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Nefndasvidi, 12. mars 2002.

I8nadarnefnd Alpingis,
hr. Hjalmar Arnason formadur.

Efnahags- og vidskiptanefnd Alpingis hefur a fundum sinum fjallad um frumvarp til
laga um virkjun Jokulsar 4 Bru og Jokulsar i Fljétsdal og steekkun Krofluvirkjunar, sbr. bréf
iOnadamefndar Alpingis fra 20. febriiar sl. Frumvarpinu er tlad ad afla lagaheimilda fyrir
Kérahnjukavirkjun og steekkun Kréfluvirkjunar vegna byggingar alvers sem fyrirhugud er a
Austurlandi 4 nzstu arum. A medal gesta sem nefndin fékk 4 sinn fund vegna malsins voru
fulltraar Landsvirkjunar, bjédhagsstofnunar, Sedlabanka Islands, Hagfradistofnunar Haskoéla
I:slands, Alpydusambands Islands, Samtaka atvinnulifsins, Reydarals hf., Verslunarrads
Islands, fjarmalaraduneytis, idnadarraduneytis, Landssambands lifeyrissjoda og Nordurals.
Einnig komu & fund nefndarinnar Sigurdur Jéhannesson, Jon Sigurdsson, Sveinn
Adalsteinsson og Porsteinn Sigurlaugsson.

Fulltrdar Landsvirkjunar kynntu virkjunarframkvemdina sjalfa, stofnkostnad hennar
og 4ztlada ardsemi fyrir nefndinni. Aatlad er ad fjarfesting i virkjunum verdi 85 milljardar
kr. 1 fyrri afanga og 33 milljardar kr. i sidari afanga, alls 118 milljardar kr. Sé alverid sjalft
tekid med i reikninginn nemur heildarfjarfesting i verkefninu hatt i 250 milljarda kr. Med
lokudum utbodum med forvali @tlar Landsvirkjun ad tryggja ad verktakar hafi teeknilega og
flarhagslega heefni til ad ljuka sinum verkum og verkpattum. Jafnframt verda tilbod fra
verktokum opnud 4dur en samningar verda undirritadir og ljést ad ekkert verdur af verkefninu
ef ekki fast aszettanleg tilbod.

Gert er rad fyrir ad stor hluti stofnkostnadar verkefnisins falli til 4 &runum 2004-2006,
en pa er axtlad ad fjarfest verdi fyrir meira en helming af heildarfjarfestingu pess. Vid mat a
ardsemi verkefnisins notast Landsvirkjun vid svokallad aeztlad navirt sjodstreymi (e.
discounted cash flow), en st adferd er pekkt vid ttreikninga sem pessa. Gert er rad fyrir ad
raunardsemi eda innri voxtum upp a 6,3-6,4%, eda um 1% umfram &voxtunarkrfu
verkefnisins. Avoxtun eiginfjar jafngildir um 14,5% raunardsemi og gert er rad fyrir ad
verkefnid borgi upp stofn- og vaxtakostnad a innan vid 30 arum, pratt fyrir ad azetladur liftimi
flestra mannvirkjanna sé 4 bilinu 80-100 ar. Jafnframt gerir Landsvirkjun rad fyrir 6breyttu
orkuverdi eftir lok samningstima, brétt fyrir pa reynslu ad orkuverd haekki jafnan frekar en
leekki. Alverd i framtidinni skiptir miklu mali hvad verkefnid vardar. Alverd sveiflast
samkvaemt spam og leitar nidur 4 vid, enda eru miklar teekniframfarir i 4lidnadi jafnt sem
60rum idnadi. Nu er dlverd mjog lagt, en utreikningar Landsvirkjunar byggjast a pvi ad pad
muni haekka til skemmri tima. Nastu aratugina er midad vid ad alverd haldist tiltdlulega
st6dugt ad raungildi en leiti nidur & vid og byggt er a peirri forsendu ad verdlzkkunin verdi
0,4% 4 ari.

Til samanburdar vid utreikninga Landsvirkjunar hefur fyrirteekid Radgjof og
efnahagsspar jafnframt unnid likindareikninga um ardsemi orkusolu til Reydarals. Allar
meginforsendur verkefnisins eru settar inn sem ahattuforsendur, b.e. almarkadurinn,
stofnkostnadur, orkusala og raungengi. Helstu nidurstédur eru mjog i takt vid utreikninga
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Landsvirkjunar, en gert er rad fyrir medalardsemi upp 4 6,2%, med stadalfravikum upp &
1,1% i hvora att. Pa eru likur 4 jakvedu navirdi taldar vera 79% midad vid 5,3%
ardsemiskrofu.

Fulltriar Pjodhagsstofnunar telja ad landsframleidsla verdi rumlega 2% meiri &
framkvamdatimanum en ella og pjédarframleidsla 1-1,5% meiri. Gert er rad fyrir ad a
arunum 2002-2013 verdi fjarfesting um 12% herri en annars. Gert er rad fyrir ad
vinnuaflsnotkun i framkvaemdunum verdi rétt um 0,5% af heildarframbodi vinnuafls, og nai
hamarki 4rid 2005. Pjoshagsstofnun bendir & ad umfang framkvemdanna arin 2004-2006 og
minnkun beirra strax 4 eftir arid 2007-2008 geri miklar krofur til hagstjornar. Ef ekki komi til
motvegisadgerda megi blast vid ad verdbolga fari yfir polmork verdbolgumarkmids
Sedlabanka Islands og verdi allt ad 4-5%, midad vid 2,5% ella. Utlit er fyrir ad vidskiptahalli
aukist nokkud 4 framkvamdatimanum, ad jafhadi um 2% af vergri landsframleidslu, og nai
hamarki 4 4runum 2005-2006. Pjédhagsstofnun telur hins vegar ad eftir ad framkvaemdum vid
verkefnid lykur og alver Reydarals hefur nad fullum afkgstum muni ahrif 4 vidskiptajofnud
verda jakvaed og utflutningur geeti ordid um 14% meiri en ella fyrsta dratuginn eftir lok
framkvaemda. Landsframleidsla geeti ordid 1,25-1,5 heerri til lengdar en ella og
bjodarframleidsla teplega 1% heerri. bjédhagsstofnun gerir rad fyrir pvi ad atflutningur geti
ordi® um 14% meiri en annars fyrsta aratuginn eftir lok framkvemda midad vid Obreytt
raungengi. [ utreikningum bjoShagsstofnunar er gert rad fyrir Gbreyttum styrivoxtum
Sedlabanka Islands. Loks bendir bjé8hagsstofnun 4 ad verdi ekki af verkefninu megi gera rad
fyrir ad folki 4 Austurlandi haldi afram ad fekka.

[ mali fulltria Sedlabanka Islands kom fram ad med métvagisadgerdum ztti ad vera
haegt ad halda verdbolgu innan polmarka 4 framkvaemdatimanum. Til pess pyrfti hins vegar
a0 halda styrivoxtum Sedlabankans 2% herri en ella. Sedlabankinn mun fylgjast grannt med
préun mala og gera frekari athuganir pegar neer dregur framkvemdunum sjalfum. Malid yrdi
fyrst og fremst skodad ut fra verksvidi bankans sjalfs, p.e. hugsanlegum ahrifum & vexti,
gengi og stefnuna i peningaméalum. Sedlabankinn telur liklegt ad vaxtastig 4 Islandi verdi
herra um toluverdan tima og byst vid ad vaxtahakkun muni koma til strax sidla ars ef af
framkvaemdinni verdur. Bankinn telur hins vegar rétt ad hreyfa hvorki vid
verdbolgumarkmidi né polmoérkum verdbélgu pratt fyrir pad, par sem vextir muni byrja ad
leekka aftur um pad leyti sem framkvemdirnar nd hamarki. bad skal jafnframt tekid fram ad
fyrirhugud vidbrogd Sedlabankans i vaxtamlum byggjast 4 pvi ad engar motvaegisadgerdir
komi til { rikisfjarmalum. Sedlabankinn telur ekki astedu til ad tla ad kaupmattur ryrni a
byggingartima virkjunarinnar par sem buast megi vid meira launaskridi en ella og ad
kaupmattur verdi haerri. Sedlabankinn telur hins vegar erfitt ad spa fyrir um hvert gengid verdi
4 framkvamdatimanum, en telur liklegt ad pad muni taka t6luverda sveiflu i tengslum vid
framkvaemdirnar. Jafnframt benti bankinn 4 ad vaxtahakkun um hrid veri ekki endilega sleem
par sem hun kemi i veg fyrir ad verdbodlga festist i sessi.

borsteinn Sigurlaugsson sagdi ad stofnkostnadur verkefnisins veeri 118 milljardar kr.
4 nuverandi gengi og ad liftimi fjarfestingarinnar veeri allt ad 60 ar. Orkugetan veri 4.890
gigavattstundir 4 ari og rekstrarkostnadur 1200 millj.kr. & hverju ari. Hann sagdi
fjarmagnskostnad vera gifurlegan i Reydaralsverkefninu, eda meira en 660 bandarikjadali &
hvert tonn af ali. Greidslugeta Reydarals fyrir orkuna laegi 4 bilinu 1,0-1,5 kr. Porsteinn telur
arlega leekkun alverds vera 1-2% til lengri tima 1itid og ad biast megi vid téluverdri laekkun
orkuverds. Hann telur ekki vera nema 50% likur & ad avoxtunarkrafa naist.

Sveinn Adalsteinsson sagdi ad alidnadurinn veri allur ad flytjast til préunarlandanna,
Asiu og Afriku. Af peim s6kum yrdi alverdid mun leegra i framtidinni en spar segdu fyrir um.

Jon Sigur@sson vakti mals 4 peim moguleika ad dhattan sem falin veeri i verkefninu
veri ofvida Islendingum. Ef Reydaral hatti ad geta borgad Landsvirkjun fyrir orkuna mundi
Landsvirkjun missa tekjur af verksmidjunni i einhver ar og sidan veeru allar likur 4 pvi ad
annar adili teki vid rekstrinum og pvingadi Landsvirkjun til ad selja sér orkuna 4 verulega
leegra verdi en verid hefoi.

Fulltrii ASI visadi einkum { dlyktun midstjérarfundar ASI fra 7. névember 2001 um
virkjana- og storidjumal. Par lysir midstjérn ASI studningi sinum vid aform um byggingu
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alvers vid Reydarfjord og virkjunarframkvaemdir 4 Austurlandi og leggur aherslu & ad
framkvemdin sé afar mikilvaeg fyrir uppbyggingu atvinnu og lifskjara launafolks badi 4
Austurlandi og um landid allt. Midstjornin telur engu ad sidur mikilvegt ad a
byggingartimanum verdi tekid tillit til pensludhrifa framkvemdanna, en hatta sé 4 ad
verdbolga aukist og/eda raungengi hakki vegna umfangs fjarfestingarinnar. Pad dregur dr
samkeppnishefni annarra Gtflutnings- eda samkeppnisgreina. Midstjorn ASI leggur auk bess
dherslu a ad gert verdi rad fyrir ad unnt verdi ad framleida um 10-15% meiri orku en storidjan
krefst og ad vidbétarorkunni verdi radstafad a alpjodlega samkeppnishefu verdi til
uppbyggingar atvinnulifsins. Jafnframt purfi ad styrkja stodir ymissa pjonustugreina &
sveedinu og studla ad aukinni fjélbreytni i uppbyggingu atvinnulifsins.

Verslunarrad {slands telur hina fyrirhugudu framkvaemd hagkvama og litur svo 4 ad
hiin muni beta verulega vid aztladan hagvoxt. Verslunarrddid telur naudsynlegt ad skoda
orkugeirann eins og adra geira med tilliti til pess hvernig einkaadilar geta komid bar inn.

Fulltrdar fjarmalaraduneytis s6gdu ad reiknad veri med miklum ahrifum verkefnisins
til skamms tima 1itid og utilokudu ekki ad gripid yrdi til métvaegisadgerda i rikisfjarmalum til
ad vega upp 4 moti peim &hrifum sem verkefnid kynni ad hafa. beir bentu pé 4 ad
efnahagsastandid i landinu & peim tima sem radist vari { framkveemdir skipti meira mali
almennt sé3 en beinar motvagisadgerdir. Til lengri tima litid hefdi verkefnid jakvaed 4hrif &
utflutning, vidskiptajofnud og hagvoxt i landinu sem mundi leida til pess ad lifskjor i landinu
b&tnudu. Peir bentu 4 ad stada efnahagslifsins til ad takast 4 vid framkvaemdirnar vaeru med
besta moéti ni. Jafnframt kom fram { mali fulltraa raduneytisins ad allar efnahagsforsendur
mundu breytast ef radist veri i framkvemdimar og liklegt veeri ad gripa pyrfti til
moétvaegisadgerda i rikisfjarmalum sem naemu 2-5 milljoroum kr. Til ad meta malid i
samhengi pyrfti ad horfa 4 allan framkvamdatimann. bad vari verkefni hagstjornar ad meta
stoduna eftir pvi sem adstedur breyttust.

Fulltrdar lifeyrissjodanna greindu frd pvi ad fimm lifeyrissj6dir hefdu undanfarid
unnid i starfshopi vid ad meta hversu ahugaverdur fjarfestingarkostur alver Reydarals veeri.
Gert veeri rad fyrir pvi ad hlutdeild islenskra adila yrdi 1 kringum 50% og par af keemi u.p.b.
helmingurinn fra lifeyrissjédunum, alls um 25%. begar ad pvi kaemi ad alverid teeki til starfa
veeri patttokuframlag hvers lifeyrissjods a4 bilinu 1-1,5% af eignum hvers og eins beirra.
Fulltrar lifeyrissj6danna bentu jafnframt 4 ad fjarfesting lifeyrissjédanna i verkefninu nami
u.b.b. 10 millj6rdum a 6-7 arum, en sj6dirnir hefdu yfir 100 milljarda til radstofunar til
fjarfestingar arlega. Um veri ad reeda mjog litinn hluta af heildareignum hvers lifeyrissjods og
pad breytti saralitlu um fjarmagnsmarkadinn pott 1-2 milljardar feeru i verkefnid arlega um
nokkurra ara skeid.

Fulltrai Nordurals gerdi grein fyrir syn & alverdid til lengri tima og tok undir paer spar
helstu erlendra radgjafa og sterstu banka sem lana til byggingar alvera ad alverdid yrdi i
kringum 1500-1600 dollara 4 tonnid til lengri tima litid. Astadan fyrir legdinni sem nu veeri,
bar sem alverdid veeri i kringum 1400 dollara 4 tonnid, veeri m.a. efnahagsastandid i
Bandarikjunum. Hann benti einnig 4 ad vantingar manna um alverd yrdu ad vera a bilinu
1550-1600 dollarar & tonnid, annars veru ny alver ekki byggd. Siaukin eftirspurn veeri eftir
ali, einkum til nota vid bilaframleidslu, en einnig i byggingarvérur og fleiri vorur. Hann benti
jafnframt & ad abyrgd rikisins & virkjanaframkvemdum veri mikilvag par sem peir sem
lanudu til framkvemda horfdu mjog til studnings hins opinbera vid framkvamdina.
Rikisabyrgd veri vidbotartrygging fyrir lanveitendur og laekkadi fjarmagnskostnad. Vardandi
pad ad alidnadurinn vari ad miklu leyti ad flytjast til préunarlandanna og Kina benti hann 4
a0 ekki varu margir kostir vardandi orkutflun i Evrépu. P6 veari enn verid ad reisa ny alver
annars stadar, svo sem i Kanada og Noregi.

Meirihluti efnahags- og vidskiptanefndar melir eindregid med sampykkt
framvarpsins 4 grundvelli peirra efnahagslegu forsendna sem farid hefur verid yfir. Rok
meirihlutans eru i megindrattum bessi:

1. Alverid og virkjunin leida til pess ad utflutningur landsmanna eykst verulega og
verdur um 14% meiri en ella fyrsta dratuginn eftir lok framkvaemda og landsframleidsla
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verdur arlega u.p.b. 1,25-1,5% heerri en ella vegna pessarar starfsemi. Petta er pvi mikilvaegt
framlag til hagvaxtar og betri lifskjara i landinu.

2. Virkjunarframkveemdir Landsvirkjunar eru mjog liklegar til pess ad vera ardsamar
fyrir fyrirteekid. Spa Landsvirkjunar um alverd og orkuverd i framtidinni byggir a4 pvi sem
almennt gengur og gerist medal peirra adila i heiminum sem eru ad taka akvardanir um
fjarfestingar i alverum eda lanveitingar til peirra.

3. Alverid og virkjunarframkvaemdir munu til skemmri og lengri tima hafa afar
jakvad ahrif 4 lifskjor og busetu a Austurlandi en pad svaedi hefur verid i nokkurri
varnarst6du 4 undanférnum arum. bad hefur enn fremur mikla pydingu fyrir landsbyggdina i
heild ef synt er fram & ad atvinnurekstur af pessum toga og bessari sterd geti blomstrad svo
langt fra hofudborgarsvedinu.

4. Fjarmalaraduneytid og Sedlabankinn gera sér grein fyrir pvi ad vandi getur skapast
vegna umframeftirspurnar i hagkerfinu 4 framkvemdatimanum og reikna med pvi ad gripa
purfi til métveegisadgerda, s.s. vaxtahakkana eda samdrattar i framkvaemdum rikisins. Rétt er
b6 ad vekja athygli & pvi ad framkveemdir & Austurlandi eru liklegar til bess ad skapa
tiltslulega minni pensludhrif en ef par veeru ner hoéfudborginni par sem tSluverd donytt
pjonustugeta er 4 svadinu og dulid atvinnuleysi vegna hagredingar i hefdbundnum
atvinnugreinum svaedisins og frekari méguleika i peim efnum.

5. bad hefur synt sig i rekstri annarra alvera hér 4 landi ad hér er til stadar pekking og
heefni til pess ad na samfelldum é&rangri i ad auka framleidni i pessari starfsemi pannig ad hin
haldi samkeppnishafni sinni yfir lengri tima. begar upp er stadid stendur og fellur starfsemin
med pvi hvort stjérnendur og annad starfsfolk sem radst til starfa i alverinu ner ad gera
jafnvel eda betur en gerist i 60rum 16ndum i ad auka framleidni i alvinnslunni eftir ad
fyrirtaekio er komid f rekstur. Meirihluti efnahags- og vidskiptanefndar hefur fullt traust a pvi
ad til fyrirteekisins radist heft folk en pad dregur storlega Gir dhattu Landsvirkjunar og
pjédarinnar til lengri tima.

F.h. meiri hluta efnahags- og vidskiptanefndar Alpingis

/ a;///g,7;/{~z«g e 4: é/
‘ Vilhjalmur Egilsson,
formadur
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