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bj6dhagsleg ahrif staekkunar iSAL

[ pessari greinargerd er lagt mat 4 pjoédhagsleg ahrif stekkunar alvers ISAL i
Straumsvik um 260 pusund tonn. Prji demi eru skodud. I fyrsta lagi eru athugud
pjodhagsleg ahrif steekkunar ISAL eingongu. I 6dru lagi er gert rad fyrir steekkun
alvers Nordurals ur 90 i 240 pusund tonn auk staekkunar [SAL. Ad sidustu er reiknad
med 390 pusund tonna alveri Reydarals a Reydarfirdi auk stakkunar [SAL.

Helstu nidurstédur
Helstu nidurstodur eru eftirfarandi:

Stzekkun ISAL

Horfur eru 4 ad pjodar- og landsframleidsla verdi tepum 2% herri &
framkvamdatima, 2002-2007, en i grunndemi sem gerir ekki rad fyrir frekari
storidjuframkvaemdum. Langtimadhrif 4 framleidslu verda ad likindum ekki fjarri
1%.

Aztlad er ad fjarfesting verdi riflega 15% meiri 4 framkvamdatima en annars og
ramlega fimmtungi haerri & &runum 2004-2007.

Reikna ma med leegra atvinnuleysi og heldur meiri prystingi til haekkunar verdlags
en annars. Horfur eru 4 pvi ad pessi ahrif verdi tiltdlulega hofleg og ad verdbodlga
haldist innan polmarka verdbolgumarkmids Sedlabanka f[slands allt
framkvemdatimabilid. Er pa gengid at fra pvi ad verdbolga verdi um 2%2% an
framkvamda.

Innflutningur fjarfestingarvoru i tengslum vid stekkun alversins og aukin
eftirspurn valda auknum vidskipthalla 4 framkvaemdatima og ma gera rad fyrir ad
ahrifin nemi um 2% af VLF ad medaltali.

Ad loknum framkvaemdum ma reikna med ad vidskiptajofnudur verdi hagstadari
um skeid en i grunndemi. Erlend stada verdur svipud og i grunndemi arid 2020.
Er p4 midad vid ad raungengi verdi 2% harra en 1 grunndemi &4 drunum 2007-
2020 og ad alverd verdi svipad ad raungildi og arid 2001.

Athugunin bendir til ad utflutningur verdi um 10% haerri en i grunndemi fyrsta
aratuginn eftir lok framkvamda.

Stzekkun ISAL + staekkun Nordurals

Horfur eru 4 ad pjodarframleidsla verdi 22-3% herri og landsframleidsla um 3%
herri en 1 grunndemi & framkvemdatima 2002-2008. Til lengdar ma reikna med
ad landsframleidsla verdi 1/2% meiri en ella og pjédarframleidsla 1% meiri.
Fjarfesting pjodarbusins gaeti ordid raimlega 20% meiri & framkvamdatima en an
framkvaemda. bPegar framkvamdir standa sem haest & arunum 2004 og 2005 ma
buast vi0 ad fjarfesting verdi um 50% meiri en i grunndemi.

Skorp uppsveifla i fjarfestingu pessi ar og sidan nidursveifla ad peim loknum gerir
rikar krofur til hagstjornar. Hagvoxtur gaeti ordid 4'2-5% arin 2004-2005 og
verdbolga neerri 6% an motvegisadgerda. Er pa midad vid ad arlegur hagvoxtur
og verdbolga verdi 2%4% i grunndaemi an framkvamda. A hinn boginn er hztta 4
a0 hagvoxtur minnki nokkud 4 d&runum 2006-2008 og verdi pa innan vid 1%2%.



Svipada sogu er ad segja af atvinnuastandi. An motvaegisadgerda geti atvinnuleysi
ordid 1-1% présentustigi minna en i grunndemi pegar dhrifin eru sem mest en ad
sama skapi meira fyrst eftir ad framkvaemdum lykur.

Vidskiptajofnudur verdur ad likindum um 3%:% af landsframleidslu 6hagstadari
en 1 grunndemi a framkvemdatima. Af pessum sokum er liklegt ad erlend stada
pjodarbusins verdi tepum 20% lakari sem hlutfall af landsframleidslu vid lok
framkvamda.

Aukinn utflutningur als skapar hins vegar forsendur til ad jafnt og stodugt gangi &
erlendar skuldir eftir a0 framkvaemdum lykur. Hér er midad vid ad erlend stada
pjodarbuisins verdi svipud og i grunndemi arid 2020. Til pess ad pad gangi eftir
ma raungengi 4 melikvarda verdlags ad jafnadi vera um 22% herra en i
grunndemi frd lokum framkvaemda til arsins 2020. Midad vid somu forsendur
verdur utflutningur um 15% meiri en i grunndemi 4 sama timabili.

Stzekkun ISAL + Reydaril

Reikna ma med ad pjodarframleidsla verdi um 2%:% herri en i grunndemi og
landsframleidsla 372% herri 4 timabilinu 2002-2013. Til lengdar er liklegt ad
pjodarframleidsla verdi ramlega 172% harri en i grunndemi og landsframleidsla
teplega 2'2% haerri.

Horfur eru 4 ad fjarfesting verdi um 70% meiri en i grunndeemi 4 arunum 2005 og
2006 og a0 jatnaodi 18% heerri 2002-2013.

Likt og i deeminu sem gerir rad fyrir stekkun [SAL og Nordurals valda miklar
breytingar i fjarfestingu sveiflum i pjodarbuskapnum. Hagvoxtur geti ordid 5-6%
pegar mest letur og verdbolga 6-8%. Snoggur samdrattur i framkvemdum i
kjolfar fjarfestingartoppa geeti hins vegar valdid timabundinni stoonun.

Gera ma rad fyrir ad vidskiptajofnudur 4 framkvemdatima verdi 6hagstaedari en i
grunndemi sem nemur um 3% af landsframleidslu ad jatnadi. begar framkvamdir
standa sem heest geetu dhrifin numid 10-12% af landsframleidslu.

Eins og i fyrri demum skapar aukinn alatflutningur forsendu til vidsninings &
vidskiptajofnudi og haerra raungengis en i grunndemi. Hér er reiknad med ad
erlend stada gagnvart utlondum verdi svipud og i grunndemi arid 2025.
Raungengi med tilliti til verdlags ma vera 372-4% harra en i grunndaemi til ad svo
verdi. Midad vid pessa raungengisforsendu verdur utflutningur um fimmtungi
haerri en 1 grunndaemi eftir ad framkvaemdum lykur til arsins 2025.



Daemalysingar
Pau tilvik sem athugunin ner til eru sem hér segir:

Stzekkun [SAL:
Ar gangsetningar Afangi
2005 Staekkun ISAL um 130 pis. tonn
2007 Steekkun ISAL um 6nnur 130 pus. tonn

Stzekkun ISAL + stzekkun Nordurals:

r

Ar gangsetningar Afangi
2005 Staeekkun ISAL um 130 pus. tonn

og steekkun Nordurals um 150 pus. tonn
2007 Steekkun ISAL um 6nnur 130 pus. tonn

Stazekkun ISAL + Reydaral:

r

Ar gangsetningar Afangi

2005 Staekkun ISAL um 130 pus. tonn

2006 Reydaral, 1. afangi, 260 pus. tonn

2007 Steekkun ISAL um 6nnur 130 pus. tonn

2012 Reydaral, 2. afangi, 130 pus. tonn
Staekkun [SAL

Aztlad er ad stekkun ISAL krefjist um 140 milljarda kréna fjarfestinga i alveri og
virkjunum & verdlagi arsins 2001. Samkvaemt peim aatlunum sem hér er studst vid er
framkvemdatimabilid 2002-2007 en meginpungi framkvaemda verdur 4 arunum
2004-2007 og er peim nokkud jafnt dreift 4 pessi ar. Arin 2005 og 2007 er fjarfesting i
tengslum vid stekkunina i hdmarki, 30-35 milljardar kréna hvort ar. Fjarfesting i
pjodarbuskapnum i heild verour um 16% harri en annars hefdi ordid a4 arunum 2002-
2007 og um fjordungi haerri en i grunntilfelli pegar framkvamdir standa sem hast.
Arleg mannaflaporf vegna framkvamda er nzrri 800 arsverk ad jafnadi 4 timabilinu
2002-2007 eda um 2% af d@tludum mannafla & vinnumarkadi. Reiknad er med 320
viobotarstorfum i alveri ISAL i Straumsvik vegna stekkunarinnar. Innflutt
fjarfestingarvara vegna framkvaemda og aukin umsvif i pjodarbuskapnum valda
auknum vidskiptahalla & medan framkvaemdum stendur eda sem nemur ad jafnadi
2'2% af vergri landsframleidslu (VLF). Mest verda ahrifin a vidskiptahalla tep 4% af
VLF.



Mynd 1. Fjarmunamyndun Mynd 2. Vinnuaflseftirspurn
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Tiltolulega jofn dreifing framkvaemda er hagkvem i pjodhagslegu tilliti. Ahrif a
verdlag eru fremur hoéfleg af pessum sokum og likur eru 4 ad polmork
verdbolgumarkmids Sedlabanka Islands haldi pott ekki verdi gripid til neinna
motvegisadgerda. Athugunin bendir po til ad verdbolga yroi nalegt polmdrkunum 4
arunum 2003-2005. Er pa gert rdad fyrir a0 verdbodlga nalgist smam saman
verdbolgumarkmid bankans, 212%, og verdi vid pau arid 2004 ef ekki kemur til
framkvemda.

Horfur eru 4 ad pjodar- og landsframleidsla verdi teplega 2% haerri ad jafnadi a
framkvamdatima en i grunndemi og atvinnuleysi um 0,3 prosentustigum laegra. bott
tilhdgun framkvemda sé hagkvem fra pjodhagslegu tilliti méa engu ad sidur buast vid
a0 timabundid dragi adeins Ur arlegum hagvexti vid lok peirra (sbr. mynd 3). Einnig
ma reikna med heldur meira atvinnuleysi en 1 grunndemi vid lok framkvaemda pratt
fyrir  harra  framleidslustig.  Samkvemt keyrslum med  pjodhagslikani
Pjodhagsstofnunar er hetta 4 pvi ad laun haekki umfram framleidniproun vid pa
eftirspurnarspennu sem myndast vegna framkvaemda. Petta veldur pvi ad pegar hagist
4 1 pjodarbuskapnum verda ahrif 4 atvinnustig peim mun meiri. Likanid spair ad a
arunum 2008-2010 verdi atvinnuleysi 2 prosentustigi meira en i grunndemi komi
ekki til motvaegisadgerda.

Til lengdar er ekki asteda til ad gera rad fyrir pvi ad stekkun ISAL hafi ahrif 4
verdbolgu eda atvinnustig. Hins vegar ma reikna med jakvaedum &hrifum 4
framleidslu og utflutning. Likur eru 4 ad pjodarframleidsla geti ordid um %% heerri til
lengdar og landsframleidsla rimlega 1% haerri en ella vegna steekkunar ISAL.
Aukning utflutnings veltur a raungengi. Edlilegt er ad gera rad fyrir pvi ad raungengi
proist med peim hetti ad erlend stada pjodarbusins gagnvart itlondum komist i svipad
horf og 1 grunndemi innan tiltdlulega skamms tima. Hér er midad vid arid 2020.
Midad vid pad alverd sem gengid er Ut fra i pessari athugun (6breyttu verdi frd arinu
2001, p.e. um USD 1450 & verdlagi arsins 2001) verdur pessu marki nad ef raungengi
med tilliti til verdlags verdur um 2% haerra en i grunndeemi fra lokum framkvaemda til
arsins 2020. Midad vid pessar forsendu um raungengi verdur uUtflutningur teplega
10% heerri en 1 grunndeemi 4 sama timabili. Til mjog langs tima ma feera rok fyrir enn



meiri haekkun raungengis enda verdur vidskiptajofnudur ad 6drum kosti varanlega
hagsteedari en 1 grunndemi.

Mynd 3. Pjéoarframleidsla Mynd 4. Vioskiptajofnuour, % af VLF
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Mat 4 ahrifum 4 pjodarframleidslu og landsframleidslu & framkvamdatima notast vid
pjodhagslikan bPjodhagsstofnunar en mat & framleidsludhrifum til lengri tima byggir 4
jafnvaegislikani  stofnunarinnar. Med jafnvagislikaninu eru aetlud ahrif &
framleidslugetu hagkerfisins en litid framhja ahrifum 4 framleidslu sem rekja ma til
aukinnar nytingar framleidslupatta hagkerfisins og reikna ma med ad vari einungis i
skamma hrid. Pannig er ekki gert rad fyrir pvi ad ny storf i alverunum og tengdri
pjonustu leidi til fjolgunar starfa i hagkerfinu i heild heldur er reiknad med ad pau
komi 1 stad starfa sem par eru fyrir. Einhverra ahrifa 4 folksfjolda kann ad gaeta til
frambudar og ber pa ad tulka nidurstddurnar sem ahrif & framleidslu & mann.

Staekkun ISAL + staekkun Norduréls

Groft aztlad pa nemur fjarfesting vegna steekkunar [SAL um 260 pusund tonn og
stekkunar Nordurals um 150 pasund tonn alls um 230 milljordum krona & verdlagi
arsins 2001. Samkvaemt peim daetlunum sem gengio er ut fra i pessari athugun verdur
stekkun Norduréls og fyrri afanga steekkunar ISAL lokid 4 arinu 2005. betta veldur
miklum fjarfestingartoppi & arunum 2004 og 2005 en samtals er reiknad med ad
fjarfesting pessara tveggja ara nemi 130 milljordum kréna. Fjarfesting minnkar sidan
miki0 1 kjolfarid pott hun verdi afram téluverd & &runum 2006 og 2007, eda alls um 60
milljardar krona. Aztlad er ad fjarfesting i pjodarbuskapnum verdi ramlega 20%
meiri en i grunndemi & framkvemdatima 2002-2008 en um 50% meiri 2004-2005.
Arleg mannaflaporf vegna framkvamda er rimlega 1000 arsverk ad jafnadi 4
timabilinu 2002-2008 eda um 0,7% af aatludum mannafla a vinnumarkadi. Reiknad
er med 320 vidbotarstorfum i alveri ISAL i Straumsvik og 240 i alveri Nordurals 4
Grundartanga.



Mynd 6. Fjarmunamyndun Mynd 7. Vinnuaflseftirspurn
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Athugunin bendir til ad landsframleidsla verdi ad jafhadi um 3% haerri &
framkvemdatima en i grunndeemi an framkvaemda. Hatta er 4 ad miklar breytingar i
flarfestingu 4 milli 4&ra wvaldi téluverdum sveiflum 1 pjoédarbuskapnum.
Framkvaemdirnar gera pvi miklar krofur til hagstjornar. Horfur eru 4 ad 4 arunum
2004 og 2005 verdi arlegur hagvoxtur 4Y2-5%. Jafnframt eru likur 4 ad an
moétvagisadgerda verdi polmork verdbolgumarkmids Sedlabanka rofin og verdbolga
verdi upp undir 6%. Stodnun geeti fylgt 1 kjolfarid arid 2006. A0 medaltali ma reikna
med ad arlegur hagvoxtur 2006-2008 verdi innan vid 1%2% an moétvagisadgerda.
Atvinnuéastand mun endurspegla hagvaxtarprounina og atvinnuleysi verda 1-12% arin
2004 og 2005 en jafnframt er hatta &4 pvi ad pad geti ordid milli 3 og 4% pegar
eftirspurnin 1 hagkerfinu dregst skyndilega saman. Zskilegt vaeri ad hagstjornaradilar
héldu styrkum hondum um taumana fyrri hluta framkvemdatimabils en slokudu svo &
klonni vio lok pess. Pannig metti draga ur sveiflum i hagvexti, atvinnustigi og
verdbolgu.

Innflutt fjarfestingarvara vegna framkvemda og aukin umsvif i pjodarbiskapnum
valda auknum vidskiptahalla 4 medan framkvemdum stendur eda sem nemur ad
jafnadi 32% af VLF. Mest verda ahrifin 4 vidskiptahalla um 8% af VLF arin 2004-
2005. Ad likindum verdur verdur erlend stada pjodarbusins sem hlutfall af
landsframleidslu tepum 20 prosentustigum verri en i grunndemi vid lok
framkvemda. Aukinn alutflutningur skapar forsendu fyrir jadkvedum ahrifum a
vidskiptajofnud og heerra raungengi. Hér er gengid ut fra pvi ad raungengi verdi um
2% hearra en 1 grunndemi fra lokum framkvaemda og ma pa reikna med ad erlend
stada pjodarbusins verdi i svipudu horfi og i grunndaemi arid 2020. Utflutningur fyrsta
aratuginn eftir ad framkvaemdum lykur verdur 15% herri en i grunndeemi midad vid
somu forsendur. Til langs tima ma reikna med ad pjodarframleidsla verdi raimlega 1%
heerri en 1 grunndaemi og landsframleidsla ramlega 172% haerri.



Mynd 8. Pjédarframleiosla Mynd 9. Vioskiptajofnudur, % af VLF
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Staekkun ISAL + Reydaral

Steekkun ISAL og bygging Reydarals hefur i for med sér framkvaemdir sem eru
nokkud umfangsmeiri en 1 6d0rum demum sem hér eru til umfjollunar.
Heildarfjarfesting vegna alvers Reydarals og steekkunar ISAL 4 timabilinu 2002-2013
mundi nema um 380 milljordum krona a verdlagi arsins 2001. baer 4etlanir sem hér er
midad vid gera rad fyrir ad arleg fjarfesting 2004-2006 verdi um 80 milljardar krona
(p.e. 240 milljardar krona alls) og arleg vinnuaflsnotkun 2.500 arsverk, eda riflega
1% af heildarframbodi vinnuafls. A pessu arabili yrdi fjarfesting alls i hagkerfinu
um 60% meiri en i grunndemi. Samkvaemt pjodhagslikani Pjodhagsstofnunar ma
buast vid pvi ad arlegur hagvoxtur verdi 5-6% pegar hann er sem mestur, atvinnuleysi
um 1% og verdbolga 6-8%. Hamarksahrif 4 vidskiptahalla getu ordid 10-12% af
VLF. Oliklegt er ad hagstjornaradgerdir sem gripid yrdi til mundu nema ad
takmorkudu leyti vera til motveegis. Reikna ma med stodnun arin 2007 og 2008 pegar
framkvaemdir dragast saman. Arin 2008 og 2009 verdur litid um framkvaemdir en par
fara sidan aftur af stad 2010 i tengslum vid sidari afanga alvers ReyOarals. bar
framkvemdir gleda hagvoxt & nyjan leik i 4-5%. Ekki virdist asteda til ad @tla ad
per valdi verulegri roskun hvorki & medan & peim stendur né vid lok peirra.



Mynd 6. Fjarmunamyndun Mynd 7. Vinnuaflseftirspurn
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Athugunin bendir til ad pjodarframleidsla verdi ad jafnadi um 2%2% herri og
landsframleidsla um 3'2% herri & framkvaemdatima 2002-2013 en i grunndemi an
framkvemda. Eins og lyst er hér 4 undan og fram kemur 4 mynd 8 eru
framleidsludhrifin nokkud mismunandi eftir 4&rum. Til langs tima ma reikna meo
jékvedum ahrifum 4 framleidslu, utflutning, vidskiptajofnud og raungengi.
Pjodarframleidsla geeti ordid ramlega 12% haerri en 1 grunndemi og landsframleidsla
teplega 22% en hugsanlegt er ad roskun 4 framkvaemdatima geeti dregid ur
ahrifunum. I athuguninni er midad vid ad erlend stada verdi komin i svipad horf og i
grunndemi arid 2025. Til pess ad svo verdi purfa jakvaed ahrif & vidskiptaj6fnud ad
nema um 1%2% af VLF éarlega frd og med arinu 2013 en & pvi ari ma buast vid ad
erlend stada sem hlutfall af landsframleidslu verdi um 25 présentustigum ohagstadari
en i grunndemi. Vegna aukins alutflutnings samrymist pessi bati & vidskiptajofnudi
eftir arid 2013 engu ad sidur 3'2-4% haerra raungengi (4 melikvarda verdlags) en i
grunndami.

Mynd 8. Pjodarframleiosla Mynd 9. Vidskiptajofnuour, % af VLF
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Tafla 1. Ahrif stzekkunar ISAL 4 helstu hagstzerdir*

Framkvemdatimi

Pjodarframleidsla
Landsframleidsla

Arlegur hagvoxtur
Fjarfesting

Verdbolga

Vidskiptajofn. (% af VLF)
Vinnuafl sem hlutd. af heild
Atvinnuleysi

Langtimaahrif

Pjodarframleidsla
Landsframleidsla
Utflutningur **
Erlend stada i sama horf og i
grunntilfelli *

2002-2007
1,8%
1,9%
0,5%
16%
0,7 pr.stig
-2,5%
0,5%
- 0,3 pr.stig

* Fravik fra grunntilfelli nema annad sé tekid fram

+ Fyrsta aratug eftir lok framkvaemda.

# Midad vid 2% herra raungengi en i grunndemi 2008-2020.

0,7%
1,0%

10%
2020



Tafla 2. Ahrif steekkunar ISAL og Nordurals 4 helstu hagstzerdir*

Framkvcemdatimi
2002-2005 2006-2008

Pjodarframleiosla 3,2% 2,1%
Landsframleidsla 3,2% 2,8%
Arlegur hagvoxtur 1,5% -1,4%
Fjarfesting 32% 10%
Verdbolga 1,9 pr.stig -0,7 pr.stig
Vidskiptajofn. (% af VLF) -4,9% -1,7%
Vinnuafl sem hlutd. af heild 0,9% 0,5%
Atvinnuleysi - 0,9 pr.stig 1,1 pr.stig

Langtimadhrif
bj6darframleidsla 1,1%
Landsframleidsla 1,5%
Utflutningur ** 15%

Erlend stada i sama horf og i 2020

grunntilfelli *

* Fravik fra grunntilfelli nema annad sé tekid fram
+ Fyrsta aratug eftir lok framkvamda.
# Midad vid 2'42% herra raungengi en i grunndemi 2008-2020.
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Tafla 3. Ahrif steekkunar ISAL og alvers Reydarals 4 helstu hagstaerdir*

Framkvemdatimi

bjodarframleidsla
Landsframleidsla

Arlegur hagvoxtur
Fjarfesting

Verdbolga

Vidskiptajofn. (% af VLF)
Vinnuafl sem hlutd. af heild
Atvinnuleysi

Langtimadhrif

bjodarframleidsla
Landsframleidsla
Utflutningur **

Erlendar stada i sama horf og

i grunntilfelli *

2002-2005

3,5%
3,5%
1,7%
36%

2,4 pr.stig

-5,6%
1,1%

- 1,0 pr.stig

* Fravik fra grunntilfelli nema annad sé tekid fram

+ Fyrsta aratug eftir lok framkvamda.

2006-2009

1,6%

2,7%

-1,5%

15%

-0,8 pr.stig

-3,4%

0,7%

1,6 pr.stig
1,6%
2,4%
20%
2025

# Midad vid 3%% herra raungengi en i grunndemi 2014-2025.
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2010-2013

2,8%

4,3%

1,2%

3%

-1,0 pr.stig

0,1%

0,3%

-0,5 pr.stig



