaveita Akranes og Borgarfjardar

A mynd 23 ma sja ardsemi heildarfjarmagns Hitaveitu Akraness og Borgafjardar fra arinu
1982 til 2004. Fram til arsins 1995 pegar 6ll starfsemin var i einu félagi var ardsemin um
3,1% ad medaltali en eftir uppskiptingu félagsins 1995 var ardsemi pess hluta sem sd um
heildséluna (med ljosblaum lit) um 7,1% ad medaltali.
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Mynd 23 Ardsemi heildarfjarmagns (HAB)
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Mynd 24 Framlegd og veltuhradi eigna (HAB)

bpegar myndin er skodud er vert ad hafa i huga pau endurskipulagningaferli sem
félagid hefur farid i gegnum. Arid 1987 var UOB stofnad (sja kafla 3.2.2) en 4 sama tima
[étti rikid skuldum af félaginu. Vid endurskipulagninguna féru skuldir félagsins ar pvi ad

vera 156% nidur i 102% af eignum félagsins (sja vidauka 4, toflu I). Fram ad peim tima

10,22x0%+0,78xR=2,2% => R=2,8%
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hafdi félagid verid med teplega 5% ardsemi sem nadist med 30% framlegd eins og
mynd 24 synir. Fra arinu 1987 fram til drsins 1995 var ardsemi po6 ekki nema 2,8% og
framlegd teep 16% ad medaltali sem var mikil laekkun fra pvi fyrir endurskipulagningu.
Skuldir félagsins haekkudu mikid a timabilinu og voru komnar i 169% af eignum félagsins
i lok ars 1995 pegar félaginu var skipt upp i heilds6lu og smdsoluhluta. Hatt
skuldahlutfall ma ad einhverju leyti rekja til vanmats 4 eignum sem laekkudu i krénum
talid fra drinu 1987 til arsins 1995 (sja vidauka 4, toflu B). Ennfremur sést @ mynd 24
hvernig veltuhradi eigna haekkar a timabilinu ar 0,15 upp i 0,25 sem er visbending um
hrada afskriftir eigna en vid skiptingu félagsins 1996, pegar eignirnar voru endurmetnar,

for veltuhradi eigna aftur i sitt upphaflega medaltal 0,15.

Pad ma segja ad stjornendur Hitaveitu Akraness og Borgafjardar hafi verid & milli
steins og sleggju par sem félagid var med dyrari hitaveitum & landinu 4 sama tima og
félagid glimdi vid fjarhagserfileika. Hvergi betur en hér kristallast pad val sem
sveitarstjornarmenn standa frammi fyrir hvort peir eigi ad sja til pess ad kjésendur fai
o6dyrt vatn eda studla ad dbyrgum rekstri. Liklega hefur krafan um laegra verd ordid
ofana og virdist su leid hafa verid farin eftir endurskipulagninguna arid 1987. Hér er ekki
um neitt einsdeemi ad raeda pvi abyrg fjarmal hafa sjaldan leitt til mikillar
atkvaedasofnunar hvorki a sveitarstjornarstigi né til alpingiskosninga. Eins og fram kom i
kafla 3.2.2 purftu sveitarfélégin ad leggja veitunni til nytt fjarmagn arid 1996 og pvi
haepid ad tala um laegra verd pegar notendur purfa & endanum ad greida kostnadinn

eftir 66rum leidum.

Ny stefna virdist vera tekin pegar félaginu var skipt upp arié 1996. Alla vega var sa
hluti sem sda um heildsélu vatnsins, og par med adveituna, med 7,1% ardsemi ad

medaltali sem ma rekja til haerri framlegdar heldur en hafdi verid arin 4 undan.

Adkoma stjornvalda ad rekstri hitaveitunnar vekur upp spurningar um hvort ad rikid
hefdi purft ad nidurgreida starfsemina eins og adrar hitaveitur & jadarsveedum. Pad
hefdi ekki verid oedlilegt i ljdsi pess ad rikid var ad nidurgreida oliukyndingu a
svaedunum sem ekki h6fdu adgengi ad jardhita og hefdi pad liklega verid gert & pessum
svaedum hefdi ekki komid til hitaveituframkvaemda. Vegna adkomu rikisins og
sveitarfélaganna med beinum framlégum med dreglulegu millibili er upplysingar i verdi

hitaveitunnar mjog bjagadar. Med arlegri nidurgreidslu og ardsemiskrofu i samreemi vid
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férnarkostnad sveitarfélaganna hefdi legid fyrir areidanlegra mat a raunverulegum
kostnadi vegna hitaveitunnar sem er klarlega meiri heldur en mynd 16 i kafla 5.1.3 gefur

til kynna.

Hitaveita Hveragerdis

A mynd 25 ma sja ardsemi heildarfjarmagns Hitaveitu Hveragerdis fra arinu 1973 og
fram til drsins 2003 pegar hin var seld til Orkuveitu Reykjavikur. A peim tima hefur

ardsemin verid 7,0% ad medaltali en pd ber ad skoda ardsemina eftir timabilum.

Ardsemin var mjog ha 4 attunda aratugnum sem ma rekja til verdbdlgunnar en mikil
aukning veltuhrada eigna a timabilinu, eins og sja ma &4 mynd 26, bendir til pess ad
bokfaert virdi eigna félagsins hafi ekki fylgt eftir haekkunum a almennu verdlagi. Ryrnun
gjaldmidilsins og lagt bokfaert verd eigna hefur pvi komid fram sem aukning i veltuhrada
eigna a pvi timabili. Fra arinu 1981 og fram til pess ad hitaveitan var seld arid 2004 hefur
ardsemi félagsins verid um 2,4%. Byggist su ardsemi ad mestu a timabilinu fra arinu
1988 til arsins 1993, sem vel ma greina @ mynd 25, pegar ardsemin var um 6,9% ad

medaltali. Sé horft fram hja pessu sex ara timabili var ardsemin um 0,3% ad medaltali.
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bpegar mynd 26 er skodud sést ad laga ardsemi ma rekja til mjog lagrar framlegdar
sem hefur oft verid i kringum nullid. Erfitt er ad leggja mat a veltuhrada eigna sem hefur
verid i kringum 0,4 sem verdur pé ad teljast nokkud gott i samanburdi vid adrar
hitaveitur. Rafveituhluti er adeins inni télum fyrir timabilid 1996 til 1999 en skyndileg
lekkun nidur i 0,2, pegar rafveitan var seld, virdist ekki passa vel vid pann veltuhrada

sem hitaveituna hafdi adur.

Hitaveita Sudurnesja

A mynd 27 ma sja ardsemi heildarfjarmagns HS Veitna fra arinu 1978 til 2010 (Hitaveita
Sudurnesja med dokkbladum lit) en & starfstima félagsins hefur ar6semin verid 6,5% ad
medaltali. Ef adeins er horft 4 timabilid fra 1983 er ardsemi nokkud haerri eda 7,6% ad

medaltali. Pad sem vekur athygli er ad ardsemin hefur verid mjog stédug fra arinu 1983.
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Mynd 27 Ardsemi heildarfjarmagns (HS)
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Mynd 28 Framlegd og veltuhradi eigna (HS)

Framlegd og veltuhradi eigna hafa veid i nokkud foéstum skordum fra arinu 1986 sem
skyrir stoduga ardsemi en framlegd hefur ad mestu a bilinu 20% til 30% og veltuhradi
eigna lengi vel i kringum 0,3 en hefur laekkad nidur i 0,25 hin sidari ar eins og sja ma a
mynd 28. A sému mynd ma sja sambaerileg ummerki og hja Hitaveitu Reykjavikur eftir

synilegu hénd rikisvaldsins @ timabilinu 1980 til 1982 par sem framlegdin hefur verid
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keyrd nidur. Er framlegdin einungis um 5,4% ad medaltali 8 pessum arum og par af

leidandi ar6semin nanast engin.

Ardsemi HS Veitna eftir Uppskiptingu arid 2008 hefur verid laegri heldur en ardsemin
arin 3 undan. b6 eru tvo ar of stuttur timi til ad draga alyktanir en pd ma sja ad laekkunin
er tilkomin vegna laegri framlegfar. Hvort ad petta sé vegna pess ad veituhluti
starfseminnar hafi laegri ardsemi er ekki gott ad segja. Einnig ber ad lita til pess ad HS
Veitur purfa ad kaupa heitt vatn fra HS Orku og verd a milli pessara fyrirteekja hefur pvi

ahrif & ardsemi hvors fyrirtaekis fyrir sig.

Kostnadur vegna hushitunar 4 svaedi HS Veitna, sem er haerri en annarra hitaveitna i
bessari rannsdkn, ma eflaust ad miklu ef ekki 6llu leyti rekja til pess ad félagid hefur gert
krofu um ad reksturinn skili dssettanlegri dvoxtun en ardsemin hefur verié sambeerileg
avoxtun langra dverdtrygdra rikisskuldabréfa. begar ardsemi HS Veitna er sett i
samhengi vid ar6semi Orkuveitu Reykjavikur sést hvad pad getur verid varasamt ad nota
verdid a heita vatninu til ad meta kostnad vegna hitaveitunnar. Ef verd a heitu vatni frd
Orkuveitu Reykjavikur vaeri leidrétt, pannig ad ardsemi fyrirtaekisins veeri sambezerileg og
HS Veitna, er ekki vist kostnadur vegna hushitunar vaeri minni eins og fram kemur 3

mynd 16 i kafla 5.1.3.

Nordurorka

A mynd 29 ma sja ardsemi heildarfjarmagns Nordurorku fra arinu 1978 til 2010 en &
starfstima félagsins hefur ardsemin verid 5,0% ad medaltali. P hefur ardsemin verid
mismunandi eftir timabilum en fra 1983 til 2000 var ardsemin 4,9% ad medaltali og
leekkadi mjog arin a eftir. Fra arinu 2005 til arsins 2010 hefur ardsemin hinsvegar verid

9,5% ad medaltali.

Eins og sjd ma & mynd 30 var veltuhradi Hitaveitu Akureyrar i laegri kantinum eda
0,15 ad medaltali frd arinu 1981 til arsins 1999 en talsvert purfti ad hafa fyrir
heitavatnsvinnslu fyrir Akureyri eins adur hefur verid lyst. Mikil haekkun verdur 3
veltuhrada eftir arid 2000 en pad ar var Rafveita Akureyrar sameinud félaginu.
Ennfremur ma sja ahrif verdstodvunarlaganna a timabilinu 1980 til 1982 sem hefur ahrif
a framlegd og ardsemi svo um munar. Ad 6dru leyti hefur framlegd verid i kringum 30%

a0 timabilinu 2000 til 2005 undanskildu.

124



15%

10%

5% -

0% -
978 1980 1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

-5%

Mynd 29 Ardsemi heildarfjarmagns (NO)

60% 0,6
A mm ATO = PM (vinstri as)
40% / \ fA 0,4
20% 1 - 0,2
0% - 0,0
1978 1980 1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

-20% -0,2

Mynd 30 Framlegd og veltuhradi eigna (NO)

Fljotlega eftir ad Hitaveita Akureyrar tok til starfa vard eigid fé pess neikveett og hélst
bannig fra drinu 1982 fram til arsins 1995. Astaedur pess geta verid margar eins og
stofnkostnadur og 6hagsteed gengisproun en verdstédvunarlogin hafa ekki hjalpad til vid
ad laga stoduna. Arid 1996 vard vidsnuningur i rekstrinum pegar félaginu tékst ad byggja
upp jakvaeda eiginfjarstodu. A peim tima sem félagid byggdi upp jakveeda eiginfjarstodu
var verdid hatt og ma eflaust rekja vidsnudninginn til pess en arid 1990 var verdid hja
Nordurorki meira en tvofalt haerra en hja Orkuveitu Reykjavikur svo deemi sé tekid. | dag
er verdid hja Nordurorku laegra heldur en hja Orkuveitu Reykjavikur pé ekki muni miklu

en munurinn vaeri enn meiri ef sama avoxtunarkrafa veeri gerd @ Orkuveitu Reykjavikur.

Orkuveita Husavikur

A mynd 31 ma sja ardsemi heildarfjarmagns Orkuveitu Husavikur en myndinni hefur
verid skipt upp i tvo hluta svo ad audveldara sé ad lesa ut ur henni. Arsemin var ha a
attunda daratugnum og fram til 1983 eda rétt teeplega 40% ad medaltali. Um
sambarilega préun er ad rada eins og hja Orkuveitu Reykjavikur og Hitaveitu
Hveragerdis & sama tima po er ar6semin mun heaerri hja Orkuveitu Husavikur. Ef mynd

32 er skodud sést ad veltuhradi eigna fer vaxandi a timabilinu sem er visbending um ad
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bokfaert virdi eigna hafi ekki fylgt verdlagi og par med synt haerri ardsemi en ella.

Veltuhradi eigna laekkar aftur i byrjun attunda aratugarins sem ma rekja til endurmats

eigna.
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Mynd 32 Framlegd og veltuhradi eigna (OH)

Timabili fra 1984 til 2010 parf ad skipta upp i tvo hluta par sem reksturinn breyttist
mikid arid 1999 pegar félagié rédst i byggingu orkuvers. Fram til arsins 1996 hafdi
félagid eingéngu verid i hitaveiturekstri en var sameinud vatnsveitu og rafveitu
sveitarfélagsins pad ar undir nafni Orkuveitu Husavikur. Ef adeins er horft 4 timabilid fra
1984 til 1998 var ardsemin um 9,3% ad medaltali. Ardsemi félagsins breytist ekki mikid
vid ad vatnsveitan og rafveitan baetist vid en Ut fra mynd 32 ma sja ad veltuhradi

haekkad eitthvad og framlegd laekkad eitthvad vid sameininguna.

Eftir ad orkuverid tok til starfa leekkadi ardsemi félagsins en han hefur verid 1,8% ad
medaltali fra arinu 1999 til 2010 sem ma liklegast rekja til rekstraerfileika orkuversins. Er
lag ardsemi a peim tima baedi tilkomin vegna leegri framlegdar og leegri veltuhrada eigna
eins og mynd 32 synir. Laga framlegd og haa neikvaeda ardsemi arid 2010 ma ad mestu

rekja til 100 milljon kréona aukaafskriftar vegna orkuvers félagsins. b6 var hagnadur
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Orkuveitu Husavikur 870 milljonir pad ar sem var ad mestu tilkomin vegna sélu a

eignahlut félagsins i beistareykjum ehf. (Orkuveita Husavikur, 2011).

Skagafjardarveitur

A mynd 33 ma sja ardsemi heildarfjarmagns Skagafjardarveitna (Hitaveita Skagafjardar
med dokkbldum lit) en myndinni hefur verid skipt upp i tvo hluta svo ad audveldara sé
ad lesa Ut Ur henni. Ardsemin er hd a attunda dratugnum eins og hja 6rum veitum eda
rétt taeplega 27% ad medaltali fram til arsins 1982. Sé timabilid fra 1983 til 2010 tekid
sérstaklega hefur ardsemin verid um 11,1% ad medaltali. A drunum 1983 til 4rsins 2001,
begar félagid hét Hitaveita Skagafjardar var ar6semin um og yfir 10%-15% en eftir ad
Skagafjardarveitur voru stofnadar arid 2002 hefur ardsemin verid eitthvad laegri eda 5%
til 8%. Skagafjardarveitur (og Hitaveita Skagafjardar) skera sig pess vegna ur pegar

kemur ad samanburdi 4 ardsemi hitaveitna i pessari rannsékn.
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Mynd 34 Framlegd og veltuhradi eigna (SKV)

A mynd 34 ma sja ad ardsemi félagsins ma baedi rekja til harrar framlegdar og
tiltdlulega has veltuhrada eigna. Framlegd var lengi vel um 30% til 40% en hefur verid
um 25% sidasta dratug. Veltuhradi sem var nalaegt 0,4 a niunda og tiunda aratugnum

lekkadi nidur i teepa 0,3 a tiunda dratug eftir ad veitustofnanir voru sameinadar i
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Skagafirdi. Arid 1983 voru eignir félagsins endurmetnar og tekin upp ny reikningsskil og

sést pad a leekkun veltuhrada @ mynd 34 (Hitaveita Skagafjardar, 1984).

Lengi framan af var félagid eingdngu eiginfjarmagnad en hda ardsemi gerdi félaginu
kleift ad byggja upp an pess ad purfa mikla utanadkomandi fjarmdégnun auk pess ad
greida ard til sveitarfélagsins. A tiu ara timabili fra 1988 til 1998 greiddi félagid arlegan
ard til sveitarfélagsins sem nam taeplega 15% af eigin fé félagsins. Adur en veitustofnanir
voru sameinadar arid 2002 tok hitaveitan yfir taeeplega 200 milljona kréna lani fra
sveitarfélaginu og laekkadi eigid fé félagsins um pd upphaed. | raun samsvarar pad
ardgreidslu sem naemi 70% af eigin fé félagsins arid 2001 (sja vidauka 4, toflu L og M).
Skynsamleg ardsemissjonamid hafa pvi gert félaginu kleift ad byggja upp og standa a

eigin fé6tum a sama tima og sveitarfélagid hefur notid géds af ardgreidslum.

Selfossveitur

A mynd 35 ma sja ardsemi heildarfjarmagns Selfossveitna fra arinu 1984 til 2010 en &
pbeim tima hefur ardsemin verid 6,9% ad medaltali. Pegar timabilid frd 1986 til 2010 er
skodad ma sja ad ardsemi hefur verid 4,3% ad medaltali fram til arsins 2004 en fra arinu

2005 til 2010 var ardsemin nokkud heerri eda 10,5% ad medaltali.
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Eins og sja ma @ mynd 36 hefur veltuhradi eigna verid nokkud stédugur og i haerra
lagi i samanburdi vid paer veitur sem hér hafa verid til umfjéllunar eda um 0,4 til 0,5.
Framlegd hefur hins vegar verid breytileg og oft mjog lag sem hefur ekki komid ad sok
vegna tiltolulega has veltuhrada eigna. Selfossveitur héfu ad greida ard il
sveitarfélagsins arid 1988 en sidustu ar hafa ardgreidslur verid um 7% i hlutfalli af eigin
fé.

Hitaveita Seltjarnarness

A mynd 37 ma sja ardsemi heildarfjarmagns Hitaveitu Seltjarnarness fra arinu 1974 til
2010 en & peim tima hefur ardsemin verid 7,4% ad medaltali. A dttunda dratugnum og
fram til arsins 1984 var ardsemi hitaveitunnar nokkud ha eda 14,3% ad medaltali. Fra
arinu 1984 til 2010 hefur ardsemin verid 4,8% ad medaltali en lengi framan af a pvi
timabili var ar@semin i kringum nullid.
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Mynd 38 Framlegd og veltuhradi eigna (HSel)

A mynd 38 ma sja ad veltuhradi eigna haekkar mikid fra arinu 1975 til 1983 eda ur 0,3
upp i 0,8 en haekkunin bendir til pess ad bdkfeert virdi eigna hafi ekki na ad fylgja eftir
hakkunum 3a almennu verdlagi. Vid endurmat & eignum veitunnar arid 1984 breytist

efnahagsreikningur félagsins mikid og laekkadi veltuhradi eigna aftur nidur i 0,3
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(Hitaveita  Seltjarnarness, 1985). A  midjum tiunda  d4ratugnum  virdis
efnahagsreikningurinn aftur skekkjast eins og ma sja a Jafnri og péttri hakkun
veltuhrada fra arinu 1995 til 2004 en afskriftir voru mun meiri en fjarfestingar &
timabilinu (sja vidauka 4, t6flu N og Q). Einnig ma sja ut fra breytingu a heildarfjarmagni
ad eignir félagsins hafa farid minnkandi a timabilinu p6 ad umfang starfseminnar hafi

ekki breyst @ sama tima (sja vidauka 4, toflu B).

Hitaveita Seltjarnarness héf ad greida ard arid 1988 og hefur hann farid vaxandi sem
hlutfall af eigin fé. Arid 1997 byrjadi félagid ad greida leigugjald vegna vatnsréttindi til
sveitarfélagsins en ahrif vegna leigugjaldanna er ekki inn i pessum télum eins og fram
kom i adferdarkafla. Leigugjoldin hafa verid um pad bil 25% af tekjum félagsins en pad
samsvarar pvi ad Orkuveita Reykjavikur greiddi 6,5 milljard &rlega til eigenda sinna.®
Hitaveita Seltjarnarness hefur pvi skilad miklu til sveitarfélagsins i formi ardgreidsina og
leigugjalds jardhitaréttinda. A sama tima hefur fjarmagnsskipan ad breytast par sem

eiginfjarhlutfall hefur verid ad leekka (sja vidauka 4, toflu I).

Hitaveita Egilsstada og Fella
A mynd 39 mé sja ardsemi heildarfjarmagns Hitaveitu Egilsstada og Fella fra arinu 1994
til 2010 en a peim tima hefur ardsemin verid 11,3% ad medaltali. Fram til arsins 2000

var ardsemin i kringum 15% en hefur verid um 6,3% sifasta aratug.

A mynd 40 m4 sja ad framlegd hefur verid i haerra lagi i samanburdi vid adrar veitur
en po verid nokkud breytileg fra 10% til 40%. Veltuhradi eigna hefur farid laekkandi a
timabilinu fra pvi ad vera 0,4 nidur i 0,2. Vegna skorts a gégnum fyrir timabilid fram ad
1994 eru tolurnar ekki samanburdarhaefar vié hin félogin ekki. Ardsemi fyrirtaekisins er

bd i heerra lagi i samanburdi vid hinar hitaveitunnar sé horft til sama timabils.

® b parf ad hafa i huga ad Orkuveita Reykjavikur hefur keypt jardhitaréttindi og jardir sem kemur i
stad leigugjalda en draga ma storlega i efa ad hlutfallslegur kostnadur vegna pess hafi verid i likingu vid

petta gjald.
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8.2 Samantekt fyrir 6ll félégin

Ardsemi, framlegd og veltuhradi eigna

begar veitufyrirtaekin eru borin saman er ekki haegt ad horfa til alls pess timabils sem er
til skodunar fyrir hverja veitu. Sum fyrirtaekjanna hofdu starfad i langan tima fyrir pad
timabil sem hér er til skodunar en dnnur voru stofnud 4 attunda dratugnum. bad verdur
bess vegna ad mida vid styttra timabil par sem o6ll félogin hafa tekid til starfa. Fyrstu
starfsar fyrirtaekjanna hafa oft einkennst af lagri ardsemi @ medan starfsemin hefur verid
ad komast i gang en mikil fastur kostnadur fellur til einhverjum arum adur en eignirnar
fara ad skila einhverjum tekjum. Til ad pad skekki ekki samanburdinn parf ad mida vid
upphafstima einhverjum arum eftir ad yngstu veiturnar toku til starfa. Aukinheldur
hefur verdbdlga og verdstddvunarlogin haft sin ahrif & ardsemina eins framlegd
félaganna ber med sér fyrir timabilid 1980-1982. Hér hefur verid dkvedid ad mida vid
timabilid 1983 til arsins 2010 sem spannar 28 ar. Arid 1983 eru paer hitaveitur sem
komu sidast til sogunar bunar ad ljuka uppbyggingu ad mestu leyti auk pess er buid ad

utiloka mesta verdbodlgutimabilid og par med 6llum peim skekkjum sem pvi fylgja.
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A mynd 41 er buid ad gera samantekt fyrir allar hitaveitur i pessari rannsékn en par
er ardsemi fyrirtaekjanna skodud med tilliti til framlegdar og veltuhrada eigna. A
myndinni er framlegd synd a |60rétta asnum og veltuhradi eigna a larétta asnum. Auk
bess hefur ferlum sem lysa 5% og 10 % ardsemi verid baett vid myndina til ad gera betur
grein fyrir samspili framlegdar og veltuhrada eigna. Eins og sést & myndinni eru ferlarnir
nidurhallandi og kuptir sem pydir ad félag med haerri veltuhrada parf minni framleg? til

a0 hafa somu ardsemi.
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Mynd 41 Samanburdur a framlegd og veltuhradi eigna veitufyrirtaekja

Tafla 2 Skyringar med mynd 41

Innlend veitufyrirtaeki Bandarisk veitufyrirtaeki
OR (1999-2010) Orkuveita Reykjavikur Vatnsveitur (US)*

HR (1983-1998) Hitaveita Reykjavikur Orkufyrirtaeki (us)*

HAB Hitaveita Akraness og Borgarfjardar Rafveitur (US)"

HH Hitaveita Hveragerdis Veitufyrirtaeki US (1963-1996)°
HS HS Veitur (Hitaveita Sudurnesja)

NO Nordurorka (Hitaveita Akureyrar)

OH (1999-2010) Orkuveita Husavikur
OH (1984-1998) Orkuveita Husavikur

SKV Skagafjardarveitur (Hitaveita Skagafj.)
SV (1983-2010) Selfossveitur

Hsel Hitaveita Seltjarnarness

HEF Hitaveita Egilsstada og fella

1. Medaltal hvers geira arid 2009. Heimild: Damodaran (e.d.).
2. Medaltal fyrir timabilid 1963 til 1996. Heimild: Penman (2010).

Midad er vid medaltal framlegdar og veltuhrada eigna fyrirtaekjanna fra darunum 1983
til arsins 2010 nema i nokkrum undantekningartilfellum par sem miklar breytingar hafa

verid a starfseminni. Til ad mynda er rekstur Orkuveitu Reykjavikur og Hitaveitu
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Reykjavikur skodadur sér. Einnig pykir dstaeda til ad meta Orkuveitu Huasavikur ut frd
tveimur timabilum, fyrir og eftir byggingu orkuvers. Til frekari samanburdar hefur verid

baett vid télum fyrir Bandarisk veitu- og orkufyrirtaeki.

A mynd 41 m4 sja ad islensku veitufyrirtaekin eru mjog dreifd og litid samhengi ad sja
a milli framlegdar og veltuhrada eigna. bad er ad segja fyrirtaeki med laegri veltuhrada
eru ekki med haerri framlegd heldur en fyrirtaeki med haerri veltuhrada. Pegar myndin er
skodud sést ad taeplega helmingur fyrirteekjanna lendir fyrir innan feril sem lysir 5%
ardsemi. b6 parf ad skoda hverja veitu fyrir sig par sem 6likar astaedur liggja 8 bak vid

laga ardsemi peirra.

Stadsetning Orkuveitu Husavikur a timabilinu 1999 til 2010 ma liklegast rekja til
byggingar og rekstur orkuvers félagsins sem virdist hafa haft mikil ahrif a reksturinn.
Hitaveita Seltjarnarness hefur jafnan verid med laegsta verdid af peim hitaveitum sem
hér eru til skodunar og hefur munurinn oft verid umtalsverdur. Lag ar6semi hja veitunni
er pvi tengd ldgu verdi & heitu vatni. Hitaveita Hveragerdis er jafnframt med laga
ardsemi og skyrist pad ad mestu af lagri framlegd sem er su laegsta af Ollum
veitufyrirtaekjunum i pessari rannsdkn. Verdid fra veitunni hefur po verid i medallagi
midad vid hinar veitunnar en ut fra gefnum veltuhrada eigna hefdi Hitaveitu Hveragerdis
dugad 12% framlegd til ad na 5% ardsemi. Orkuveita Reykjavikur hefur einnig haft laga
ardsemi og verdid verid i medallagi samanborid vid adrar veitur. Veltuhradi félagsins er
bdé minni en hja hinum veitunum. Sé Orkuveita Reykjavikur skodud i samanburdi vid
Hitaveitu Reykjavikur sést ad medaltal veltuhrada er svipad en Hitaveita Reykjavikur
hefur ad medaltali haft 7 présentustiga haerri framlegd. [ ljési pess ad veltuhradi eigna
Orkuveitu Reykjavikur er ordin enn leegri i dag dugar litid minna en 40% til 50% framlegd
til ad nd ad minnsta kosti 5% ardsemi. Hitaveita Akraness og Borgarfjardar hefur verid
med sambaerilegan veltuhrada og Hitaveita Reykjavikur og Orkuveita Reykjavikur en
bessar prjar veitur eru med laegstan veltuhrada allra veitnanna i rannsdkninni. Feera ma
rok fyrir pvi ad veltuhradi eigna hja Hitaveitu Akraness og Borgarfjardar hafi verid minni
en fram kemur @ mynd 40 og var gerd grein fyrir pvi i nidurstéduhluta. Ef litid er til fyrstu
ara starfseminnar og endurmat eigna arid 1996 virdist raunverulegur veltuhradi eigna

hafa legid neer 0,15.
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brja fyrirtaeki liggja nokkud fyrir ofan feril sem lysir 5% ardsemi og er ardsemi peirra
fyrirtaekja a bilinu 6% til 7% sem liggur nokkud naerri avoxtun langra éverdtryggdra
rikisskuldabréfa. betta eru Nordurorka, HS Veitur og Selfossveitur. Nordurorka og HS
Veitur voru lengi vel med verd i haerri lagi i samanburdi vié hinar veiturnar i
rannsékninni en verdid hefur feerst nser medaltalinu og er Nordurorka i dag med
sambeerilegt verd og Orkuveita Reykjavikur og Orkuveita Husavikur. bessi verdmunur
hefdi verid minni ef tekid hefdi verid tillit til raunverulegs fjarmagnskostnadar peirra
veitna sem liggja undir 5% ardsemisferlinum. Selfossveitur hafa téluvert frabrugdna
samsetningu framlegdar og veltuhrada eigna heldur en hinar tvaer veiturnar en félagio

er med haestan veltuhrada eigna ad medaltali af 6llum veitum i rannsékninni.

bpaer veitur sem eftir eru liggja um og yfir 10% ardsemisferilinn en pad eru
Skagafjardarveitur og Hitaveita Egilsstada og Fella auk pess sem ardsemi Orkuveitu
Hasavikur @ drunum 1984 til 1998 var rétt undir 10%. Hitaveita Egilsstada og Fella var
lengi vel frekar dyr veita en hefur leekkad mikid og er édyrari en Orkuveita Reykjavikur
og Orkuveita Husavikur i dag svo deemi sé tekid. Pad er pvi alveg spurning hvort ad
kostnadur vegna hitaveitunnar hafi nokkud verid mikid meiri en annarra veitna ef tekid
er tillit til ardsemi félagsins a timabilinu. b6 parf ad setja fyrirvara vid samanburd vid
Hitaveitu Egilsstada og Fella par sem tolur fyrir timabilid 1984 til 1999 vantar. Ardsemi
Orkuveitu Husavikur var mjog géd a niund og tiunda aratugnum adur en félagid rédist i
framkvaemdir 4 orkuverinu og er i hopi peirra haestu sé eingdngu midad vidé pad timabil.
Skagafjardarveitur toppa allar hinar veiturnar en félagid var med haestu ardsemina ad
medaltali. Pad sem er en merkilegra er ad kostnadur vegna hushitunar hja veitunni var
leegstur arid 1990 af peim veitum sem hér eru til skodunar en arin 2000 og 2010 var
veitan med naest laegsta verdid naest 4 eftir Hitaveitu Seltjarnarness. Skagafjardarveitum

hefur pvi baedi tekist ad bjéda lagt verd a8 sama tima skilad gddri ardsemi.

Til samanburdar vid islensku veitufyrirtaekin ma sja Bandarisk veitu- og orkufyrirtaeki
a mynd 41. Medalar6semi Bandariskra veitufyrirtaekja fra arinu 1963 til arsins 1996
hefur verid rétt raim 8% sem hefur byggt 4 veltuhrada eigna i kringum 0,6 og framlegd
upp a teep 15%. Einnig ma sja medaltal fyrir fyrirtaeki i vatnsveitu- og rafveitustarfsemi
auk orkufyrirtaekja fyrir arid 2009. Eins og sja ma @ myndinni er veltuhradi eigna

bandarisku félaganna toluvert haerri ef vatnsveitur eru undanskyldar. Pad sem vekur
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athygli er ad pratt fyrir hdan veltuhrada eigna samanborid vid islensku félogin er
framlegdin samt sem adur i kringum 15% til 35%. Segir pad eflaust meira um hversu lag
framlegd sumra islenskra veitufélaganna hefur verid heldur en eitthvad um bandarisku
félogin sem eru skrdd 4 opinberan markad og purfa ad skila fjarmognunaradilum

avoxtun i samraemi vid ahaettu og férnarkostnad fjarmagns.

Mismunandi veltuhradi eigna

Samantekt verdur lokad med pvi ad skoda veltuhrada eigna veitufyrirtaekjanna og er pad
ahugavert i ljési pess hve élikur veltuhradinn er. Buist hafdi verid vid pessu fyrirfram par
sem fyrirteekin starfa vid dlikar adsteedur og nytingu eignanna pvi mismunandi. b6
kemur margt & évart og pa sérstaklega samanburdur a milli veitufyrirtaekja i samhengi
vid sterd peirra. A mynd 42 ma sja veltuhrada eigna fyrirtaekjanna arid 2010 en

jafnframt hefur 25 ara medaltali hvers félags verid baett vid til frekari upplysinga.
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Mynd 42 Veltuhradi eigna hja veitufyrirtaekjum arid 2010

Veltuhradi eigna hja Orkuveitu Reykjavikur og Hitaveitu Egilsstada og Fella er undir
25 ara medaltali en hja Hitaveitu Seltjarnarness er veltuhradinn hzerri en 25 dra
medaltal félagsins segir til um. Haan veltuhrada eigna hja Hitaveitu Seltjarnarness ma pé

liklega rekja til vanmat eigna eins og adur hefur verid vikid ad.

bratt fyrir ad veltuhradi Hitaveitu Egilsstada og Fella maelist naest laegstur arid 2010
ma sja ad 25 ara medaltal félagsins er med peim heerri af veitufyrirteekjunum tiu.
Orkuveita Reykjavikur sker sig sérstaklega ar i samanburdinum en veltuhradi félagsins
arid 2010 var helmingi leegri en 25 ara medaltal félagsins og adeins pridjungur af
medaltali margra annarra veitna. Veltuhradi eigna reedst adeins af tveim breytum,
tekjum i teljara og eignum i nefnara og pvi adeins tvennt sem getur utskyrt lagan
veltuhrada. Tekjur hafa verid of lagar (verd of lagt), eignir dhagkvaemari en eignir

annarra veitna eda blanda af hvorutveggja.
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bessar nidurstodur getur verid ahugavert ad setja i samhengi vid kaflann um
natturulega einokun en geeta verdur pess hvernig hugtakid natturuleg einokun er tulkad.
Nattaruleg einokun merkir ekki ad staerri fyrirtaeki séu alltaf hagkvaemari heldur ad ekki
sé hagkveemt ad hafa fleiri en eitt fyrirteeki @ sama sveedi eda markadi. Hitaveita
Seltjarnarness er gott deemi um petta en hitaveitan starfar 8 litlu sveedi og virdist vera
mjog hagkveem. A mynd 41 ma ennfremur sja ad pau fyrirtaeki sem hafa heerri
veltuhrada eigna eru morg hver litil veitufyrirtaeki 8 medan langstaersta félagid byr vid

laegstan veltuhrada eigna.

Einnig er rétt ad arétta ad rekstur Orkuveitu Reykjavikur & hitaveitum vida um land
hefur ekkert med nattirulega einokun ad gera heldur er fyrirtaekid safn margra
mismunandi markada eda veitusvaeda. bpad Utilokar samt ekki moguleika & annarri
hagraedingu sem fzelist i pvi ad samnyta pekkingu og bunad eda spara kostnad vegna
stjérnunar. Verd, ardsemi og lagur veltuhradi eigna fyrirtaekisins gefur pé ekki til kynna

mikinn dbata vegna pess.
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9 Umrae0da

Samantekt og samandregnar nidurstédur

Uppbygging hitaveitna vida um land hefur gjorbreytt lifskilyrdum hér a landi og gefid
moguleika & ad hita upp hibyli med laegri kostnadi en med 6drum orkugjofum. Pjédin
stendur pvi i mikilli pakkarskuld vid pa sem hvottu til hitaveituframkveemda 8 sinum
tima og hefur notid géds af framsyni peirra. Hitaveiturnar hafa ekki adeins gefid
moguleika a odyrari orku heldur einnig minnkad dhaettu par sem pjodin treystir 8
fiolbreyttari orkugjafa en adur. Miklar verdhaekkanir 4 oliu & attunda dratugnum hoféu
bess vegna ekki eins mikil ahrif & pjédarhag par sem jardhitinn hafdi leyst oliuna af
hoélmi @ vissum svidum. Hatt verd oliu 4 attunda dratugnum hvatti ennfremur til frekari
hitaveituframkvaemda a erfidari jar6hitasveedum. Vid pa uppbyggingu nyttist si mikla
bekking sem hafdi safnast saman hja stofnunum rikisins og fyrirtaekjum i

jar@hitageiranum.

Nidurstodur pessarar rannséknar syna ad ardsemi hefur verid mjog 6lik a milli
veitufyrirtaekjanna. Avéxtun var almennt ha 4 attunda aratugnum og ma rekja pad til
verdbdélgu sem pd var i heaestum hzedum. Ennfremur ma greinilega sja ahrif
verdstodvunarlaganna i upphafi niunda dratugarins par sem framlegé og par med

ardsemi laekkadi mikid hja sumum veitunum.

Ef timabilid frd 1983 til 2010 er skodad ma skipta veitufyrirtaekjunum i prja flokka
eftir ardsemi. Haest var ardsemin hja Skagafjardarveitum, Hitaveitu Egilsstada og Fella,
og Orkuveitu Husavikur med medalardsemi i kringum 10% en pad er sambaerileg vid
ardsemi veitufyrirtaekja i Bandarikjunum.'” { milliflokkinn lentu HS Veitur, Nordurorka og
Selfossveitur sem hafa ad jafnadi skilad avoxtun sem er um og yfir avoxtun langra
6verdtryggdra rikisskuldabréfa. [ sidasta flokkinn héfnudu veitur med minna en 5%
ardsemi. Fyrst ber par ad nefna Hitaveitu Akraness og Borgarfjardar og Hitaveitu

Reykjavikur sem voru med ardsemi a bilinu 4%-5% en par a eftir koma Orkuveita

7 Orkuveita Husavikur fyrir timabilid 1984-1998; Hitaveita Egilsstada og Fella fyrir timabilid 1994-
2010.
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Reykjavikur, Hitaveita Seltjarnarness og Hitaveita Hveragerdis med 2%-3% ardsemi ad

medaltali.

i ritgerdinni kom fram ad verd veeri mjog mismunandi & milli hitaveitna og par med
kostnadur heimila vegna hidsnotkunar a heitu vatni. Verd veitufyrirtaekjanna ber pé ad
skoda i samhengi vid ar6semi og adrar adstaedur fyrirtaekjanna. Hatt verd hja HS Veitum,
Nordurorku og Hitaveitu Egilsstada og Fella, i samanburdi vid adrar veitur, parf ad skoda
i ljési pess ad félogin hafa haft haerri ardsemi heldur en margar adrar édyrari veitur. Hatt
verd hja Hitaveitu Akranes og Borgarfjardar ma eflaust ad miklu leyti rekja til has
stofnkostnadar vegna adveitu sem er su lengsta a landinu. Ennfremur ber ad skoda lagt
verd hja Hitaveitu Seltjarnarness i pvi ljosi ad ardsemi veitunnar hefur verid eitthvad
leegri en hinna. Pad er po ekki talid breyta pvi ad veitan sé med peim hagkveemust sem
eru skodadar i pessari rannsokn. Skagafjardarveitur hafa pa sérst6du ad vera baedi odyr
veita og 4 sama tima med hda ardsemi i samanburdi vid veiturnar tiu. Sama ma segja um

rekstur Orkuveitu Husavikur fram til arsins 1999.

Nidurstédur rannsoknarinnar benda til ad verd fra hitaveitum sé dénakvemur
meelikvardi @ kostnad vegna hitaveitunnar en ardsemi veitufyrirtaekjanna er i mérgum
tilfellum laegri en dvoxtun langra dverdtryggdra rikiskuldabréfa. betta parf ad hafa i huga
pbegar borin er saman hitaveitukostnadur @ milli veitna og parf ad leidrétta verdin med
tilliti til fjarmagnskostnadar ef rétt 4 ad vera. betta er pd ekki talid hafa urslitarahrif a
utreikninga @ pjodhagslegum abata par sem sa abati hefur meaelst umtalsverdur en

liklegast er hann ofmetinn.

Lengi vel voru engar almennar krofur um ardsemi opinbera fyrirtaekja en pad
breyttist med nyjum sveitarstjérnarldgum 4arid 1998. Arid 2001 voru sett samskonar
akveedi i Orkulog sem kvadu @ um heimild hitaveitu til ad greida ard til eigenda sinna.
Ekki er ad sja Ut fra nidurstodum, hvort sem horft er til ardsemi eda ardgreidsina, ad

lagasetningin hafi breytt miklu i pessum efnum.

Arid 2005 var I6gum um skattskyldu veitufyrirtaekja breytt 4 pann veg ad pau skyldu
greida tekjuskatt fra og med arinu 2006. betta pydir ad eigendur veitufyrirtaekjanna
burftu nud ad deila hagnadnum med rikinu sem pau gerdu ekki adur. Flest félogin feerdu
skattinneign vid setningu laganna sem gerdi pad ad verkum ad pau hafa litid purft ad

greida til pessa (sja nanar i kafla 7.2.2). P6 mun koma ad pvi ad félogin purfa greida

138



tekjuskatt til rikisins. Til ad halda obreyttri dvoxtun verda eigendur veitufyrirtaeekjanna
bess vegna ad auka ardsemi fyrirteekjanna i framtidinni eda seetta sig vid laegri avoxtun

ad ollu ébreyttu.

[ almennri umraedu um ardsemi orku- og veitufyrirteekja hefur pvi sjénarmidi
stundum verid haldid fram ad notendur njéti géds af leegri ardsemi i formi leegra verds.
Skiptir par engu hvada stjérnmalahreyfingu menn tilheyra og ma jafnvel heyra endurém
fra gdmlum sdsialiskum hreyfingum (sja t.d. umfjollun um Fabian society i kafla 6.2.2.)
fra einstokum pingmonnum sem po tilheyra stjérnmalaflokki sem venjulega talar fyrir
minni rikisafskiptum. betta atridi er pd floknara en atla maetti i fyrstu. Fyrir pad fyrsta
ba er notkun ibda a heitu vatni mismunandi. En par sem notkunin er ad mestu vegna
hdsnotkunar, og notendur eru jafnframt eigendur veitunnar, ma faera fyrir pvi viss rok
a0 haegt veeri ad taka Gt ardinn i formi leegra verds.'® Abati vegna leegra verds vegur a
mati tapi vegna férnarkostnadar fjdrmagns sem eigendur hafa lagt til veitunnar. P6 er
erfitt ad koma auga & pann samfélagslega dbata sem pessar milliferslur aettu ad skila. |
annan stad getur fyrirkomulagid verid pannig ad eigendur veitnanna eru ekki peir somu
og notendur. bar ma feera sterk rok fyrir pvi ad verd, og par af leidandi ar6semi, skipti
mali eins og fram kom i kafla 5.2.4. Sérstaklega fer malié ad vandast pegar veitufyrirtaeki
a abyrgd sveitarfélaganna eru farin ad framleida og selja raforku til stoéridju.
Sveitarfélégin og ibuar pess purfa ad gera sér grein fyrir peim tilfaerslum sem verda til
vegna nidurgreidslu a starfseminni og hvort ad pad fyrirkomulag sé til hagsbéta fyrir

sveitarfélagid og ibua pess.

i upphafi skyldi endinn skoda

Orkuveita Reykjavikur er langsteersta félagid af 6llum peim sem hér voru til skodunar og
hefur umfjollun um félagid pess vegna verid fyrirferdarmeiri. Par ad auki hefur lag
ardsemi og bag fjarhagsstada fyrirtaekisins gefid enn frekara tilefni til umraedu um
rekstur pess. Fra pvi ad Orkuveita Reykjavikur tdk til starfa arid 1999 og til lok ars 2010
hafa skuldir félagsins rumlega tuttugufaldast sem kemur til ad mynda vegna mikilla

fijarfestinga og falls islensku kronunnar par sem lan voru ad mestu i erlendri mynt.

18 A L . I s NP
par sem staerstur hluti beinnar notkunar & jardhita er vegna hushitunar eru allir ibUar sveitafélagsins

kaupendur pjonustunnar pé i mismiklum meeli sé
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Fljotlega eftir sameiningu veitufyrirtaekja Reykjavikurborgar hof félagid ad sameinast
og kaupa adrar veitur & Sudur- og Vesturlandi en & staerstum hluta pess timabils var
ardsemi félagsins adeins rétt rimlega 1% ad medaltali. bar ad auki hof félagid
uppbyggingu jardvarmavirkjunar par sem mest ahersla var 16gd a raforkuframleidslu. Af
bessu ma sja ad miklar breytingar urdu a skommum tima og Hitaveita Reykjavikur for fra
bvi ad sja hofudborgabuum fyrir heitu vatni yfir i pad ad reka safn hitaveitna a stérum

hluta landsins auk storfelldar raforkuframleidslu @ samkeppnismarkadi.

Frodlegt er ad skoda fjarmoégnunarkostnad Orkuveitu Reykjavikur i samanburdi vid
2,2% medal ardsemi heildarfjdarmagns félagsins. En félagid hefur greitt um 3% ad
medaltali i vaxtagjold og 3,3% i formi ardgreidsina ad medaltali & peim tima sem félagid
hefur starfad. | fyrsta lagi er nokkud ljost ad reksturinn hefur ekki getad lagt neitt til pess
mikla vaxtar sem hefur einkennt sogu félagsins. Midad vid pessar tolur hefur félagid
burft ad taka ny |an til ad greida vexti og ard til fjdrmognunaradila sem getur varla talist
sjalfbeert til lengdar. | 6dru lagi parf ad setja petta i samhengi mismunandi stoédu
fjarmagnseigenda i fyrirteekinu. Eigandinn, sem parf ad vera aftar i krofurédinni og
ofandlagt ad greida lanardrottni ef eignir busins hrokkva ekki fyrir skuldum, faer 3,3%
avoxtun i sinn hlut eda sem samsvarar 0,3% dalag midad vid avoxtun lanadrottna.
Vissulega er petta einfaldad hér par sem ardgreidslur purfa ekki endilega ad
endurspegla ardsemi eigin fjar en engu ad sidur frédlegt ad skoda petta i pessu ljoési. |
raun hefur félagid ekki haft ram til ad maeta pessum ardgreidslum pannig ad réttara er

ad tala um neikvaett dhaettudlag.

Allar pessar vangaveltur vekja spurningar um tilgang og markmid fyrirtaekisins sidasta
aratuginn. Hefdu einkaadilar til ad mynda radist i allar paer fjarfestingar sem Orkuveita

Reykjavikur rédist i a sidustu arum?

Sjaldan launar kdlfur ofeldid

Hardar asakanir hafa komid fra sveitarfélogum, sem kaupa vatn af Orkuveitu Reykjavikur
en eru ekki medal eigenda hennar, um ad veitan hafi hagnast a kostnad peirra. bar hefur
Orkuveita Reykjavikur verid s6kud um ad notfaera sér einokunarstédu sina og greida

eigendum sinum 6hoflegan ard a kostnad peirra sveitarfélaga sem ekki eiga i veitunni.

Nidurstodur pessara rannsoknar stydja ekki pessar asakanir nema sidur sé. Midad vid

ardsemi Orkuveitu Reykjavikur sidustu tuttugu arin ma frekar feera fyrir pvi rék ad pad
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hafi hallad a eigendur félagsins. Lag ardsemi, sem ekki stendur undir vaxtagreidslum, er
til vitnis um ad verdid hafi verid of lagt midad vid fjarfestingar ad pvi gefnu ad
kostnadaradhald hafi verid i lagi. Verdhaekkanir hja Orkuveitu Reykjavikur ma rekja til
haekkunar @ almennu verdlagi auk pess sem 6edlilega |ag ardsemi heildareigna gerir pad
ad verkum ad ekki hefur verid bord fyrir baru til ad maeta vaxtagjoldum og afborgunum

lana.

Pott sveitarfélogin, sem gagnryndu Orkuveitu Reykjavikur, hafi alyktad rétt um
ardgreidslur félagsins gerdu pau pad a algjorlega 4@ rongum forsendum. Hvort sem eigid
fé leekkar vegna ardgreidsina eda vegna heekkunar lana (gengisbreyting erlendra lana)
®tti heildarfjarmoégnun ad vera ébreytt ad pvi gefnu ad eigid fé sé ekki neikveett. Eina
sem breytist er ad eigendur eiga minni hluta af rekstrarhagnadi félagsins og
l[anveitendur staerri. bau sveitarfélog sem hafa tapad 4 Orkuveitu Reykjavikur eru

eigendur hennar sem hafa verid ad nidurgreida pjénustu fyrirtaekisins.

Eina sem geeti stutt dsakanir um ad neytendur vaeru hlunnfarnir af veitunni veeru
krossnidurgreidslur a milli  dlikra starfspatta fyrirtaekisins. Til daemis ef
samkeppnisstarfsemi veeri nidurgreidd af sérleyfisstarfsemi en pd vaeri verid ad
hlunnfara alla notendur veitunnar hvort sem peir veeru i eigendahdpnum eda ekki. po
ad pau sveitarfélog sem hafa gagnrynt Orkuveitu Reykjavikur hafi ekki borid fram pessar
asakanir beint veeri pad samt eina hugsanlega skyringin a pvi ad peir vaeru ad greida of
hatt verd fyrir utan slakt kostnadaradhald. Slikar tilfaerslur vaeru ekki eigendum
veitunnar til hagsbéta heldur veeru pad adrir sem fengju pann abata en ekki er haegt ad
draga neinar beinar alyktanir um krossnidurgreidslur Ut fra pessari rannsékn.

Leidir til urbota

Rannsoéknin varpar nokkru ljési & rekstur hitaveitna & islandi sidustu aratugi en 4 sama
tima vekur hudn upp nyjar spurningar. Ardsemi veitufyrirtaekjanna hefur verid mjog
breytileg & milli fyrirtaekja og hafa sumar veitur valid pa leid ad taka Ut ardinn i formi
leegra verds.

Vardandi Orkuveitu Reykjavikur krefst lagur veltuhradi eigna félagsins frekari
skyringar. Eins geeti verid ahugavert verkefni ad skoda ahrif sameiningar veitufyrirtaekja
Reykjavikur i Orkuveitu Reykjavikur til ad kanna hvort upphaflegt markmid um

hagraedingu hafi nadst. betta verkefni gaeti po verid aerid par sem fyrirtaekid starfadi i
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skamman tima sem samsuda af pessum borgarfyrirteekjum. Erfitt geeti verid ad greina
ahrif sameiningar frd utpenslu og mikilli uppbyggingarstefnu sem hofst fljotlega hja
sameinudu félagi.

Skiptingu eigna og kostnadar 4 milli raforku og heitavatnsvinnslu hja
jardvarmavirkjunum er ennfremur verdugt rannséknarefni. [ ljdési pess ad
heitavatnsvinnsla 3@ hahitasvaedi gaeti vel starfad an raforkuvinnslunnar, par sem huan
getur nytt steerstan hluta varmaorkunnar i jar6hitavokvanum, feelist greiningin i pvi ad
meta kostnad vid pad ad stunda eingdngu heitavatnsvinnslu og bera pad saman vid
kostnad & heitu vatni fra jardvarmavirkjunum. Raforkuhlutann ber ad sjalfségdu ad
skoda eins og hvern annan samkeppnisrekstur. Sa moguleiki er alltaf fyrir hendi ad
fjarfesta i rikisskuldabréfum og 6drum fyrirteekjum & markadi sem skila avoxtun i

samraemi vid dhaettu peirra.

Rekstur Orkuveitu Reykjavikur sidustu ar er deemi um pad ad pratt fyrir opinbert
eignarhald er pad engin trygging fyrir snurdulausum rekstri. Rétt eins og gagnrynendur a
hagfraedikenningar um natturulega einokum og 6nnur opinber afskipti hafa bent a er
hatt vid pvi ad pau skapi nyjan vanda. Hér er sérstaklega mikilveegt ad draga fram i
dagsljosio pa politisku bresti sem fylgja opinberum afskiptum almennt (sja kafla 6.2.3).
Stéra spurningin er hvort pélitisku brestirnir feli i sér minni kostnad fyrir samfélagid i

heild en sd markadsbrestur sem er tlad ad leysa.

Hitaveitur og onnur veitufyrirtaeki eru nattdrulegar einkasolur sem pydir ad
hagkveemast er ad lata eitt fyrirteeki pjona tilteknu sveedi eda markadi. Nidurstoédur
bessara rannséknar benda til ad pessi svaedi purfi ekki ad vera stor eins og ma sja a
hagkveemni minni veitna. Steerdarhagkveemni hitaveitna byggir pess vegna a pvi ad
fordast tvofalt veitukerfi @ sama svaedi en sidur hagkveemni sem felst i pvi ad pjona stéru

svaedi eda markadi.

[ umfjéllun um nattdrulega einokun komu fram prjar dlikar leidir vardandi
einkasdlumarkadi (sja kafla 6.2). Hér a landi hefur su leid verid farin ad hafa natturulegar
einkasolur i opinberi eigu og a pad sérstaklega vid i steerri sveitarfélog. Sé horft til
sogunar virdast ahyggjur af einokunarstédu eda einkasdluverdlagning ekki hafa verid
adal dhyggjuefnid framan af hér 4 landi heldur voru pad abyrgdir vegna fjarmoégnunar

sem vard til pess ad byrjad var ad veita sérleyfi til reksturs hitaveitna. Lagaumhverfid
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hefur po prdast i pa att ad festa opinbert eignarhald veitufyrirtaekja enn frekar i sessi og
virdast kenningar um natturulega einokun (sja kafla 4) og arfleid Cambridge likananna
um 6fullkomna markadi (sja kafla 6.1) vera radandi i dag pegar kemur ad lagasetningu
og opinberu eftirliti.

Helstu rokin fyrir opinberu eignarhaldi hafa verid pau ad natturulegar einkasolur geti
i krafti stodu sinnar dkvardad einkasoluverd og pad leitt til verri stodu fyrir markadinn i
heild. Litid hefur verid a pjénustu veitufyrirtaekjanna sem hluta af innvidunum auk pess
hafa fyrirtaekin hafa notid betri ldnskjara vegna bakabyrgdar sveitarfélaganna. Abyrgd a
skuldum fyrirtaekjanna getur pd reynst tvieggjad sverd sérstaklega pegar 3 reynir. begar
starfsemi staerstu félagann er skodadur i samhengi vid markmid um opinbert eignarhald
sést ad sum peirra eru komin langt fra peim grundvallarhugmyndum sem lagu par ad
baki. Stérfeld raforkuframleidsla vegna stéridju hefur til deemis ekkert med innvidi eda
nattudrulega einokun ad gera. Ad leggja sveitarsjodi undir til ad dbyrgjast slika starfsemi

verdur ad teljast mjog dedlilegt.

Eins og fram kom i kafla 7.1 meaela 16g fyrir um adskilnad a milli raforkuframleidslu og
veitustofnanna. Skipting Hitaveitu Sudurnesja i HS Orku og HS Veitna voru vidbrogd vid
[6gunum en Orkuveita Reykjavikur sétti um frest. Lagalegur adskilnadur @ milli einkasolu
og samkeppnisrekstrar er skref i rétta att en ekki fullnaegjandi. Zskilegt veeri ad koma
samkeppnishluta fyrirteekjanna i hendur peirra sem hafa raunverulega hagsmuni ad

gaeta med pad fjarmagn sem liggur i rekstrinum, pé ekki vaeri nema ad hluta.

Vardandi einkasoluhlutann er mikilvaegt er ad veitufyrirteeki i opinberi eigu geeti
almennra ardsemissjonarmifa og setji verd i samraemi vid pad sem gerist 4 almennum
markadi likt og um einkarekstur veeri ad reeda. | pvi sambandi er mikilvaegt ad hafa i
huga hlutverk verds @ markadi: skommtunarhlutverki (e. rationing function of price) og
radstofunarhlutverki verds (e. allocative function of price) sem hefur ahrif a eftirspurn
eftir voru og rddstofun audlinda (sjd kafla 5.1.2). Ef verdid endurspeglar ekki
raunverulegan kostnad vegna framleidslunnar eru send rong skilabod til adila
markadarins sem getur leitt til sbunar a verdmaetum audlindum. Ef stjérnvold telja sig
knuin til ad hafa afskipti af moérkudum settu pau i pad minnsta ad passa upp 4 pad ad
eydileggja ekki paer upplysingar sem verdid geymir. Eitt er ad hafa stjérn eda yfirrad yfir

einhverjum fyrirtaekjum en annad ad brengla paer upplysingar sem markadurinn skapar.

143



Ennfremur er undarlegt ad talad sé gegn pvi ad opinber fyrirtaeki hagnist a starfsemi
sinni og greidi ard til eiganda sinna. A sama tima er tekjudflun rikisins og
sveitarfélaganna i gegnum skatta sem hafa letjandi ahrif &3 vinnumarkad og skapa
jafnframt annad éhagraedi & moérkudum. Til mikils er ad vinna ad setja réttan verdmida 4
bjonustu veitufyrirtaekjanna og lata pau skila edlilegum afrakstri fjdrmagns til eigenda
sinna. Med pvi vaeru slegnar tveer flugur i einu hoggi. Réttum upplysingum um kostnad
vegna vinnslu jardhitans vaeri komid a framfaeri og 3 méti meetti laekka skatta draga ur

neikveedum ahrifum peirra.
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Vidauki 1 — Skammstafanir i ritgero

Hitaveitur

OR = Orkuveita Reykjavikur (Hitaveita Reykjavikur til 1998)
HR = Hitaveita Reykjavikur

HAB = Hitaveita Akranes og Borgarfjardar

HH = Hitaveita Hveragerdis

HS = HS—Veitur (Hitaveita Sudurnesja til 2008)

NO = Nordurorka

OH = Orkuveita Hasavikur

SKV = Skagafjardarveitur

SV = Selfossveitur

HSel = Hitaveita Seltjarnarness

HEF = Hitaveita Egilsstada og Fella

Orka

PJ = Petajoule (10" Joule)
MWy, = Varmaafi
MW, = Rafafl

Kennitolur og staerdir i arsreikningum

ROIC = Ardsemi heildarfjarmagns (e. Return on invested capital)
PM = framlegd (e. profit margin)

ATO =Veltuhradi eigna (e. asset turnover)

IC = Heildar fjarmagn (e. Invested Capital)

IC" = Heildar fjarmagn allra eigna (p.m.t. érekstrartengt)
FF = Fastafjarmunir

VF = Veltufjarmunir

SS = Skammtimahluti skulda

LS" = Langtimaskuldir samkvaemt arsreikningi

LS = Langtimaskuldir (naesta ars afborganir medtaldar)
EF = Eigid fé

VS = Vidskiptaskuldir og annad ogreitt

WC = nettd veltufjarmunir (e. working capital)

V = Orekstrartengdar eignir
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Vidauki 2 — Starfspattayfirlit

Starfspattayfirlit

(0] HAB HH HS NO OH SKV SV HSel HEF
2010 | HVROFG HR HVRO HVO HV H H HV
2009 | HVROFG HR HVRO HVRO HV H H HV
2008 | HVROFG HRO HVRO HVRO HV H H HV
2007 | HVROFG HRO HVRO HVRO HV H H HV
2006 | HVROFG HRO HVRO HVRO HV H H HV
2005 | HVROG HRO HVRO HVRO HV H H HV
2004 | HVROG H HRO HVRO HVRO HV H H H
2003 | HVROG H H HRO HVR HVRO H HR H H
2002 | HVROG H H HRO HVR HVRO H HR H H
2001 | HVROG H H HRO HVR HVRO H HR H H
2000 | HVRO H H HRO HVR HVR H HR H H
1999 HRO H HR HRO HV HVR H HR H H
1998 HO H HR HRO HV HVR H HR H H
1997 H H HR HRO HV HVR H HR H H
1996 H H HR HRO HV HVR H HR H H
1995 H H H HRO HV H H HR H H
1994 H H H HRO HV H H HR H H
1993 H H H HRO HV H H HR H H
1992 H H H HRO H H H HR H H
1991 H H H HRO H H H HR H H
1990 H H H HRO H H H HR H H
1989 H H H HRO H H H HR H H
1988 H H H HRO H H H H H H
1987 H H H HRO H H H H H H
1986 H H H HRO H H H H H H
1985 H H H HRO H H H H H H
1984 H H H HO H H H H H H
1983 H H H HO H H H H H H
1982 H H H HO H H H H H
1981 H H H HO H H H H H
1980 H H HO H H H H
1979 H H HO H H H H
1978 H H HO H H H H
1977 H H HO H H H H
1976 H H H H H
1975 H H H H H
1974 H H H H H
1973 H H H H H
1972 H H H H
H = Hitaveita O = Raforkuframleidsla
V = Vatnsveita F = Fraveita
R = Rafveita G = Gagnaveita
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Vidauki 3 — Vextir og verdbdlga a islandi
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Heimild: bjéhagslikan Sedlabanka islands

Raunvextir i bjédhagslikani Sedlabanka islands fyrir timabilid 1980-2010
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Vidauki 4 - Yfirlit yfir ymsar kennitolur og staerdir

. Heildartekjur

Heildarfjarmagn (e. invested capital)

. Ardsemi a heildarfjarmagn (ROCI)

. Framlegd ( EBIT/ Sala)

Veltuhradi eigna (Sala/ Heildarfjarmagn)
EBITDA sem hlutfall af tekjum

. Hagnadur sem hlutfall af tekjum

. Ardsemi eigin fjar (ROE)

Eiginfjarhlutfall

Ardgreidslur a verdlagi hvers ars

. Ardgreidslur sem hlutfall af eigin fé

Adrar greidslur til eigenda a verdlagi hvers ars
. Adrar greidslur til eigenda sem hlutfall af eigin fé
. Afskriftir sem hlutfall af fastafjarmunum

. Veltufé fra rekstri sem hlutfall af tekjum

. Veltufé fra rekstri sem hlutfall af heildarfjarmagni

. CAPEX sem hlutfall af heildarfjarmagni

Fjarfestingahreyfingar sem hlutfall af heildareignum
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2010
2009
2008
2007
2006
2005
2004
2003
2002
2001
2000
1999
1998
1997
1996
1995
1994
1993
1992
1991
1990
1989
1988
1987
1986
1985
1984
1983
1982
1981
1980
1979
1978
1977
1976
1975
1974
1973
1972

Tafla A. Heildartekjur (millj. kr.)

OR HAB HH HS NO OH SKV SV HSel HEF
27.916 4215| 2.292 192 263 366 110 186
26.013 3.975| 2.199 453 254 361 96 170
24.168 8.185| 1.981 292 235 361 85 162
21.364 7.660| 1.830 277 194 334 88 156
18.101 6.031| 1.740 254 171 258 84 132
14.728 4682| 1.684 263 150 250 82 121
13.184 215 3.809| 1.479 260 177 209 69 82
12.006 202 65| 3.509| 1.372 232 145 460 64 64
11.604 198 53| 3.461| 1.260 232 116 445 71 73
10.912 178 48| 2.816| 1.252 202 88 412 63 67
10.098 182 43| 2.174| 1174 188 83 380 59 62

7.808 176 114 2.019 663 179 74 358 56 63

2.956 168 108| 1.895 651 173 68 343 53 60

2.881 170 106 | 1.902 621 157 64 322 60 60

2.751 159 101| 1.826 604 143 59 290 55 58

2.886 240 37| 1770 615 43 60 291 56 63

2.819 238 37| 1792 575 41 60 289 53 59

2.906 238 41| 1785 580 37 56 277 59 0

2.745 244 40| 1731 460 44 55 204 57 0

2.532 227 40| 1.582 416 38 50 188 52 0

2.341 212 39| 1.362 387 32 47 173 50 0

2.015 170 37| 1.199 322 29 46 151 36 0

1.665 136 30 958 260 25 37 50 29 0

1.324 119 19 760 213 21 26 37 24 0

1.054 123 15 665 229 18 0 22 0

887 107 11 539 197 15 21 29 19 0
779 80 7,7 279 149 11 12 25 15 0
485 60 6,3 206 110 9,0 10 8,5 0
204 22 3,6 63 47 5,5 4,1 6,1
114 2,2 35 26 3,5 3,8 2,3

72 1,4 16 0 2,0 2,0 1,2

49 0,7 7,0 5 1,3 1,1 0,7

32 0,4 1,4 1 0,8 0,7 0,5

22 0,4 0,6 0,5 0,3

17 0,3 0,4 0,3 0,3

12 0,2 0,2 0,2

7,2 0,1 0,1 0,1

52 0,1 0,1

3,8
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2007
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2005
2004
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1982
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1980
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1977
1976
1975
1974
1973
1972

Tafla B. Heildarfjarmagn (e. invested capital)

OR HAB HH HS NO OH SKV Y HSel HEF
270.539 15.921| 7.964 555 827 857 204 | 1.029
264.882 16.107 | 8.534 672 895 916 167 985
243.143 27.065| 6.044 991 963 885 164 849
172.759 33.620| 5.952| 1.089 955 812 150 721
133.330 28.687| 5.558| 1.103 727 612 154 620

84.578 21.230| 3.689| 1.158 658 527 134 471
71317 650 14599 | 3.759| 1.198 514 561 136 266
66.836 696 320| 12.916| 3.904| 1.193 503 899 142 250
61.678 741 323| 12.338| 3.776| 1.248 368 895 152 251
56.506 812 309| 10.752| 3.539| 1.359 346 914 161 251
47.700 811 264| 8707| 3.481| 1.258 297 792 157 151
35.737 867 200 8209| 2.519 943 273 729 162 140
17.632 848 240 6.479| 2.818 403 209 615 165 111
15.027 883 188| 5.320| 2.939 354 172 633 179 120
14.612 933 172| 5.380| 3.562 304 143 620 192 124
14.819 889 105| 5.591| 3.170 113 142 610 219 131
14.728 988 103| 5.703| 3.280 110 140 621 226 130
14.973| 1.107 108| 5.701| 3.352 110 137 621 211 0
15.472| 1.215 108| 5.583| 2.811 118 145 429 244 0
15.526 | 1.283 82| 5.348| 2971 111 143 396 275 0
14514 | 1.318 78| 4.756| 2931 103 140 355 157 0
13.021| 1.289 70| 4552| 2.780 90 125 314 149 0

9.631| 1.096 53| 3.478| 2.290 79 106 141 116 0

7.746| 1.010 50| 2.953| 2.067 67 101 116 109 0

6.433 893 37| 2671| 1.862 61 83 98 0

5.403 814 29| 2293| 1.397 44 63 66 87 0

3.199 642 24| 1517| 1.124 32 46 49 102 0

2.487 573 18| 1.322 898 8,1 36 32 13 0

1.567 379 12 863 606 6,0 7,1 8,1 49

988 219 3,1 518 299 3,7 5,8 5,4 25
143 2,5 322 299 2,2 3,8 2,0

94 1,1 130 104 1,6 2,9 1,3

77 0,5 79 58 1,2 1,7 1,0

55 0,5 31 19 1,1 0,9 0,8

48 0,4 0,8 0,7 0,7

41 0,4 0,7 0,4 0,7

22 0,4 0,3 0,6

11 0,3 0,2 0,5

9,2 0,1 0,2
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Tafla C. Ardsemi heildarfjarmagns (ROCI) (%)

OR HAB HH HS NO OH SKV SV HSel HEF
2,2 5,7 9,5 9,9 7,8 8,4 11,9 6,5
2,0 4,0 10,4 1,4 8,1 10,6 11,3 6,7
2,3 8,7 8,4 1,7 6,9 8,0 6,2 5,7
2,9 9,5 9,6 41 5,0 8,1 10,4 8,3
3,6 8,7 10,7 2,5 5,0 15,8 19,8 7,1
4,2 8,8 8,7 3,8 6,5 12,2 7,8 9,9
2,8 10,6 6,6 3,3 4,7 8,1 5,4 14,3 6,8
1,1 71 4,3 5,7 3,1 2,4 7,9 2,8 9,5 2,3
0,7 6,7 0,5 7,3 0,9 1,5 43 3,5 7,1 4,9
1,5 6,5 1,7 7,2 2,5 1,5 11,5 45 -1,0 5,1
2,8 6,5 -0,5 5,0 4,7 2,4 11,9 41 7,4 11,7
0,5 7,1 2,5 8,0 6,1 5,3 12,5 5,3 5,4 15,1
2,7 6,8 1,0 7,7 5,5 8,5 16,8 33 1,1 19,9
3,4 7,2 3,6 9,0 5,2 7,7 17,3 3,0 5,4 19,4
2,4 4,9 1,0 6,5 5,0 5,8 16,3 1,9 1,1 16,9
3,8 2,6 0,2 5,2 5,6 10,6 14,5 3,9 -4,5 19,5
2,4 2,5 -1,4 6,0 4,9 8,7 17,3 53 7,1 26,4
2,7 2,9 7,2 7,2 5,5 6,5 15,4 5,4 0,3 | #DIV/0!
1,7 45 -1,5 9,7 5,4 15,3 12,7 9,4 1,7 | #DIV/0!
1,0 3,2 43 7,5 4,2 10,3 10,6 4,9 0,4 | #DIV/0!
2,6 3,8 9,7 6,9 4,1 10,7 11,3 4,6 2,2 | #DIV/0!
4,6 2,1 11,6 7,9 3,6 8,5 13,7 0,0 3,0 | #DIV/O!
6,2 1,5 10,0 7,5 3,2 9,2 11,0 8,5 0,4 | #DIV/0!
5,6 2,0 -3,2 6,7 2,5 7,4 8,5 3,8 0,1 | #DIV/O!
4,1 45 -14,8 8,1 5,5 9,4 3,7 | #DIvV/0!
5,2 5,4 -19,8 12,1 6,6 9,4 16,9 14,6 56 | #DIV/0!
12,0 4,6 -1,4 9,6 5,9 11,1 9,8 28,2 9,7 | #DIV/0!
7,7 4,0 -0,9 8,7 5,2 67,1 16,0 23,4 0,0
1,4 0,3 1,8 0,5 0,6 42,7 9,5 2,0
2,6 19,4 0,8 0,5 65,2 38,9 18,1

26,5 30,6 0,1 43,4 35,0 19,9

25,2 22,1 2,8 3,5 42,9 18,9 19,5

22,9 18,9 -0,4 0,4 28,4 29,2 15,8

17,7 29,9 22,8 19,8 9,3

16,5 25,1 26,9 36,7 7,2

17,9 11,4 35,7 12,9

17,3 3,7 -1,6 7,8

24,3 2,4 13,8
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Tafla D. Framlegd ( EBIT/ Sala) (%)

OR HAB HH HS NO OH SKV SV HSel HEF
21,5 21,8 34,0 31,7 25,6 20,3 20,0 35,3
19,8 16,3 34,5 2,6 29,8 26,4 19,4 36,3
19,4 32,2 25,4 6,1 28,0 18,9 11,5 27,8
20,5 38,6 30,2 16,4 21,7 17,2 17,8 35,6
21,9 36,2 28,3 11,3 20,2 34,9 33,9 29,1
22,4 33,6 19,2 17,2 25,4 26,6 12,8 30,3
14,6 33,2 23,7 8,6 21,6 23,3 15,3 28,8 21,5
6,2 25,3 21,5 20,4 8,8 12,6 23,8 5,5 21,8 9,1
3,5 26,3 2,7 24,4 -2,5 8,5 13,2 7,2 15,8 17,0
71 29,8 -9,9 25,0 7,0 9,7 41,9 9,3 -2,5 15,3
11,5 30,1 2,9 19,6 12,1 14,3 41,0 8,1 19,9 27,4
2,2 34,6 4,7 29,1 24,6 19,8 40,6 10,0 15,8 30,4
15,0 35,2 1,9 23,9 24,5 18,6 46,8 6,0 3,4 38,2
17,5 38,6 6,1 25,4 27,4 16,1 42,3 5,8 16,7 39,1
12,8 32,8 1,7 19,5 27,8 12,0 39,1 4,0 -4,2 37,1
19,4 10,2 0,5 16,6 29,4 27,4 34,3 8,2 -17,6 40,5
12,6 10,8 -3,9 19,1 28,4 23,2 40,0 11,3 29,4 29,2
14,0 13,9 18,9 22,8 29,3 20,3 38,5 11,9 -1,2 | #DIV/0!
9,8 22,8 3,6 30,6 34,1 39,8 33,2 18,9 7,6 | #DIV/O!
6,0 18,4 8,7 23,8 30,0 29,1 29,7 9,7 1,5 | #DIV/0!
15,2 23,3 18,3 23,4 30,1 32,2 31,7 8,9 6,7 | #DIV/O!
26,1 15,0 19,3 26,4 28,7 24,6 34,0 0,1 11,1 | #DIV/0!
32,2 11,6 17,3 25,1 27,1 27,2 30,9 21,9 1,6 | #DIV/O!
29,8 16,0 7,2 24,7 23,4 23,2 29,8 12,0 -0,3 | #DIV/0!
23,2 31,4 32,9 30,3 39,5 26,9 0,0 16,0 | #DIV/0!
25,0 36,7 -48,5 42,7 42,3 24,0 44,7 28,7 27,2 | #DIV/0!
43,7 35,1 3,7 49,0 39,7 32,9 32,9 45,8 36,3 | #DIV/0!
32,1 31,5 2,2 46,5 35,5 52,6 35,6 29,4 | #DIV/0!
8,9 4,4 3,9 5,4 5,7 50,4 15,7 11,9
12,9 25,3 9,6 5,6 55,3 49,4 29,7

43,8 39,7 1,3 40,9 59,3 27,0

44,4 23,6 41,1 59,6 44,9 39,8 31,1

46,6 22,0 -14,4 15,3 40,3 52,5 28,0

42,4 35,3 36,3 33,6 21,4

43,2 32,9 46,1 60,1 21,2

46,3 22,7 51,6 43,1

39,8 11,3 3,1 34,5

47,4 8,6 28,8

161




2010
2009
2008
2007
2006
2005
2004
2003
2002
2001
2000
1999
1998
1997
1996
1995
1994
1993
1992
1991
1990
1989
1988
1987
1986
1985
1984
1983
1982
1981
1980
1979
1978
1977
1976
1975
1974
1973
1972

Tafla E. Veltuhradi eigna (Sala/ Heildarfjarmagn)

(0] HAB HH HS \[0) OH SKV SV HSel HEF
0,10 0,26 0,28 0,31 0,31 0,41 0,60 0,18
0,10 0,25 0,30 0,55 0,27 0,40 0,58 0,19
0,12 0,27 0,33 0,28 0,25 0,43 0,54 0,21
0,14 0,25 0,32 0,25 0,23 0,47 0,58 0,23
0,17 0,24 0,38 0,22 0,25 0,45 0,58 0,24
0,19 0,26 0,45 0,22 0,26 0,46 0,61 0,33
0,19 0,32 0,28 0,39 0,22 0,35 0,36 0,50 0,32
0,19 0,28 0,20 0,28 0,36 0,19 0,33 0,51 0,44 0,25
0,20 0,26 0,17 0,30 0,34 0,18 0,32 0,49 0,45 0,29
0,21 0,22 0,17 0,29 0,36 0,15 0,27 0,48 0,39 0,34
0,24 0,22 0,19 0,26 0,39 0,17 0,29 0,50 0,37 0,43
0,23 0,20 0,52 0,27 0,25 0,27 0,31 0,53 0,34 0,50
0,18 0,19 0,50 0,32 0,23 0,46 0,36 0,55 0,31 0,52
0,19 0,19 0,59 0,36 0,19 0,48 0,41 0,51 0,32 0,50
0,19 0,15 0,58 0,33 0,18 0,48 0,42 0,47 0,27 0,46
0,20 0,26 0,36 0,31 0,19 0,39 0,42 0,47 0,25 0,48
0,19 0,23 0,35 0,31 0,17 0,38 0,43 0,47 0,24 0,90
0,19 0,20 0,38 0,32 0,19 0,32 0,40 0,45 0,26 #DIV/0!
0,18 0,20 0,42 0,32 0,16 0,39 0,38 0,49 0,22 #DIV/0!
0,17 0,17 0,50 0,31 0,14 0,35 0,36 0,50 0,24 #DIV/0!
0,17 0,16 0,53 0,29 0,14 0,33 0,36 0,52 0,33 #DIV/0!
0,18 0,14 0,60 0,30 0,13 0,35 0,40 0,55 0,27 #DIV/0!
0,19 0,13 0,58 0,30 0,12 0,34 0,36 0,39 0,26 #DIV/0!
0,19 0,12 0,44 0,27 0,11 0,32 0,28 0,32 0,23 #DIV/0!
0,18 0,14 0,45 0,27 0,14 0,35 0,23 #DIV/0!
0,21 0,15 0,41 0,28 0,16 0,39 0,38 0,51 0,20 #DIV/0!
0,27 0,13 0,37 0,20 0,15 0,34 0,30 0,61 0,27 #DIV/0!
0,24 0,13 0,43 0,19 0,15 1,28 0,45 0,79 0,00
0,16 0,07 0,48 0,09 0,10 0,85 0,60 0,17
0,20 0,77 0,08 0,09 1,18 0,79 0,61

0,60 0,77 0,07 1,06 0,59 0,74

0,57 0,94 0,07 0,06 0,96 0,48 0,63

0,49 0,86 0,03 0,03 0,70 0,56 0,56

0,42 0,85 0,63 0,59 0,44

0,38 0,76 0,58 0,61 0,34

0,39 0,50 0,69 0,30

0,44 0,32 0,52 0,23

0,51 0,28 0,48
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Tafla F. EBITDA sem hlutfall af tekjum (%)

OR HAB HH HS NO OH SKV SV HSel HEF
50,0 33,7 48,9 47,3 41,3 38,2 31,3 55,6
49,9 28,7 49,8 59,4 46,3 43,1 30,4 55,6
48,2 48,2 41,7 30,0 45,0 36,5 24,0 51,3
46,4 55,4 47,5 41,8 40,1 31,2 30,1 56,9
47,2 52,7 45,1 38,8 39,7 50,9 42,0 47,4
44,4 47,9 47,8 44,7 44,3 44,5 19,2 53,1
38,9 65,4 40,7 42,1 47,7 38,4 45,9 41,4 47,7
35,7 58,3 44,4 38,3 43,9 41,7 40,4 21,4 34,8 42,4
32,7 67,0 32,2 41,7 32,6 38,0 29,9 24,2 35,0 49,2
32,6 69,3 19,3 42,7 40,2 39,2 61,9 26,3 22,2 41,0
36,1 70,1 23,2 52,8 45,3 31,6 60,8 24,3 45,5 49,7
27,5 73,9 15,9 55,2 71,1 34,5 60,4 26,9 37,6 49,3
51,5 75,7 10,9 50,3 70,4 32,8 64,6 24,8 26,1 55,3
55,4 77,0 21,0 54,5 74,6 29,6 58,0 25,7 37,4 59,8
57,0 73,0 15,8 48,7 75,1 24,7 57,9 23,9 40,0 62,7
59,6 70,4 26,5 48,9 74,8 41,5 53,3 27,5 45,0 65,9
51,8 70,3 22,1 49,4 76,0 41,5 57,7 29,5 36,4 58,4
57,1 71,8 41,4 51,7 75,0 43,9 57,7 29,6 53,7 | #DIV/0!
53,8 76,8 18,6 58,7 80,1 59,2 57,7 34,5 62,7 | #DIV/0!
52,3 73,8 58,1 55,7 78,9 50,2 55,1 26,5 59,2 | #DIV/0!
59,6 78,4 62,9 56,5 78,6 54,0 56,0 28,8 49,8 | #DIV/0!
67,8 73,4 55,8 57,2 77,4 50,2 61,1 18,2 59,1 | #DIV/0!
71,9 70,2 52,5 55,0 76,1 54,6 57,8 48,6 49,5 | #DIV/0!
70,7 72,5 34,2 55,6 74,1 53,3 60,2 42,1 47,6 | #DIV/0!
63,8 78,8 9,6 59,6 80,4 56,8 59,5 | #DIV/0!
63,3 79,5 -5,0 66,6 79,3 54,0 68,5 52,8 65,0 | #DIV/0!
69,3 78,9 40,9 80,9 77,4 60,0 61,6 62,1 57,1 | #DIV/0!
64,5 77,9 38,5 80,2 75,5 60,5 62,0 53,5 | #DIV/0!
57,2 74,5 39,0 67,5 71,9 57,3 44,4 51,1
64,7 40,0 70,3 64,6 65,8 57,2 56,4

64,5 49,4 67,7 58,0 68,5 41,1

65,0 35,0 77,1 61,5 65,2 52,5 48,1

65,0 39,8 53,8 17,3 66,7 64,0 46,5

64,7 55,6 61,1 49,4 38,3

67,8 55,8 69,9 70,3 40,0

64,4 52,6 60,2 63,9

60,6 49,8 7,7 57,0

66,7 44,5 40,4
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Tafla G. Hagnadur sem hlutfall af tekjum (%)

OR HAB HH HS NO OH SKV SV HSel HEF
49,2 7,6 54,7 4542 | 21,8 | 10,1 | -38 32,3
9,7 -6,4 54,5 -10,7 | -16,8 | 12,8 | -2,0 0,1
-302,2 -142,7 | -1194 | -209,1 | -84,1 | -2,7 | -131 -141,9
30,5 45,4 23,7 20,3 39 | 109 | -06 8,7
9,7 38,9 36,9 9,4 14,7 | 24,4 | 389 24,1
29,6 33,7 17,9 28,3 12,9 | 30,8 | 14,9 19,6
27,8 44,6 25,7 21,0 23,1 196 | 29,1 | 63 8,5
10,7 32,6 4,1 20,7 4,8 9,0 155 | 64 | 87 3,4
25,9 76,4 5,8 23,3 10,4 44,7 20,7 | 104 | -7,2 3,4
-4,9 32,3 | -24,9 21,8 2,2 489 | 361 | 65 | -26,6 19,0
3,9 -26,1 -9,5 15,7 1,3 299 | 37,7 | 75 | -42 26,2
53 30,9 132,0 | 28,0 13,0 14,1 37,7 | 101 | -58 27,2
17,3 4,6 3,1 24,5 0,0 17,6 47,2 | 6,0 | -253 33,9
19,9 3,5 8,2 28,6 14,2 15,5 434 | 6,4 | -66,2 32,6
14,0 44,5 3,8 23,8 13,6 12,1 40,1 | 56 | 1,7 34,0
20,1 -14,1 0,7 20,2 10,5 26,9 346 | 10,2 | -14,7 40,3
11,8 -25,4 5,1 13,8 1,4 23,1 40,5 | 9,1 | -23,1 19,8
11,8 -85,8 14,8 9,8 0,0 18,7 386 | 1,7 | 41 #DIV/0!
6,2 73,1 | -151 15,6 0,0 38,8 323 | 168 | 92 #DIV/0!
3,0 23,7 6,8 18,9 0,0 11,0 26,8 | 106 | 2,5 #DIV/0!
14,7 38,0 21,8 38,4 13,3 29,0 294 | 125 | 6,0 #DIV/0!
20,5 -10,2 19,1 16,7 21,7 15,3 280 | 23 | 9.2 #DIV/0!
30,2 28,3 9,4 26,7 27,4 29,8 248 | 52 | -41 | #DIvV/0!
30,9 76,2 -11,5 33,0 -28,3 26,6 222 | 1,7 | 42 | #DIvV/0!
23,9 7,1 -34,0 20,3 -10,5 22,8 153 | #DIV/0!
24,5 75,0 | -48,9 15,9 48,8 8,9 46,3 | 156 | 31,3 | #DIv/0!
34,7 41435 | -276 | -26,7 | -111,8 30,3 37 | 252 | 299 | #DIv/o!
16,9 -159,7 | -4,6 -47,4 97,4 42,9 28,1 | -26 | 17,1 | #DIv/o!
21,7 | -2280 | -254 | -1252 | -132,9 -35,9 0,5 -107,4
-4,9 36 | -113,6 | -1371 54,2 2,4 17,7
35,1 5,4 -106,8 35,1 -6,0 15,6
34,7 -16,0 | -75,0 -13,9 36,2 9,9 14,2
32,7 34,8 | -139,6 | -207,7 25,2 44,5 2,6
29,1 6,8 24,1 24,2 1,2
26,1 12,6 29,9 51,4 -11,0
27,0 -32,5 40,4 8,1
27,2 -36,9 -18,9 9,7
42,8 -10,5 23,5
22,2
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1972

Tafla H. Ardsemi eigin fjar (ROE) (%)

(0] HAB HH HS NO OH SKV SV HSel HEF
29,4 3,7 29,7 356,0 33,8 7,5 -5,2 56,3
-5,7 -2,9 63,5 n.ef. -26,8 9,4 -2,0 0,3
-106,4 -90,2 -171,2 | -374,2 -70,9 -1,9 -9,5 -120,2
8,4 19,5 18,0 12,8 2,0 6,9 -0,4 4,6
-3,1 15,9 33,4 -5,7 7,4 12,2 24,7 11,9
9,7 11,8 20,1 18,7 6,5 16,1 10,3 11,2
9,0 42,3 7,9 24,5 17,4 12,9 13,1 3,5 4,2
3,3 45,8 1,3 6,3 6,0 6,6 12,3 3,8 4,3 -1,3
8,2 452,9 -1,5 7,8 13,8 40,5 42,0 5,8 -3,9 1,5
-1,5 n.ef. -5,9 6,7 -3,0 -40,4 19,4 3,5 -11,4 8,4
1,3 -122,5 2,1 41 2,5 -18,2 13,8 4,0 -1,5 12,7
1,6 157,3 71,9 7,5 80,3 7,6 14,1 5,5 -1,9 15,9
3,5 217,1 1,5 6,8 0,0 10,0 18,0 3,4 -7,3 24,1
3,9 n.ef. 4,1 8,8 97,8 9,1 17,6 3,5 -17,7 30,9
2,6 n.ef. 1,9 7,8 n.ef. 6,7 16,5 2,8 0,4 46,0
3,9 n.ef. -0,2 7,1 n.ef. 10,9 14,3 5,3 -3,2 129,3
2,3 n.ef. -1,8 5,3 n.ef. 9,1 17,0 5,0 -4,5 348,8
2,3 n.ef. 6,2 4,1 n.ef. 6,3 15,3 0,9 0,9 n.ef.
1,2 n.ef. -8,1 6,8 n.ef. 16,0 12,7 9,3 1,9 n.ef.
0,5 n.ef. 4,9 8,6 n.ef. 4,3 9,8 6,0 0,6 n.ef.
2,6 n.ef. 19,8 19,5 n.ef. 11,1 11,1 7,5 2,1 n.ef.
3,8 n.ef. 25,0 10,4 n.ef. 6,2 12,3 1,5 2,8 n.ef.
5,8 n.ef. 15,5 17,2 n.ef. 11,5 9,7 -4,2 -1,2 n.ef.
5,8 n.ef. -29,0 22,0 n.ef. 9,6 7,0 1,3 -1,2 n.ef.
4,4 n.ef. -258,3 21,6 n.ef. 8,8 17,3 4,6 n.ef.
5,3 n.ef. -138,1 111,5 n.ef. 3,7 23,8 51,2 8,1 n.ef.
10,0 n.ef. -40,0 n.ef. n.ef. 17,5 1,7 236,1 10,5 n.ef.
4,4 n.ef. -6,7 -342,3 n.ef. 65,3 23,7 99,0 0,0
-3,8 n.ef. -84,5 -85,2 n.ef. n.ef. 3,1 -488,9
-1,2 n.ef. -31,0 -494,5 84,2 9,7 81,7
41,7 n.ef. -28,8 64,3 -12,4 101,4
42,0 n.ef. -201,9 -9,0 81,4 11,3 240,7
39,0 n.ef. -98,3 -76,9 61,2 42,7 n.ef.
32,4 n.ef. 55,7 21,9 n.ef.
31,0 n.ef. 81,8 47,9 n.ef.
30,5 n.ef. 42,8 n.ef.
23,2 n.ef. -13,7 n.ef.
33,9 -48,4 13,4

n.ef. = neikveett eigid fé
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2010
2009
2008
2007
2006
2005
2004
2003
2002
2001
2000
1999
1998
1997
1996
1995
1994
1993
1992
1991
1990
1989
1988
1987
1986
1985
1984
1983
1982
1981
1980
1979
1978
1977
1976
1975
1974
1973
1972

Tafla I. Eiginfjarhlutfall

(0] HAB HH HS \[0) OH SKV SV HSel HEF
0,2 0,5 0,5 0,4 0,2 0,5 0,3 0,1
0,1 0,5 0,4 -0,1 0,1 0,5 0,5 0,1
0,2 0,2 0,0 -0,1 0,2 0,5 0,6 0,1
0,5 0,5 0,4 0,3 0,4 0,6 0,7 0,4
0,5 0,5 0,4 0,3 0,5 0,7 0,8 0,4
0,5 0,6 0,4 0,3 0,4 0,8 0,7 0,4
0,6 0,4 0,7 0,3 0,3 0,5 0,7 0,7 0,5
0,6 0,2 0,6 0,8 0,3 0,3 0,5 0,8 0,8 0,6
0,6 0,1 0,6 0,8 0,2 0,2 0,3 0,8 0,8 0,6
0,6 0,0 0,7 0,8 0,2 0,1 0,2 0,8 0,8 0,6
0,7 0,0 0,7 0,8 0,3 0,2 0,7 0,9 0,9 0,8
0,7 0,1 0,4 0,8 0,1 0,3 0,7 0,9 0,9 0,8
0,8 0,0 0,9 0,8 0,0 0,8 0,8 0,9 0,8 0,7
0,9 0,0 1,0 0,9 0,0 0,8 0,9 0,9 0,9 0,6
1,0 0,0 0,9 0,9 0,0 0,8 0,9 0,8 0,9 0,4
1,0 -0,7 0,9 0,8 -0,1 0,9 0,9 0,8 0,9 0,2
1,0 -0,6 0,9 0,7 -0,1 0,9 1,0 0,8 0,9 0,0
0,9 -0,5 0,8 0,7 -0,1 1,0 1,0 0,8 0,9 #DIV/0!
0,9 -0,3 0,8 0,7 -0,2 0,9 1,0 0,8 0,9 #DIV/0!
0,9 -0,2 0,7 0,7 -0,1 0,9 0,9 0,8 0,9 #DIV/0!
0,9 -0,2 0,6 0,6 -0,1 0,9 0,9 0,8 0,9 #DIV/0!
0,9 -0,2 0,4 0,5 -0,2 0,8 0,9 0,7 0,8 #DIV/0!
1,0 -0,2 0,4 0,4 -0,2 0,9 0,9 0,4 0,8 #DIV/0!
1,0 0,0 0,3 0,5 0,0 0,9 0,9 0,5 0,8 #DIV/0!
1,0 -0,6 0,0 0,3 -0,1 0,9 0,8 0,8 #DIV/0!
0,9 -0,7 0,1 0,2 -0,4 0,9 0,8 0,2 0,7 #DIV/0!
0,9 -0,8 0,2 -0,2 -0,4 1,0 0,6 0,1 0,8 #DIV/0!
0,9 -0,4 0,3 0,0 -0,3 0,8 0,6 0,0 0,2 #DIV/0!
0,9 -0,3 0,3 0,0 -0,1 -0,1 0,1 0,0
0,9 0,1 -0,3 0,3 0,0 0,7 0,2 0,1 0,0
0,5 -0,3 0,3 0,6 0,2 0,1

0,5 -0,6 0,0 0,1 0,5 0,3 0,1

0,4 -1,2 0,0 0,1 0,3 0,5 0,0

0,4 -0,6 0,0 0,0 0,3 0,6 0,0

0,3 -0,8 0,3 0,6 0,0

0,3 -0,6 0,1 0,7 0,0

0,4 -0,2 0,6 0,0

0,6 0,0 0,8 0,0

0,6 0,1 0,8
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Tafla J Ardgreidslur a verdlagi hvers ars (millj. kr.)

(0] HAB HH HS \[0) OH SKV SV HSel HEF
2010 800 95 0 0,0 0 35 15 0
2009 800 0 0 0,0 0 35 13 0
2008 | 1.568 490 63 0,0 0 37 13 0
2007 | 1.530 402 63 0,0 0 37 13 0
2006 | 1.462 420 63 0,0 0 35 10 0
2005 | 1.417 330 51 0,0 0 26 9,6 0
2004 | 1.441 0 245 42 0,0 0 59 9,6 0
2003 | 1.362 0 0 270 0 0,0 0 60 9,6 0
2002 | 1.299 0 0 805 0 0,2 0 11 9,6 0
2001 | 1.300 0 0 520 0 0,2 8,0 10 9,3 0
2000 | 1.269 0 0 0 0 7,7 13 9 9,2 0
1999 | 1.286 0 0 0 0 7,3 10 6 9,0 0
1998 889 0 0 0 0 0 26 6 9,0 0
1997 899 0 0 0 0 0 26 11 14 0
1996 884 0 0 0 0 21 26 6 12 0
1995 802 0 0 0 0 12 27 5 8,0 0
1994 442 0 0 0 0 12 22 5 6,0 0
1993 293 0 0 0 0 16 29 5 6,0 0
1992 279 0 0 0 0 8,8 15 3 5,0 0
1991 248 0 0 0 0 0,8 17 3 5,0 0
1990 191 0 0 0 0 6,3 8 3 4,2 0
1989 156 0 0 0 0 13 15 2 3,0 0
1988 127 0 0 0 0 9,4 18 0 15 0
1987 52 0 0 0 0 10 0 0 0 0
1986 31 0 0 0 0 1,7 0 0 0
1985 19 0 0 0 0 0,3 0 0 0 0
1984 12 0 0 0 0 3,2 0 0,0 0 0
1983 6,6 0 0 0 0 2,0 0 0 0
1982 2,9 0 0 0 0 0 0 0
1981 19 0 0 0 0 0 0
1980 13 0 0 0 0 0
1979 0,9 0 0 0 0 0 0
1978 0,7 0 0 0 0 0 0
1977 0,5 0 0,1 0 0
1976 0,4 0 0 0 0
1975 0,3 0 0 0
1974 0,2 0 0 0
1973 0,2 0
1972
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2010
2009
2008
2007
2006
2005
2004
2003
2002
2001
2000
1999
1998
1997
1996
1995
1994
1993
1992
1991
1990
1989
1988
1987
1986
1985
1984
1983
1982
1981
1980
1979
1978
1977
1976
1975
1974
1973
1972

Tafla K. Ardgreidslur sem hlutfall af eigin fé (%)

(0] HAB HH HS \[0) OH SKV SV HSel HEF
2,0 1,1 0,0 0,0 0,0 7,0 16,6 0,0
1,7 0,0 0,0 0,0 0,0 7,2 12,3 0,0
1,8 2,5 2,4 0,0 0,0 7,0 10,0 0,0
2,3 2,6 2,9 0,0 0,0 7,0 9,1 0,0
3,0 3,0 3,9 0,0 0,0 7,0 8,3 0,0
3,4 2,6 3,7 0,0 0,0 5,7 8,2 0,0
3,6 0,0 2,1 3,6 0,0 0,0 12,4 7,5 0,0
3,6 0,0 0,0 2,4 0,0 0,0 0,0 7,5 7,3 0,0
3,7 0,0 0,0 8,4 0,0 0,1 0,0 1,3 7,3 0,0
3,8 0,0 0,0 6,0 0,0 0,1 3,3 14 5,8 0,0
4,9 0,0 0,0 0,0 0,0 2,3 6,1 13 5,6 0,0
51 0,0 0,0 0,0 0,0 2,2 55 1,0 5,3 0,0
6,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 14,9 1,0 4,5 0,0
6,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 18,1 19 5,6 0,0
5,9 0,0 0,0 0,0 0,0 8,1 18,4 1,0 4,7 0,0
5,4 0,0 0,0 0,0 0,0 11,6 18,6 1,0 3,1 0,0
3,0 0,0 0,0 0,0 0,0 11,8 15,4 1,0 2,2 #DIV/0!
2,0 0,0 0,0 0,0 0,0 14,6 20,5 1,0 2,2 #DIV/0!
19 0,0 0,0 0,0 0,0 8,6 10,6 0,7 1,9 #DIV/0!
18 0,0 0,0 0,0 0,0 0,9 12,9 0,9 3,4 #DIV/0!
15 0,0 0,0 0,0 0,0 8,4 7,3 1,1 3,1 #DIV/0!
1,6 0,0 0,0 0,0 0,0 19,4 15,7 1,2 2,9 #DIV/0!
1,6 0,0 0,0 0,0 0,0 15,7 19,7 0,4 1,6 #DIV/0!
0,8 0,0 0,0 0,0 0,0 18,3 0,0 0,5 0,0 #DIV/0!
0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 4,3 0,0 0,0 #DIV/0!
0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,9 0,0 0,0 0,0 #DIV/0!
0,5 0,0 0,0 0,0 0,0 46,0 0,0 0,0 0,0 #DIV/0!
0,5 0,0 0,0 0,0 0,0 41,4 0,0 0,0 0,0
0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

3,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

3,0 0,0 36,3 0,0 0,0

3,0 0,0 0,0 0,0 0,0

3,3 0,0 0,0 0,0

2,9 0,0 0,0 0,0

3,1 0,0 0,0
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Tafla L. Adrar greidslur til eigenda a verdlagi hvers ars (millj. kr.)

(o] HAB HH HS \[0) OH SKV SV HSel HEF

2010 716 30
2009 472 25
2008 300 23
2007 154 20
2006 121 19
2005 71 18
2004 17
2003 17
2002 17
2001 198 16
2000 194 17
1999 16
1998 16
1997 55
1996

1995

1994

1993

1992

1991

Tafla M. Adrar greidslur til eigenda sem hlutfall af eigin fé (%)

OR HAB HH HS NO OH SKV Y HSel HEF

2010 1,8 33,2
2009| 1,0 23,7
2008| 0,3 17,8
2007| 0,2 14,0
2006| 0,3 15,4
2005| 0,2 15,2
2004 13,4
2003 12,6
2002 12,5
2001 82,8 10,2
2000 99,4 10,1
1999 9,6
1998 8,0
1997 22,2
1996

1995

1994

1993

1992

1991

OR (4byrgdargjald vegna lana); HH (s6luhagnadur vegna rafveitu); SKV (yfirteknar skuldir fra

Saudarkroksbae); HSel (leigugjold vegna vatnsréttinda)
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2010
2009
2008
2007
2006
2005
2004
2003
2002
2001
2000
1999
1998
1997
1996
1995
1994
1993
1992
1991
1990
1989
1988
1987
1986
1985
1984
1983
1982
1981
1980
1979
1978
1977
1976
1975
1974
1973
1972

Tafla N. Afskriftir sem hlutfall af fastafjarmunum (%)

OR HAB HH HS NO OH SKV SV HSel HEF
2,9 3,3 3,9 11,4 4,8 7,5 7,8 3,7
3,0 3,2 4,5 19,2 4,8 6,8 7,3 3,5
3,2 3,8 5,3 5,1 4,8 7,6 7,7 4,7
3,5 4,0 5,4 53 4,9 6,7 8,0 4,9
4,2 3,8 5,9 5,4 5,3 7,4 5,2 4,2
41 3,5 11,9 5,7 5,2 8,7 43 6,9
4,6 9,9 4,4 12,7 5,4 5,5 12,0 6,9 8,4
5,5 9,2 5,0 4,8 12,6 53 5,7 8,7 6,2 8,4
5,8 10,5 53 5,0 12,0 53 10,8 8,9 9,4 9,3
5,4 8,9 5,2 5,0 11,5 45 5,4 8,7 10,5 8,4
6,1 9,0 5,2 8,2 12,5 2,9 5,6 8,6 10,2 9,4
5,7 8,3 6,5 7,0 11,6 4,1 5,9 9,6 8,0 9,3
6,8 7,9 5,2 8,2 10,8 6,9 6,5 11,2 7,5 16,8
7,7 73 10,1 10,3 10,0 6,8 6,7 11,3 7,2 19,4
8,6 6,8 9,6 10,3 9,2 6,6 8,1 10,3 12,8 12,4
8,2 15,8 11,2 10,8 8,6 5,8 8,6 10,0 16,1 12,8
7,7 13,8 10,1 10,1 8,2 7,5 8,1 9,2 16,3 26,7
8,6 12,1 9,2 9,6 8,4 8,6 8,2 8,5 16,0 | #DIV/0!
8,1 10,8 10,8 9,2 7,2 8,4 10,2 8,1 14,0 | #DIV/O!
8,0 9,8 28,3 10,2 6,8 8,1 9,7 8,6 16,4 | #DIV/O!
7,7 9,0 24,3 10,1 6,5 8,0 9,3 10,5 16,0 | #DIV/O!
7,7 8,4 21,7 9,6 6,1 9,9 11,7 9,9 14,3 | #DIV/0!
8,1 7,7 20,8 9,2 5,8 10,2 10,9 10,3 13,2 | #DIV/0!
8,1 7,0 19,1 8,6 5,4 10,3 10,3 11,3 11,6 | #DIV/0!
7,6 6,7 19,6 8,1 5,7 11,2 10,5 | #DIV/0!
8,4 6,2 18,1 6,9 5,8 12,7 9,7 12,2 7,8 | #DIV/0!
7,5 5,7 16,3 6,3 5,5 16,9 9,2 9,7 57 | #DIV/0!
8,0 5,8 17,5 6,3 5,9 14,3 13,1 23,7 0,0
7,9 51 17,5 5,6 71 6,7 18,9 6,2
11,0 11,2 5,1 10,6 16,7 7,1 18,2

14,9 8,4 4,5 23,1 6,4 12,5

13,3 13,8 2,3 0,1 24,2 7,0 11,7

10,2 19,9 1,6 0,1 20,9 7,7 11,3

10,7 20,7 17,4 12,1 8,6

11,1 18,3 16,2 7,8 7,1

8,4 15,8 7,3 6,7

11,0 13,3 6,7 5,2

12,5 11,4 6,1
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2010
2009
2008
2007
2006
2005
2004
2003
2002
2001
2000
1999
1998
1997
1996
1995
1994
1993
1992
1991

2010
2009
2008
2007
2006
2005
2004
2003
2002
2001
2000
1999
1998
1997
1996
1995
1994
1993
1992
1991

Tafla O. Veltufé fra rekstri sem hlutfall af tekjum (%)

(0] HAB HH HS NO OH SKV SV HSel HEF
38 28 46 54 34 27 9 43
35 26 42 17 35 33 5 47
33 25 21 3 30 24 5 42
35 42 43 23 29 31 17 47
37 53 41 48 31 46 24 35
39 48 42 37 36 50 26 50
33 54 34 46 42 33 60 17 37
31 37 31 37 41 30 35 23 11 34
28 47 18 40 34 27 24 24 13 36
28 39 10 43 37 20 51 26 1 38
33 45 22 55 36 -14 43 23 20 49
31 51 17 55 55 21 27 14 48
58 50 13 54 32 26 3 52
59 47 24 59 49 29 26 -51 54
60 30 19 52 42 25 24 44 57
62 27 50 48 41 27 44 54
34,9 22,4 47,1 40,0 41,6 28 39 43,9
30,1 41,9 55,0 43,4 29 59 #DIV/0!
35,6 11,9 58,7 58,6 62 #DIV/0!
25,1 56,6 51,2 33,5 26 61 #DIV/0!
Tafla P. Veltufé fra rekstri sem hlutfall af heildarfjarmagni (%)
OR HAB HH HS \'[o) OH SKV SV HSel HEF
4,0 7,3 12,7 17,0 10,3 11,0 53 8,0
3,6 6,4 12,7 9,5 9,5 13,4 2,7 8,6
3,8 6,8 6,8 0,9 7,3 10,1 2,7 8,8
4,8 10,4 13,5 5,9 6,8 14,5 9,7 11,0
6,1 12,8 15,3 10,7 7,6 20,6 13,9 8,5
7,3 12,7 19,2 8,2 9,2 22,8 16,0 16,5
6,3 17,3 9,5 17,8 9,2 11,6 21,2 8,6 11,8
5,8 10,6 6,1 10,2 14,7 5,7 11,6 11,6 4,9 8,6
5,4 12,0 3,1 12,0 11,6 4,7 7,7 11,9 6,0 10,4
6,0 8,5 1,7 12,3 13,2 3,1 14,0 12,5 0,5 12,9
8,0 9,8 4,2 14,0 14,2 -2,3 12,5 11,7 7,6 20,9
6,9 10,5 8,9 15,2 13,6 5,6 14,4 49 24,1
10,5 9,7 6,5 17,3 14,5 14,1 0,8 27,1
11,4 8,8 14,2 20,9 9,4 13,8 13,6 -16,3 26,8
11,2 4,5 10,8 17,2 7,5 11,9 11,5 11,7 25,9
12,1 9,7 15,6 9,1 16,0 12,9 11,2 25,9
7,9 7,9 14,8 6,9 15,7 13,2 9,4 39,7
6,2 15,9 17,4 13,9 12,9 15,1 #DIV/0!
7,0 5,0 18,6 22,6 13,6 #DIV/0!
4,4 28,2 16,0 11,9 12,8 14,8 #DIV/0!
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2010
2009
2008
2007
2006
2005
2004
2003
2002
2001
2000
1999
1998
1997
1996
1995
1994
1993
1992
1991

2010
2009
2008
2007
2006
2005
2004
2003
2002
2001
2000
1999
1998
1997
1996
1995
1994
1993
1992
1991

Tafla Q. CAPEX sem hlutfall af heildarfjarmagni (%)

OR HAB HH HS \\[0) OH SKV SV HSel HEF
5,3 3,6 2,6 0,8 2,0 2,0 22,6 8,0
8,2 2,7 2,3 -25,5 4,6 7,6 2,9 18,3
14,9 16,0 8,8 51 14,9 19,2 16,6 19,0
13,3 11,0 10,9 2,9 12,8 32,3 2,0 24,1
18,2 29,0 10,1 2,8 11,0 24,8 2,6 14,0
15,0 38,9 16,8 4,3 20,5 5,2 -0,3 82,4
11,3 4,0 13,6 8,8 6,4 6,3 6,8 2,0 9,1
9,0 3,7 3,4 6,8 16,0 0,2 12,8 7,2 1,3 11,4
11,5 1,4 7,3 7,7 7,0 0,3 14,7 6,8 2,7 5,6
13,1 0,8 12,2 51 4,5 1,9 13,1 13,6 4,2 51,5
10,7 1,5 30,1 9,6 8,0 30,6 5,8 12,5 0,8 13,5
7,3 0,8 22,0 26,6 -0,8 75,4 19,7 0,0 26,7
22,0 2,0 24,0 27,8 17,0 8,6 0,0 5,6
8,3 1,2 15,2 8,4 1,7 20,5 11,6 1,8 5,9
4,8 0,4 6,4 5,3 2,1 12,6 6,1 0,0 5,6
5,2 1,8 4,1 1,4 5,5 6,2 5,5 4,6
0,2 2,1 8,1 4,1 6,5 3,9 21,8 29,0
0,7 2,3 5,6 5,1 1,8 #DIV/0!
2,7 1,5 9,9 3,7 1,5 #DIV/0!
1,0 8,9 14,5 13,0 11,4 3,4 #DIV/0!
Tafla R. Fjarfestingahreyfingar sem hlutfall af heildareignum (%)
OR HAB HH HS NO OH SKV SV HSel HEF
5,1 3,5 -3,3 -38,2 1,8 1,9 20,4 7,4
7,6 2,7 3,0 -0,8 6,6 7,1 2,6 17,0
14,4 13,5 9,1 6,8 15,2 17,6 14,4 17,3
18,2 11,4 9,2 3,6 13,8 28,9 1,6 17,4
16,6 24,6 12,2 2,2 12,6 20,5 2,1 18,9
14,4 33,0 19,5 4,5 19,5 4,4 -0,3 62,1
10,9 3,8 11,9 9,5 6,6 5,8 -39,1 1,7 11,0
8,5 3,5 3,3 5,4 16,3 5,6 11,7 6,5 -5,4 10,3
11,0 1,3 7,2 6,7 7,5 0,5 6,4 6,2 2,5 5,1
12,3 0,7 11,3 7,3 4,3 2,2 11,7 12,8 3,7 47,0
10,5 -1,9 18,4 9,2 7,5 30,2 5,8 11,7 0,6 10,5
7,4 3,9 14,7 22,6 4,4 77,8 17,8 0,0 10,4
20,1 1,8 20,9 15,1 0,0 12,6 8,0 -3,4 15,4
7,5 1,1 11,7 14,9 1,6 22,4 10,9 -3,3 4,6
4,2 -17,1 5,6 4,1 2,1 19,1 4,9 -3,7 4,7
4,9 0,0 1,4 3,9 1,4 16,3 6,0 1,4 3,8
7,8 1,6 7,5 3,8 17,8 3,8 27,8 27,7
0,7 2,7 5,7 19,4 5,8 1,4 #DIV/0!
2,5 4,2 8,6 11,3 2,0 #DIV/0!
1,0 8,9 13,3 13,6 9,7 3,2 #DIV/0!
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