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Iðnaðamefnd Alþingis,
hr. Hjálmar Amason formaður.

Efnahags- og viðskiptanefnd Alþingis hefur á fundum sinum íjallað um frumvarp til 
laga um virkjun Jökulsár á Brú og Jökulsár i Fljótsdal og stækkun Kröfluvirkjunar, sbr. bréf 
iðnaðamefndar Alþingis frá 20. febrúar sl. Frumvarpinu er ætlað að afla lagaheimilda fyrir 
Kárahnjúkavirkjun og stækkun Kröfluvirkjunar vegna byggingar álvers sem fyrirhuguð er á 
Austurlandi á næstu árum. A meðal gesta sem nefndin fékk á sinn fund vegna málsins vom 
fulltrúar Landsvirkjunar, Þjóðhagsstofnunar, Seðlabanka íslands, Hagfræðistofnunar Háskóla 
Islands, Alþýðusambands íslands, Samtaka atvinnulifsins, Reyðaráls hf., Verslunarráðs 
Islands, fjármálaráðuneytis, iðnaðarráðuneytis, Landssambands lífeyrissjóða og Norðuráls. 
Einnig komu á fund nefndarinnar Sigurður Jóhannesson, Jón Sigurðsson, Sveinn 
Aðalsteinsson og Þorsteinn Sigurlaugsson.

Fulltrúar Landsvirkjunar kynntu virkjunarframkvæmdina sjálfa, stofnkostnað hennar 
og áætlaða arðsemi fyrir nefndinni. Aætlað er að fjárfesting í virkjunum verði 85 milljarðar 
kr. í fyrri áfanga og 33 milljarðar kr. í síðari áfanga, alls 118 milljarðar kr. Sé álverið sjálft 
tekið með í reikninginn nemur heildarfjárfesting i verkefninu hátt i 250 milljarða kr. Með 
lokuðum útboðum með forvali ætlar Landsvirkjun að tryggja að verktakar hafi tæknilega og 
fjárhagslega hæfni til að ljúka sínum verkum og verkþáttum. Jafnframt verða tilboð frá 
verktökum opnuð áður en samningar verða undirritaðir og ljóst að ekkert verður af verkefninu 
ef ekki fást ásættanleg tilboð.

Gert er ráð fyrir að stór hluti stofnkostnaðar verkefnisins falli til á ámnum 2004-2006, 
en þá er áætlað að íjárfest verði fyrir meira en helming af heildarfjárfestingu þess. Við mat á 
arðsemi verkefnisins notast Landsvirkjun við svokallað áætlað núvirt sjóðstreymi (e. 
discounted cash flow), en sú aðferð er þekkt við útreikninga sem þessa. Gert er ráð fyrir að 
raunarðsemi eða innri vöxtum upp á 6,3-6,4%, eða um 1% umfram ávöxtunarkröfu 
verkefnisins. Avöxtun eiginijár jafngildir um 14,5% raunarðsemi og gert er ráð fyrir að 
verkefnið borgi upp stofn- og vaxtakostnað á innan við 30 ámm, þrátt fyrir að áætlaður líftími 
flestra mannvirkjanna sé á bilinu 80-100 ár. Jafnframt gerir Landsvirkjun ráð fyrir óbreyttu 
orkuverði eftir lok samningstíma, þrátt fyrir þá reynslu að orkuverð hækki jafnan frekar en 
lækki. Alverð í framtíðinni skiptir miklu máli hvað verkefnið varðar. Alverð sveiflast 
samkvæmt spám og leitar niður á við, enda em miklar tækniframfarir í áliðnaði jafnt sem 
öðmm iðnaði. Nú er álverð mjög lágt, en útreikningar Landsvirkjunar byggjast á því að það 
muni hækka til skemmri tíma. Næstu áratugina er miðað við að álverð haldist tiltölulega 
stöðugt að raungildi en leiti niður á við og byggt er á þeirri forsendu að verðlækkunin verði
0,4% á ári.

Til samanburðar við útreikninga Landsvirkjunar hefur fyrirtækið Ráðgjöf og 
efnahagsspár jafnframt unnið líkindareikninga um arðsemi orkusölu til Reyðaráls. Allar 
meginforsendur verkefnisins em settar inn sem áhættuforsendur, þ.e. álmarkaðurinn, 
stofnkostnaður, orkusala og raungengi. Helstu niðurstöður em mjög í takt við útreikninga
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Landsvirkjunar, en gert er ráð fyrir meðalarðsemi upp á 6,2%, með staðalfrávikum upp á 
1,1% í hvora átt. Þá eru líkur á jákvæðu núvirði taldar vera 79% miðað við 5,3% 
arðsemiskröfu.

Fulltrúar Þjóðhagsstofnunar telja að landsframleiðsla verði rúmlega 2% meiri á 
framkvæmdatímanum en ella og þjóðarframleiðsla 1-1,5% meiri. Gert er ráð fyrir að á 
árunum 2002-2013 verði fjárfesting um 12% hærri en annars. Gert er ráð fyrir að 
vinnuaflsnotkun i framkvæmdunum verði rétt um 0,5% af heildarframboði vinnuafls, og nái 
hámarki árið 2005. Þjóðhagsstofnun bendir á að umfang framkvæmdanna árin 2004-2006 og 
minnkun þeirra strax á eftir árið 2007-2008 geri miklar kröfur til hagstjómar. E f ekki komi til 
mótvægisaðgerða megi búast við að verðbólga fari yfir þolmörk verðbólgumarkmiðs 
Seðlabanka Islands og verði allt að 4-5%, miðað við 2,5% ella. Útlit er fyrir að viðskiptahalli 
aukist nokkuð á framkvæmdatimanum, að jafnaði um 2% af vergri landsframleiðslu, og nái 
hámarki á ámnum 2005-2006. Þjóðhagsstofnun telur hins vegar að eftir að framkvæmdum við 
verkefnið lýkur og álver Reyðaráls hefur náð fullum afköstum muni áhrif á viðskiptajöfnuð 
verða jákvæð og útflutningur gæti orðið um 14% meiri en ella fyrsta áratuginn eftir lok 
framkvæmda. Landsframleiðsla gæti orðið 1,25-1,5 hærri til lengdar en ella og 
þjóðarframleiðsla tæplega 1% hærri. Þjóðhagsstofnun gerir ráð fyrir því að útflutningur geti 
orðið um 14% meiri en annars fyrsta áratuginn eftir lok framkvæmda miðað við óbreytt 
raungengi. í útreikningum Þjóðhagsstofnunar er gert ráð fyrir óbreyttum stýrivöxtum 
Seðlabanka íslands. Loks bendir Þjóðhagsstofnun á að verði ekki af verkefninu megi gera ráð 
fyrir að fólki á Austurlandi haldi áfram að fækka.

í máli fulltrúa Seðlabanka íslands kom fram að með mótvægisaðgerðum ætti að vera 
hægt að halda verðbólgu innan þolmarka á framkvæmdatimanum. Til þess þyrfti hins vegar 
að halda stýrivöxtum Seðlabankans 2% hærri en ella. Seðlabankinn mun fylgjast grannt með 
þróun mála og gera frekari athuganir þegar nær dregur framkvæmdunum sjálfum. Málið yrði 
fyrst og fremst skoðað út frá verksviði bankans sjálfs, þ.e. hugsanlegum áhrifum á vexti, 
gengi og stefnuna í peningamálum. Seðlabankinn telur liklegt að vaxtastig á Islandi verði 
hærra um töluverðan tíma og býst við að vaxtahækkun muni koma til strax síðla árs ef af 
framkvæmdinni verður. Bankinn telur hins vegar rétt að hreyfa hvorki við 
verðbólgumarkmiði né þolmörkum verðbólgu þrátt fyrir það, þar sem vextir muni byrja að 
lækka aftur um það leyti sem framkvæmdimar ná hámarki. Það skal jafnframt tekið fram að 
fyrirhuguð viðbrögð Seðlabankans í vaxtamálum byggjast á því að engar mótvægisaðgerðir 
komi til í ríkisfjármálum. Seðlabankinn telur ekki ástæðu til að ætla að kaupmáttur rými á 
byggingartíma virkjunarinnar þar sem búast megi við meira launaskriði en ella og að 
kaupmáttur verði hærri. Seðlabankinn telur hins vegar erfítt að spá fyrir um hvert gengið verði 
á framkvæmdatímanum, en telur líklegt að það muni taka töluverða sveiflu i tengslum við 
framkvæmdimar. Jafnframt benti bankinn á að vaxtahækkun um hríð væri ekki endilega slæm 
þar sem hún kæmi í veg fyrir að verðbólga festist i sessi.

Þorsteinn Sigurlaugsson sagði að stofnkostnaður verkefnisins væri 118 milljarðar kr. 
á núverandi gengi og að líftími fjárfestingarinnar væri allt að 60 ár. Orkugetan væri 4.890 
gígavattstundir á ári og rekstrarkostnaður 1200 millj.kr. á hverju ári. Hann sagði 
fjármagnskostnað vera gífurlegan í Reyðarálsverkefninu, eða meira en 660 bandaríkjadali á 
hvert tonn af áli. Greiðslugeta Reyðaráls fyrir orkuna lægi á bilinu 1,0-1,5 kr. Þorsteinn telur 
árlega lækkun álverðs vera 1-2% til lengri tíma litið og að búast megi við töluverðri lækkun 
orkuverðs. Hann telur ekki vera nema 50% líkur á að ávöxtunarkrafa náist.

Sveinn Aðalsteinsson sagði að áliðnaðurinn væri allur að flytjast til þróunarlandanna, 
Asíu og Afríku. A f þeim sökum yrði álverðið mun lægra í framtíðinni en spár segðu fyrir um.

Jón Sigurðsson vakti máls á þeim möguleika að áhættan sem falin væri í verkefninu 
væri ofviða íslendingum. E f Reyðarál hætti að geta borgað Landsvirkjun fyrir orkuna mundi 
Landsvirkjun missa tekjur af verksmiðjunni í einhver ár og síðan væm allar líkur á því að 
annar aðili tæki við rekstrinum og þvingaði Landsvirkjun til að selja sér orkuna á vemlega 
lægra verði en verið hefði.

Fulltrúi ASI vísaði einkum í ályktun miðstjómarfundar ASÍ frá 7. nóvember 2001 um 
virkjana- og stóriðjumál. Þar lýsir miðstjóm ASÍ stuðningi sínum við áform um byggingu

E F N A H A G S -  OG V I Ð S K I P T A N E F N D

A L Þ I N G I  •  1 5 0  R E Y K J A V Í K  • S Í M I :  5 6 3  0 4 0 0  •  F A X :  5 6 3  0 4 3 0



álvers við Reyðarfjörð og virkjunarframkvæmdir á Austurlandi og leggur áherslu á að 
framkvæmdin sé afar mikilvæg fyrir uppbyggingu atvinnu og lífskjara launafólks bæði á 
Austurlandi og um landið allt. Miðstjómin telur engu að síður mikilvægt að á 
byggingartímanum verði tekið tillit til þensluáhrifa framkvæmdanna, en hætta sé á að 
verðbólga aukist og/eða raungengi hækki vegna umfangs fjárfestingarinnar. Það dregur úr 
samkeppnishæfni annarra útflutnings- eða samkeppnisgreina. Miðstjóm ASI leggur auk þess 
áherslu á að gert verði ráð fyrir að unnt verði að framleiða um 10-15% meiri orku en stóriðjan 
krefst og að viðbótarorkunni verði ráðstafað á alþjóðlega samkeppnishæfu verði til 
uppbyggingar atvinnulífsins. Jafnframt þurfi að styrkja stoðir ýmissa þjónustugreina á 
svæðinu og stuðla að aukinni ijölbreytni í uppbyggingu atvinnulífsins.

Verslunarráð íslands telur hina fyrirhuguðu framkvæmd hagkvæma og lítur svo á að 
hún muni bæta verulega við áætlaðan hagvöxt. Verslunarráðið telur nauðsynlegt að skoða 
orkugeirann eins og aðra geira með tilliti til þess hvemig einkaaðilar geta komið þar inn.

Fulltrúar ijármálaráðuneytis sögðu að reiknað væri með miklum áhrifum verkefnisins 
til skamms tíma litið og útilokuðu ekki að gripið yrði til mótvægisaðgerða í ríkisljármálum til 
að vega upp á móti þeim áhrifum sem verkefnið kynni að hafa. Þeir bentu þó á að 
efnahagsástandið i landinu á þeim tíma sem ráðist væri í framkvæmdir skipti meira máli 
almennt séð en beinar mótvægisaðgerðir. Til lengri tíma litið hefði verkefnið jákvæð áhrif á 
útflutning, viðskiptajöfnuð og hagvöxt i landinu sem mundi leiða til þess að lífskjör i landinu 
bötnuðu. Þeir bentu á að staða efnahagslífsins til að takast á við framkvæmdimar væm með 
besta móti nú. Jafnframt kom fram í máli fulltrúa ráðuneytisins að allar efnahagsforsendur 
mundu breytast ef ráðist væri í framkvæmdimar og líklegt væri að grípa þyrfti til 
mótvægisaðgerða i ríkisfjármálum sem næmu 2-5 milljörðum kr. Til að meta málið i 
samhengi þyrfti að horfa á allan framkvæmdatímann. Það væri verkefni hagstjómar að meta 
stöðuna eftir þvi sem aðstæður breyttust.

Fulltrúar lífeyrissjóðanna greindu frá þvi að fimm lífeyrissjóðir hefðu undanfarið 
unnið i starfshópi við að meta hversu áhugaverður fjárfestingarkostur álver Reyðaráls væri. 
Gert væri ráð fyrir því að hlutdeild islenskra aðila yrði í kringum 50% og þar af kæmi u.þ.b. 
helmingurinn frá lífeyrissjóðunum, alls um 25%. Þegar að því kæmi að álverið tæki til starfa 
væri þátttökuframlag hvers lífeyrissjóðs á bilinu 1-1,5% af eignum hvers og eins þeirra. 
Fulltrúar lífeyrissjóðanna bentu jafnframt á að fjárfesting lífeyrissjóðanna i verkefninu næmi 
u.þ.b. 10 milljörðum á 6-7 ámm, en sjóðimir hefðu yfir 100 milljarða til ráðstöfúnar til 
fjárfestingar árlega. Um væri að ræða mjög lítinn hluta af heildareignum hvers lífeyrissjóðs og 
það breytti sáralitlu um ijármagnsmarkaðinn þótt 1-2 milljarðar fæm i verkefnið árlega um 
nokkurra ára skeið.

Fulltrúi Norðuráls gerði grein fyrir sýn á álverðið til lengri tíma og tók undir þær spár 
helstu erlendra ráðgjafa og stærstu banka sem lána til byggingar álvera að álverðið yrði í 
kringum 1500-1600 dollara á tonnið til lengri tíma litið. Ástæðan fyrir lægðinni sem nú væri, 
þar sem álverðið væri í kringum 1400 dollara á tonnið, væri m.a. efnahagsástandið í 
Bandaríkjunum. Hann benti einnig á að væntingar manna um álverð yrðu að vera á bilinu 
1550-1600 dollarar á tonnið, annars væm ný álver ekki byggð. Síaukin eftirspum væri eftir 
áli, einkum til nota við bílaframleiðslu, en einnig í byggingarvömr og fleiri vömr. Hann benti 
jafnframt á að ábyrgð rikisins á virkjanaframkvæmdum væri mikilvæg þar sem þeir sem 
lánuðu til framkvæmda horfðu mjög til stuðnings hins opinbera við framkvæmdina. 
Ríkisábyrgð væri viðbótartrygging fyrir lánveitendur og lækkaði fjármagnskostnað. Varðandi 
það að áliðnaðurinn væri að miklu leyti að flytjast til þróunarlandanna og Kína benti hann á 
að ekki væm margir kostir varðandi orkuöflun í Evrópu. Þó væri enn verið að reisa ný álver 
annars staðar, svo sem í Kanada og Noregi.

Meirihluti efnahags- og viðskiptanefndar mælir eindregið með samþykkt 
fmmvarpsins á gmndvelli þeirra efnahagslegu forsendna sem farið hefur verið yfir. Rök 
meirihlutans em í megindráttum þessi:

1. Alverið og virkjunin leiða til þess að útflutningur landsmanna eykst verulega og 
verður um 14% meiri en ella fyrsta áratuginn eftir lok framkvæmda og landsframleiðsla
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verður árlega u.þ.b. 1,25-1,5% hærri en ella vegna þessarar starfsemi. Þetta er því mikilvægt 
framlag til hagvaxtar og betri lífskjara í landinu.

2. Virkjunarframkvæmdir Landsvirkjunar eru mjög líklegar til þess að vera arðsamar 
fyrir fyrirtækið. Spá Landsvirkjunar um álverð og orkuverð í framtiðinni byggir á því sem 
almennt gengur og gerist meðal þeirra aðila í heiminum sem eru að taka ákvarðanir um 
fjárfestingar í álverum eða lánveitingar til þeirra.

3. Álverið og virkjunarframkvæmdir munu til skemmri og lengri tíma hafa afar 
jákvæð áhrif á lífskjör og búsetu á Austurlandi en það svæði hefur verið í nokkurri 
vamarstöðu á undanfömum ámm. Það hefur enn fremur mikla þýðingu fyrir landsbyggðina í 
heild ef sýnt er fram á að atvinnurekstur af þessum toga og þessari stærð geti blómstrað svo 
langt frá höfuðborgarsvæðinu.

4. Fjármálaráðuneytið og Seðlabankinn gera sér grein fyrir því að vandi getur skapast 
vegna umframeftirspumar í hagkerfinu á framkvæmdatímanum og reikna með því að grípa 
þurfi til mótvægisaðgerða, s.s. vaxtahækkana eða samdráttar í framkvæmdum ríkisins. Rétt er 
þó að vekja athygli á því að framkvæmdir á Austurlandi em líklegar til þess að skapa 
tiltölulega minni þensluáhrif en ef þær væm nær höfuðborginni þar sem töluverð ónýtt 
þjónustugeta er á svæðinu og dulið atvinnuleysi vegna hagræðingar í hefðbundnum 
atvinnugreinum svæðisins og frekari möguleika í þeim efnum.

5. Það hefur sýnt sig í rekstri annarra álvera hér á landi að hér er til staðar þekking og 
hæfni til þess að ná samfelldum árangri í að auka framleiðni í þessari starfsemi þannig að hún 
haldi samkeppnishæfni sinni yfir lengri tíma. Þegar upp er staðið stendur og fellur starfsemin 
með því hvort stjómendur og annað starfsfólk sem ræðst til starfa í álverinu nær að gera 
jafnvel eða betur en gerist í öðmm löndum í að auka framleiðni í álvinnslunni eftir að 
fyrirtækið er komið í rekstur. Meirihluti efnahags- og viðskiptanefndar hefúr fullt traust á því 
að til fyrirtækisins ráðist hæft fólk en það dregur stórlega úr áhættu Landsvirkjunar og 
þjóðarinnar til lengri tima.

F.h. meiri hluta efnahags- og viðskiptanefndar Alþingis

Vilhjálmur Égilsson, 
formaður
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