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Forord 
Denne bacheloroppgaven markerer slutten på vårt 3-årige bachelorstudium i 

Økonomi og Administrasjon ved Handelshøyskolen BI. I løpet av studiet har vi 

utviklet stor faglig interesse for finansielle fag. Gjennom fordypningsretningen 

Økonomistyring og Investeringsanalyse har vi opparbeidet enda større faglig 

kompetanse.  

 

Først og fremst vil vi takke Pål Nordhagen, daglig leder i Pål Nordhagen AS, for å 

gi oss denne muligheten og det nære samarbeidet gjennom oppgaven. Fra første 

telefonsamtale, la vi merke til engasjementet for det grønne skiftet innenfor bygg- 

og anleggsbransjen. Dette har vært en felles interesse for oss og ble starten på et 

godt samarbeid. Videre vil vi erkjenne alle andre bidragsytere som har kommet 

med viktig informasjon til oppgaven.  

 

I tillegg vil vi rette en stor takk til vår veileder Espen Roy Skaldehaug for god 

veiledning og alle tilbakemeldinger knyttet til oppgaven gjennom semesteret. Han 

har inspirert oss til å se på muligheter for å bygge en bærekraftig fremtid. Vi håper 

at vi kan videreformidle dette gjennom vår oppgave. 

 

Det har vært en lang og spennende prosess. Vi har hatt noen opp- og nedturer, 

men har kommet bedre ut av det både faglig og personlig. Vi er veldig fornøyde 

med innsatsen og ser frem til å presentere resultatet. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 3 

Sammendrag   

I 2022 ble Pål Nordhagen AS den første bedriften i landet til å motta en elektrisk 

hjulgraver. Ettersom Oslo kommune setter krav om bruk av utslippsfrie 

anleggsmaskiner på offentlige prosjekter fra 2025, blir det interessant å se på 

lønnsomheten knyttet til slike investeringer. Derfor har vi i samarbeid med Pål 

Nordhagen kommet fram til følgende problemstilling;  

Er det mer lønnsomt å investere i en ny elektrisk gravemaskin fremfor en diesel 

drevet gravemaskin?  

 

For å besvare problemstillingen, er det blitt utført en investeringsanalyse der en 

elektrisk gravemaskin sammenlignes med en tilsvarende dieselmaskin. Det er satt 

opp en kontantstrøm i henhold til totalkapitalmetoden for begge maskinene. I 

tillegg ble det sett på hvordan en endring fra anleggs- til biodiesel påvirker 

lønnsomheten til dieselmaskinen. Betaene knyttet til alternativene vurderes ulikt 

ettersom en bærekraftig investering forventes å ha lavere risiko. Derfor 

konkluderes det med forskjellige avkastningskrav til hver av investeringene.  

 

Levetiden til maskinene viser seg å være forskjellige, der disse er satt til seks og ti 

år, for henholdsvis den dieseldrevne og elektriske maskinen. For å kunne 

konkludere med hvilket alternativ som er det mest lønnsomme, ble det 

gjennomført en EAA-beregning. Metoden viser at den elektriske maskinen vil 

være den beste beslutningen.  

 

Det er mye usikkerhet knyttet rundt variablene som benyttes i kontantstrømmen. 

På grunn av dette gjennomføres en sensitivitetsanalyse for inntektene og 

drivstoffkostnadene. For å oppsummere sensitivitetsanalysen, ble disse variablene 

satt sammen til en ‘best’ og ‘worst’ case for de to alternativene og sammenlignet 

med ‘base’ case. Den eneste muligheten for at dieselmaskinen gir en høyere EAA 

enn den elektriske, er dersom alle de overnevnte variablene havner på ‘best’ case 

for dieselmaskinen, og på ‘worst’ case for den elektriske. 

 

Basert på våre forutsetninger og beregninger, vil den elektriske maskinen være 

den mest lønnsomme. Derfor er dette vår anbefaling til Pål Nordhagen AS. En 

investering i et bærekraftig alternativ har vist seg å være den beste beslutningen 

for både bedriften og miljøet.   
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Nøkkelord 

- Investeringsanalyse 

- Bærekraftige investeringer 

- Bygg- og anleggssektoren 

- Elektrisk vs. Fossilt 

- Negativ beta 
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1.0 Innledning 
 

1.1 Bakgrunn for problemstillingen 

Oslo kommune har som mål å redusere klimagassutslippene med 95 prosent innen 

2030 (Oslo kommune, u.å.). Bygg- og anleggssektoren står for store deler av det 

totale utslippet. I Oslo lå utslippene knyttet til anleggsmaskiner rundt 448 tonn 

CO2 -ekvivalent i 2021, som utgjør ca. 25 prosent av de totale utslippene fra 

driften (Andresen, 2022). Derfor har Oslo kommune satt målet om at alle 

anleggsmaskiner som brukes på offentlige og private oppdrag skal være 

utslippsfrie innen henholdsvis 2025 og 2030. Temaer som klima, miljø og 

bærekraft står sentralt i 2022. Derfor har vi ansett det som en god mulighet for å 

fremme våre interesser ved å se på mulighetene for en grønnere investering.  

 

1.2 Formål  

Målet med oppgaven er å gjennomføre en investeringsanalyse, der det skal 

undersøkes om det er mer lønnsomt å investere i en ny elektrisk gravemaskin 

fremfor en diesel maskin for Pål Nordhagen AS. Pål Nordhagen har i dag en 17 

tonns Doosan DX165W-Electric. Det er denne maskinen som brukes som 

grunnlag for oppgaven. Denne skal sammenlignes med en 17 tonns Doosan 

DX165WR-7, som er en tilsvarende diesel maskin og et alternativt kjøp istedenfor 

den elektriske maskinen. Dette gjøres for at det skal bli så korrekt sammenligning 

som mulig.  

 

1.3 Problemstilling 

I samarbeid med Pål Nordhagen har vi utviklet følgende problemstilling;  

 

Er det mer lønnsomt å investere i en ny elektrisk gravemaskin fremfor en 

dieseldrevet gravemaskin?  

 

1.4 Avgrensing 

Det ble valgt å avgrense oppgaven til å sette opp en kontantstrøm etter 

totalkapitalen. Derfor ser vi bort fra lånopptak, avdrag og renter. Dette kan gi en 

høyere kontantstrøm og nettonåverdi enn det bedriften virkelig kan forvente. 

Kontantstrømoppstillingen avgrenses til å kun omfatte relevante inntekter og 

kostnader.  
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For å redusere omfanget av oppgaven, er det besluttet å avgrense området til å 

være Oslo kommune, da det i hovedsak er her Pål Nordhagen AS utfører arbeid.  

For å sammenligne maskinene er det tatt utgangspunkt i to spesifikke modeller, en 

Doosan DX165W-Electric og DX165WR-7. Beregningene er knyttet opp mot 

disse, og utfallet kan derfor variere dersom andre modeller legges til grunn. 

 

Andre avgrensninger blir forklart ytterligere i del- og underkapitlene der de 

oppstår. 

 

1.5 Presentasjon av bedriften 

Pål Nordhagen AS ble etablert i 2013 etter at han valgte å starte egen bedrift. 

Tidligere arbeidet han i familiebedriften, sammen med sine søsken og far Per 

Nordhagen, som ble etablert i 1963. Pål Nordhagen AS er et entreprenørselskap 

med lang erfaring innenfor rehabilitering av vann og avløpsledninger. Navnet 

Nordhagen er godt etablert innen bransjen i Oslo kommune, og bedriften har hatt 

et samarbeid med NCC de siste årene. Ettersom bedriften har et godt rykte og et 

kjent navn stiller den sterkt for oppdrag. Pål er en entreprenør som arbeider 

sammen med sine ansatte og bruker minst mulig tid på kontoret. Han er kjent for å 

være nøye og pirkete, for å få det beste resultatet hver gang. Dette gir 

oppdragsgivere en garanti på vel utført jobb, hvor alt er kvalitetssikret. 

 

I 2021 ble Pål Nordhagen den første kunden som skrev en avtale om kjøp av en 

elektrisk Doosan hjulgraver, og mottok denne i starten av 2022. Han legger vekt 

på å være tidlig ute i markedet for å gjøre seg attraktiv for de ulike byggherrene. 

 

Pål Nordhagen arbeider, som sagt, innen rehabilitering av vann og 

avløpsledninger. Oslo kommune vokser, og det er dårlig forfatning i mange av de 

gamle vann og avløpsledningene. For å ivareta miljøet, er det derfor viktig å 

rehabilitere rørene før de beslutter om det skal bygges nytt. Per 23.05.22, er det 

ifølge Oslo kommunes hjemmeside 15 pågående prosjekter, og det er planlagt 22 

til. Det er to store aktører i markedet, NCC og Braathen landskap. Ettersom Pål 

Nordhagen AS har et godt samarbeid med NCC, er det ikke noe problem å få 

oppdrag. 
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1.6 Oppbygging av oppgaven 

Oppgaven starter med å diskutere makroøkonomiske forhold som kan påvirke 

kontantstrømmen og avkastningskravet til investeringene, og dermed 

investeringsbeslutningen. Deretter defineres og drøftes finansielle metoder som 

nettonåverdi, ‘equivalent annual annuity’ (EAA) og avkastningskrav til egen- og 

totalkapitalen. Avsnittet avsluttes med en oppsummering og utregning av 

avkastningskravene til begge investeringene. Metode kapittelet går kort igjennom 

hvordan informasjonen for å svare på problemstillingen ble innhentet, og hvilke 

kvantitative og kvalitative metoder som ble benyttet i oppgaven. I empiri blir de 

postene som er hensyntatt i kontantstrømmene drøftet grundig, for så å konkludere 

med hvilke tall som benyttes som input i analysemodellen. Deretter gjennomføres 

hovedanalysen og resultatene diskuteres. Videre ble det gjennomført en 

sensitivitetsanalyse for å se hvordan kontantstrømmen og EAA påvirkes av 

endringer i en rekke variabler. Basert på analysen framheves det en ‘best’, ‘base’ 

og ‘worst’ case for de to alternativene. Avslutningsvis blir det sett på oppgaven 

fra et kritisk perspektiv, for deretter å konkludere med en anbefaling til Pål 

Nordhagen om hvilket alternativ som er den mest lønnsomme.  

 

2.0 Makroøkonomiske forhold  

 

2.1 Miljømål for Oslo kommune 

Klimaloven i Norge har som mål at landet skal være et lavutslippssamfunn innen 

2050. Utslippene skal ligge rundt 90-95 prosent lavere enn utslippene i 1990 

(klimautvalget 2050, u.å.). I Oslo kommune er det opprettet en egen klimastrategi 

for å gjøre byen til en utslippsfri by, kalt det grønne skiftet. Klimastrategien som 

er satt, har som mål å redusere klimagassutslippene med 95 prosent innen 2030 

(Oslo kommune, u.å.).  

 

Bygg- og anleggsplasser står for en høy andel av klimagassutslippene i Norge, 

men i dagens samfunn kommer det nye løsninger for hvordan sektoren kan bli 

utslippsfri. Klimagassutslippene knyttet til anleggsmaskiner i Oslo lå rundt 448 

tonn 𝐶𝑂2-ekvivalent i 2021 (Andresen, 2022). Blir miljøkravene strengere, åpner 

dette opp for konkurranse i markedet innen teknologiske nyvinninger til 

klimavennlige anleggsmaskiner (Miljødirektoratet, 2022).  
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For å redusere utslipp fra bygg- og anlegg, har Oslo kommune vedtatt at alle 

offentlige oppdrag skal være utslippsfrie fra 2025 (Oslo kommune, u.å.). En ansatt 

i kommunen bekrefter dette og legger til at målet er satt til 2030 for private 

oppdrag. Oslo kommune setter tildelingskriterier til offentlige oppdrag, og miljø 

har fått en stor del av vektingen. Tildelingskriteriet for miljø skal minimum vektes 

20 prosent, men bør vektes opp mot 30 prosent. Innenfor disse 30 prosentene skal 

minimum halvparten tillegges anleggsmaskiner og transport til og fra 

anleggsplassen (Oslo kommune, u.å.). Når det settes slike krav til bygg- og 

anleggsbransjen, er det viktig at bedriftene klarer å omstille seg fra fossile til 

utslippsfrie maskiner, for å ha muligheten til å vinne oppdrag i fremtiden.  

 

2.2 Enova 

Organisasjonen Enova er opprettet for å gi økonomisk støtte til bedrifter som 

gjennomfører grønne investeringer. I løpet av 2021 støttet Enova energi- og 

klimavennlige investeringer i Norge med 4,6 milliarder kroner til mer enn 5.500 

prosjekter (Enova, 2022). De siste tolv månedene har Enova støttet 1.770 

prosjekter i Oslo, som har resultert i en akkumulert støtte på 0,42 milliarder 

kroner. Dette har gitt en miljøbesparelse på 63.571 kilotonn CO2 (Enova, 2022). 

For å ha krav på støtte må anskaffelsen medføre en erstatning på minst 10.000 

liter diesel per år. Store norske bedrifter kan få dekket opptil 40 prosent av 

merkostnadene knyttet til anskaffelsen, mens mellomstore og små bedrifter kan få 

dekket inntil 50 prosent (Enova, u.å.).  

 

2.3 Strømpris  

Figur 2.1 viser de historiske strømprisene hentet fra SSBs nettsider (u.å.). Prisene 

er oppgitt kvartalsvis og inkluderer kraftpriser, nettleie og avgifter, fratrukket 

mva. Som det fremkommer i figur 2.1, vil det i dagens marked være en høyere 

strømkostnad for å drifte de elektriske anleggsmaskinene enn ved tidligere år.  

NVE forventer høyere kraftpriser i Norge enn det som historisk sett har vært, 

spesielt i Sør-Norge. 
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Figur 2.1: Historiske strømpriser 

 
 

Økningen i strømprisen skyldes i hovedsak at det ble åpnet to nye kabler til 

Europa, NordLink og North Sea Link, der det selges og kjøpes overskuddsenergi. 

Åpningen av NordLink i desember 2020, har koblet det norske og tyske 

kraftmarkedet sammen (Statnett, u.å.). Det gjør at kraftprisene hjemme blir mer 

eksponert for prisene i Europa. Gjennom 2021 har strømprisene i Europa vært 

uvanlige høye, og dette skyldes en økning i CO2-avgiften. Store deler av den 

europeiske strømmen kommer fra produksjon knyttet til gass- og kullkraftverk 

(NVE, 2021). Når avgiften øker, øker kostnadene knyttet til produksjon, som 

igjen fører til en høyere strømpris. Dette påvirker strømprisen i Norge gjennom 

import og eksport av strøm. 

 

En annen viktig faktor som påvirker strømprisene i Norge, er fyllingsgraden i 

vannmagasinene rundt landet. Det meste av strømmen som produseres i Norge, 

kommer fra vannkraftverkene våre (VG, u.å.). Siden ca. 90 prosent av 

kraftproduksjonen i Norge består av vannkraft, er produksjonen svært avhengig av 

nedbør. Gjennom fjoråret var det uvanlig lite nedbør som gjorde at 

kraftmagasinene lå opptil 20 prosent under normalen (Energi Norge, 2022). Lite 

nedbør vil gjøre at produsentene ikke kan produsere så mye som markedet 

etterspør, og prisene stiger (Norges energi, 2022). Den siste tiden har det vært lav 

mengde med nedbør på Østlandet. Fra november til april registrerte Oslo nedbør 

langt under normalen, med unntak av februar (Yr, 2022). 

 

Det forventes en prisøkning fra 2025 til 2030 på grunn av økende gass-, kull- og 

CO2-priser, samt at de europeiske landene er koblet sammen i kraftmarkedet. 

Mellom 2030 og 2040 forventes det at den gjennomsnittlige kraftprisen vil falle. 
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Dette skyldes at det vil bli en betydelig høyere andel av fornybare alternativer i 

Europa (NVE, 2021, s. 46-47).   

 

En tilleggsfaktor som nylig har påvirket strømprisene er krigen mellom Russland 

og Ukraina. Russland står for en leveranse på rundt 40 prosent av gassimporten til 

de europeiske landene. Som følge av krigen, har den europeiske unionen vedtatt 

sanksjoner mot Russland, som hindrer eksport av russisk gass (Lyse, u.å.). Dette 

reduserer tilgangen til gass i det europeiske markedet, noe som kan føre til høyere 

strømpriser.  

 

2.4 Anleggsdiesel 

I figur 2.2 vises historiske priser for anleggsdiesel. Tallene er hentet fra SSBs 

nettsider (u.å.) som avgiftspliktig diesel. I Norge er det satt drivstoffavgifter for 

diesel, som er på 5,57 kroner i 2022 (Pedersen, 2022). Drivstoffavgiften utgjør 

veibruks- og 𝐶𝑂2- avgiften, som ligger på henholdsvis 3,52 kr og 2,05 kr i 2022 

(Skatteetaten, 2022). Ifølge en ansatt hos Skatteetaten er prisene på anleggsdiesel 

likt som avgiftspliktigdiesel, unntatt avgifter. Ved bruk av anleggsdiesel er man 

fritatt fra å betale veibruksavgift, men man må betale 𝐶𝑂2-avgiften (Drivkraft 

Norge, u.å.). Prisene fra SSB ble justert for mva. og deretter fratrukket 

veibruksbruksavgiftene. De relevante årlige avgiftene er hentet fra regjeringens 

nettsider.  

 

Figur 2.2: Historisk prisvekst anleggsdiesel 

 
 

Som det fremkommer av figur 2.2 har dieselprisene skutt i været dette året. Ifølge 

Drivkraft Norge (2022), utgjør avgifter ca. 60 prosent av dieselprisene. Som 

forklart over, påvirkes ikke prisene på anleggsdiesel av veibruksavgiften, og 

derfor vil denne andelen være noe lavere for anleggsdiesel. Imidlertid omfattes 
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anleggsdiesel av CO2-avgifter, noe som har økt betraktelig dette året. Fra 2021 til 

2022 har CO2 avgiftene økt med ca. 30 prosent (fra 1,58 kr til 2,05 kr).  

 

30 prosent av prisen bestemmes av de internasjonale innkjøpsprisene (Drivkraft 

Norge, 2022). Her er det flere faktorer som spiller inn. En av de er krigen mellom 

Russland og Ukraina som har foregått siden februar 2022. Som en konsekvens av 

sanksjonene mot Russland får de ikke solgt oljen sin, noe som har ført til at 

oljeprisen har økt. Diesel baseres på råolje og følgelig påvirkes dieselprisene av 

tilgangen til olje. I tillegg er det reduserte lagre av bensin og diesel i dagens 

marked, samtidig som at etterspørselen øker. Når etterspørselen etter drivstoff 

øker, presses prisene i markedet opp (Lindin, 2022). Nå som aktiviteten har tatt 

seg opp igjen etter covid-19 pandemien, skaper dette enda høyere etterspørsel 

etter drivstoff (Nerbøberg et al., 2022).  

 

2.5 Biodiesel 

Ifølge en ansatt i Oslo kommune, har de stilt krav om bruk av biodiesel på sine 

egne prosjekter siden 2017, ettersom utslippet er lavere enn ved bruk av fossil 

diesel. I FNs klimakonvensjon regnes utslipp knyttet til forbrenningen av 

biomasse som null (Miljødirektoratet, 2021). For private prosjekter er det opp til 

byggherre å ta initiativet. HVO100 er en type biodiesel som kan erstatte 

anleggsdiesel i fossildrevne anleggsmaskiner (Oslo havn, 2021). Når det kommer 

til effekten mellom anleggsdiesel og biodiesel er det ingen forskjell, de gir den 

samme ytelsen. Den største ulempen med biodiesel er prisen per liter (Ruralis, 

2019).  

 

En av faktorene som gjør prisen på biodiesel høy, er innføringen av 

veibruksavgiften på flytende biodrivstoff (Venli et al., 2021). I 2022 ligger 

avgiften på 3,09 kroner (Skatteetaten, u.å.). Utviklings- og kompetanseetaten 

mener at Oslo bør fjerne dette tiltaket, hvis målet om å bli en utslippsfri by skal 

nås (Saue, 2021). Biodieselprisen påvirkes i stor grad av de samme faktorene som 

for fossil diesel (Drivkraft Norge, 2022). I en rapport fra Miljødirektoratet (2021, 

figur 6-1 s.27) fremkommer det at den forventede prisen på biodiesel i 2021 ligger 

ca. fem kroner per liter høyere enn anleggsdiesel. Å velge en mer klimavennlig 

løsning vil derfor være ulønnsom for bedriften, når man bare ser på merkostnaden 
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dette medfører. Her bør veibruksavgiften på biodiesel skrotes, slik at prisen faller 

nærmere prisnivået til anleggsdiesel.  

 

2.6 Produksjon og batteri 

I intervjuet med Gabriel Wergeland Krog (prosjektleder for ‘Test fossilfrie 

anleggsmaskiner’), forklarer han at faststoffbatterier er i produksjon, og muligens 

klar for bruk rundt 2027/2028. Dette vil gjøre at en elektrisk gravemaskin vil 

kunne ha en batteritid opp mot 10-12 timer i løpet av en arbeidsdag. Gabriel 

oppgir at lading er en av de tingene som har vært mest utfordrende for 

entreprenørene som har deltatt i prosjektet. Klarer maskinen en hel arbeidsdag 

uten lading, kan det være med på å gjøre en investering i elektriske 

anleggsmaskiner mer attraktivt. I et annet intervju kom det fram at 

faststoffbatterier har vært i utvikling over lengre tid, men ingen av produsentene 

har kommet med en prototype og er klare for å serieprodusere batteriene. Om 

faststoffbatteriene blir serieprodusert, vil nok flere entreprenører gjennomføre 

investeringen.  

 

I løpet av 2021 åpnet Sintef en ny laboratorieinfrastruktur som driver med 

batteriforskning og kontinuerlig videreutvikling. Gjennom dette vil de utvikle sin 

kompetanse og kunnskap rundt battericelleproduksjon. Fra batteriforskningen i 

laboratoriene vil Sintef ha mulighet til å lage og teste battericeller i kommersiell 

størrelsesskala, og i tillegg ha mulighet til å utvikle produksjonsprosessene 

(Sintef, 2021). For å utvikle neste generasjon av batteriteknologi har Sintef bygget 

opp et verdensklasses utstyr for å videreutvikle alle aspekter innenfor 

batterimaterialer (Sintef, u.å.). Gjennom laboratoriet skal de øke norsk 

konkurransekraft på batteri- og produksjonsutvikling, og konkurrere med 

verdensmarkedet (VVSaktuelt, 2021). Når Norge får startet sin egen utvikling og 

produksjon av batterier gjennom Sintef, vil dette kunne hjelpe markedet på en 

positiv måte i fremtiden. Hvis batteriene blir like konkurransedyktige som 

utenlandsproduserte, vil norske produsenter av elektriske gravemaskiner ha 

mulighet til å velge mellom flere aktører. Følgelig blir konkurransen større, noe 

som driver videreutvikling innenfor batteriproduksjon. 

 

I dagens marked er det ingen av de store produsentene som serieproduserer 

elektriske gravemaskiner over 8,5 tonn. I Norge importerer Pon Cat 
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gravemaskiner, og bygger de om til elektriske maskiner. Maskinen bygges i 

utgangspunktet helt likt, bortsett fra at alle komponenter som tilhører 

dieselmotoren er byttet ut med elektriske komponenter (Pon Cat, u.å.). En ansatt i 

Pon mener at det ikke vil være en særlig økning i salg av elektriske maskiner før 

vi nærmer oss 2024/2025. Videre opplyses det at dette gjenspeiler seg i at det er 

leveringsproblemer på komponenter for maskinene på grunn av pandemien og 

krigen i Ukraina. Etter hvert som konkurransen i markedet øker, og det produseres 

flere maskiner, vil prisen per maskin falle. Investeringskostnadene vil ha en 

innvirkning på hvor høyt entreprenørene kan prissette seg i markedet. De som 

kjøper en maskin i fremtiden, kan ha et bedret økonomisk grunnlag og ta en lavere 

pris for oppdraget.  

 

3.0 Finansielle metoder 

 

3.1 Nettonåverdi metode 

For å kunne konkludere med hvilket alternativ som er mest lønnsomt, skal vi 

legge nettonåverdi (NNV) metoden til grunn for analysene. NNV-analyse er en 

lønnsomhetsvurdering som tar hensyn til pengenes tidsverdi. Ifølge metoden er en 

kontantstrøm i dag mer verdifull enn en identisk kontantstrøm i fremtiden (Berk et 

al., 2015). Siden oppgaven handler om et flerperiodisk investeringsprosjekt er det 

denne metoden som er mest hensiktsmessig å anvende. 

  

Formel 3.1 

𝑁𝑁𝑉 =  −𝑋0 +
𝑋1

(1 + 𝑟)
+ ⋯ +

𝑋𝑛

(1 + 𝑟)𝑛
 

Hvor:  

 

  

NNV er summen av de diskonterte kontantstrømmene fratrukket 

investeringsbeløpet (Meyers, 1984). For at investeringen skal være lønnsom, må 

de summerte nåverdiene av kontantstrømmene være større enn 

investeringsbeløpet. NNV skal tilsvarende være større enn null. 
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Det er to måter for å beregne NNV: totalkapital- og egenkapitalmetoden. 

Totalkapitalmetoden beregner kontantstrømmen til prosjektet, mens 

egenkapitalmetoden beregner den til eiere. Begge metodene tar utgangspunkt i 

driftsresultat etter skatt for deretter å justere for avskrivninger og endringer i 

arbeidskapital. Forskjellen mellom de to er at egenkapitalmetoden i tillegg tar 

hensyn til finansieringen av prosjektet, og inkluderer låneopptak, avdrag og 

renter. Kontantstrømmen til eiere er altså kontantstrømmen til totalkapitalen 

fratrukket kontantstrømmen til kreditorene. Valg av metode påvirker også relevant 

avkastningskrav, noe som vi skal komme tilbake til senere i oppgaven.  

 

Ser en på definisjonen av NNV, møter vi en antagelse om at kontantstrømmene er 

sikre. Likevel er det noen vanskeligheter knyttet til estimering av fremtidige 

kontantstrømmer og nåverdiberegningen inneholder derfor noe usikkerhet 

(Gutiérrez, 1989). En kontantstrøm er en forventningsverdi og den forventede 

avkastningen av prosjektet kan avvike fra den faktiske avkastningen. 

 

3.2 Equivalent annual annuity 

‘Equivalent annual annuity’ er en av metodene som kan brukes for å sammenligne 

to gjensidig utelukkende prosjekters lønnsomhet, når de har forskjellig levetid 

(Kagan, 2021).  

 

Formel 3.2 

EAA =
𝑟×𝑁𝑁𝑉

1−(1+𝑟)−𝑛 

Hvor: 

EAA = Equivalent Annual Annuity (årlig annuitetsformel) 

r  = Prosjektets diskonteringsrente 

NNV = Nettonåverdi til prosjeket 

n =  Levetiden til prosjektet 

 

Det fremkommer senere i oppgaven, at investeringene som skal sammenlignes har 

ulik levetid. For å kunne vurdere hvilke av de to alternativene som er mest 

lønnsom, ble det valgt å anvende EAA metoden. Det prosjektet som har den 

høyeste verdien etter beregningen, anses som den mest lønnsomme.  
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3.3 Konsistensbetingelser 

For å kunne vurdere lønnsomheten til de to maskinene er det viktig at tallene som 

legges til grunn for NNV beregningen er konsistente. Dette betyr at det må 

foreligge samsvar mellom tallstørrelsene i telleren (kontantstrømmen) og 

nevneren (diskonteringsrenten). En korrekt beregning av kontantstrømmen 

forutsetter at konsistensbetingelsene er oppfylt. Noen elementer man må være 

bevisst på, er om det beregnes kontantstrømmen til total- eller egenkapitalen før 

eller etter skatt, type beskatning, periodelengde og om tallstørrelsene det opereres 

med er nominelle eller reelle (Berg & Lyngstadås, 2016).  

 

Metoden som anvendes i oppgaven er totalkapitalmetoden. For å beregne årlig 

kontantstrøm bruker vi nominelle tallstørrelser, det vil si, justert for inflasjon. Fra 

PWCs nyeste undersøkelse (2021) fremkommer det at 93 prosent av 

respondentene svarer at den langsiktige inflasjonen burde være minst 2 prosent. 

Derfor ble det valgt å bruke 2 prosent inflasjon i oppgaven. I samsvar med 

konsistensbetingelsen skal vi diskontere kontantstrømmene med en årlig nominell 

totalkapitalkostnad. Alle tall som legges til grunn i oppgaven blir oppgitt 

eksklusiv mva. Videre har Pål Nordhagen AS ett-ledds beskatning, og det tas 

hensyn til i både kontantstrømberegningen og avkastningskravet. 

 

3.6 Avkastning til egenkapital og totalkapitalen  

En investering i en elektrisk maskin stiller ikke like kriterier som en diesel variant. 

Derfor blir det lagt til grunn et relevant avkastningskrav for hver av 

investeringene for å kunne avgjøre hvilken som er mest lønnsom. Det er ikke 

forsket like mye på risiko knyttet til grønne investeringer, og derfor skal dette 

drøftes med utgangspunkt i makroøkonomiske forhold. Delkapittelet starter med å 

finne egenkapital- og gjeldskostnaden, før de skal vektes for å komme fram til 

totalkapitalkostnaden for de to alternativene.  

 

3.6.1 Avkastningskrav til egenkapitalen 

Det er flere måter å beregne egenkapitalkostnaden til et prosjekt på. Noen 

eksempler er Arbitrage pricing model og fama-frenchs trefaktormodell, men i 

oppgaven benyttes kapitalverdimodellen (KVM) (Kaldestad & Møller,2016, s 

154). Ifølge CAPM (2016) er KVM: «Å estimere den forventede avkastningen 

sett i relasjon til risikoen for en enkeltaksje». KVM har til hensikt å se på 
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forholdet mellom systematiskrisiko og forventet avkastning (Rammen, 2021). 

Velger en investor å ta større risiko, vil den kreve en høyere avkastning på 

investeringen for å kompensere for dette. 

 

Blir beregnet ved hjelp av formel 3.3: 

𝑘𝐸𝐾  = 𝑟𝑓 + 𝛽𝐸𝐾 × [E(𝑟𝑚) – 𝑟𝑓 ]  

(Bøhren et al., 2018, s. 110) 

Hvor: 

𝑘𝐸𝐾   =  Avkastning til egenkapitalen 

𝑟𝑓      = Risikofri rente  

𝛽𝐸𝐾  = Beta til egenkapitalen (systematisk risiko) 

[E(𝑟𝑚) – 𝑟𝑓 ] =  Markedets risikopremie 

 

3.6.1.1 Markedets risikopremie 

Markedets risikopremie er den avkastningen investorene krever utover den 

risikofrie renten, for den systematiske risikoen de påtar seg i prosjektet. 

Markedets risikopremie fastsettes på makronivå i markedet, der det er handel 

mellom investorene som avgjør hva denne er. Denne er lik for alle prosjekter 

(Bøhren et al., 2018, s. 110). Det finnes flere metoder for å estimere markedets 

risikopremie: gjennom en historisk eller implisitt premie, eller 

spørreundersøkelser. Vi har valgt en spørreundersøkelse gjennomført av PWC. 

Fordeler ved denne typen metode er at det er fokus fremover i tid, men en ulempe 

kan være at de som deltar i undersøkelsen har latt seg påvirke av markedet 

(Kaldestad & Møller, 2016, s. 166). Ettersom det gjennomføres en flerperiodisk 

analyse, er det mest hensiktsmessig å legge spørreundersøkelsen til grunn. 

 

Undersøkelsen fra PWC om risikopremien i det norske markedet, viser at 

medianen på markedets risikopremie er 5 prosent, mens gjennomsnittet ligger på 

4,8 prosent (PWC, 2021). Ifølge Bøhren et al. (2018, s. 370), er den 

gjennomsnittlige premien den beste å bruke. Derfor benyttes 4,8 prosent i 

oppgaven.  

 

3.6.1.2 Småbedriftspremie 

Små selskaper med lav markedsverdi, eller de som ikke er børsnoterte, har en 

større risiko for negative overraskelser. Derfor blir det lagt til en ekstra premie 
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som gir en høyere avkastning enn hva KVM anslår. De fleste statistikker rundt 

dette er hentet fra andre steder enn Norge, noe som kan gjøre at størrelsen på 

bedriften er definert annerledes. Hvor en velger å sette småbedriftspremien må 

være en skjønnsmessig vurdering (Kaldestad & Møller, 2016 s.171-172). I 

oppgaven ble det valgt å sette denne premien som et tillegg til markedets 

risikopremie.  

 

Fra tabell 3.1 fremkommer det at småbedriftspremien øker jo lavere egenkapital et 

selskap har (PWC, 2021). 

 
Tabell 3.1: Småbedriftspremie 

 

 

Fra balansen til Pål Nordhagen AS (vedlegg 2) kan det konkluderes med at 

bedriften har en småbedriftspremie 4,6 prosent.  

 

3.6.1.3 Risikofri rente 

Den mest vanlige måten å finne den risikofrie renten på er å se på 

statsobligasjoner. Den risikofrie avkastningen blir sett på som nærmest umulig å 

tape, da eneste mulighet for at dette skulle oppstå, er om den norske stat ikke 

betaler sine forpliktelser (Bøhren et at., 2018 s.369). For at en rente skal kunne 

defineres som risikofri, må det benyttes en statsobligasjon som er minst ti år. Når 

det er sagt, vil en lang rente variere mindre enn en kort rente selv om denne er 

lavere enn den lange, og på den måten gi et mer stabilt avkastningskrav 

(Kaldestad & Møller, 2016, s. 156-158). Derfor må en tenke på lengden på 

prosjektet, når en legger til grunn hvordan man setter risikofrirente. I en 

spørreundersøkelse gjennomført av PWC (2021), svarer 39 prosent av 

respondentene at 10-årig statsobligasjon bør benyttes som risikofrirente i 

avkastningskravet. Derimot har Norges Bank ikke oppdatert de daglige noteringer 

av rentene siden 31.06.2021, og derfor ble det valgt å ikke benytte dette som 

grunnlag for risikofrirente. Den nest største andelen av respondentene (26 prosent) 
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svarer at de benytter en normalisert risikofri rente, og av disse bruker den største 

andelen 3 prosent. Derfor ble det valgt å sette risikofrirente tilsvarende. 

 

3.6.2 Selskapsverdier  

Ettersom Pål Nordhagen AS ikke er et børsnotert selskap, tas det utgangspunkt i 

de bokførte verdiene som oppgis i balansen. I oppgaven benyttes disse til å 

beregne andelen av gjeld og egenkapital i selskapet, samt gjeldsgraden.  

 

Ser man på den bokførte gjelden (vedlegg 2), vises det at den samlede gjelden er 

1 274 185,99 NOK. Både den langsiktige og kortsiktige gjelden ble tatt med. Den 

første elektriske gravemaskinen ble kjøpt i starten av 2022, og derfor ikke tatt med 

i beregningen. Ifølge balansen har Pål Nordhagen AS en egenkapital på 

1 043 508,19 NOK. Dette inkluderes innskutt egenkapital pluss tilbakeholdt 

overskudd (Finansleksikonet, u.å).   

 

3.6.2.1 Beregning av gjeldsgrad  

 Formel 3.4: 

𝐺

𝐸𝐾
= 𝐺𝑗𝑒𝑙𝑑𝑠𝑔𝑟𝑎𝑑 

 

1 274 185,99

1 043 508,19
= 1,221  

  

 

3.6.3 Beta 

Beta måler investeringens sensitivitet til systematisk risiko (Wallstreetprep, u.å), 

og hvordan risikoen beveger seg i forhold til markedet. En beta over 1 har høyere 

risiko enn markedet, mens en beta lavere enn 1 har mindre (Rammen, 2021). I 

motsetning til markedets risikopremie og risikofri rente, har hvert firma en egen 

beta. Det er ulike faktorer som er med på å påvirke betaen. Noen eksempler er 

risikoen knyttet til selskapet og hvordan den påvirkes av markedet, usikkerhet 

rundt prissetting og etterspørsel, og hva slags faste kostnader selskapet har og 

hvor mye disse utgjør. Den matematiske beregningen for beta er vist i formelen 

under, sett fra hvordan selskapets aksjer reagerer i forhold til aksjemarkedet 

(Kaldestad & Møller, 2016).  
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Formel 3.5 

Egenkapitalbeta: 𝛽𝐸 = 
𝐾𝑜𝑣𝑎𝑟𝑖𝑎𝑛 𝑎𝑘𝑠𝑗𝑒 𝑜𝑔 𝑚𝑎𝑟𝑘𝑒𝑑𝑠𝑝𝑜𝑟𝑡𝑒𝑓ø𝑙𝑔𝑒

𝑉𝑎𝑟𝑖𝑎𝑛𝑠 𝑚𝑎𝑟𝑘𝑒𝑑𝑠𝑝𝑜𝑟𝑡𝑒𝑓ø𝑙𝑗𝑒
  

(Kaldestad & Møller, 2016, s160) 

 

3.6.3.1 Levered og Unlevered beta 

Ettersom Pål Nordhagen AS ikke er et børsnotert selskap, må det benyttes en 

proxy beta. For å finne proxy betaen ser en på ulike børsnoterte selskaper som er 

innenfor samme drift og sammenligner betaen til disse (LSE, u.å). Betaene skal 

justeres for ulike finansieringsgrader hos de sammenlignbare selskapene 

(Kaldestad & Møller, 2016, s.161). Ved å se bort ifra gjelden i selskapet kan vi 

måle selskapets unlevered beta (forretningsbeta). Dette er betaen en bedrift ville 

hatt om de var 100 prosent egenkapitalfinansiert. En unlevered beta isolerer 

risikoen utelukkende sett fra bedriftens eiendeler. Her ser en derfor på hvor mye 

egenkapitalen bidrar til selskapets risiko (Ganti, 2021).  

 

Formel 3.6 

Unlevered Beta = 
𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑒𝑑 𝐵𝑒𝑡𝑎

(1+((1−𝑠𝑘𝑎𝑡𝑡𝑒𝑠𝑎𝑡𝑠)×(
𝐺

𝐸
)))

 

(CFI,2021) 

 

Levered beta inkluderer selskapets gjeld og er mer nøyaktig og realistisk (Ganti, 

2021). For å gå fra unlevered proxy beta til levered beta, brukes den relevante 

selskapets skattesats og gjeldsgrad. 

 

Formel 3.7 

Levered Beta = Unlevered Beta × ((1 + ((1 ÷ skattesats) × (
𝐺

𝐸
))) 

(CFI,2021) 

 

3.6.3.2 Blumes justeringsmodell 

En justert beta er en beta som korrigeres fra markedsbetaen, da denne har en 

tendens til å gå mot 1. Dette skyldes at de bedriftene vokser seg større over tid får 

økte inntekter, eiendelene øker og selskapet blir mer diversifisert. Risikoen 

synker, og selskapet blir følgelig mer lik markedet. Dette ble oppdaget av 

Marshall Blume, og han lagde en modell kalt Blume-justeringsmodell. Å justere 
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betaen gjør den mer robust og tilnærmet hva en kan forvente at den blir i 

fremtiden (Blume, 1975). 

 

Det er lengden på kontantstrømmen som avgjør om betaen burde justeres eller 

ikke. Dersom kontantstrømmen går over minst 10 til 15 år, blir det ansett som 

fornuft å justere betaen forklarte foreleser Pål Berthling-Hansen ved 

Handelshøyskolen BI, i forelesning 22.10.2021. 

 

Formel 3.8 

Justert beta = 
2

3
 × ujustert beta + 

1

3
× 1 

Hvor: 

2

3
 = Justeringsfaktor 

1 = Beta markedet går mot 

 

3.6.3.3 Beregning av beta  

Pål Nordhagen AS arbeider innenfor anleggsbransjen, grunnarbeid. Det som kan 

være utfordrende i forhold til dette er at det ikke finnes børsnoterte selskaper som 

driver med akkurat det samme, eller har en mye større omsetning. Betaen som 

fremkommer i tabellen under, reflekterer ikke den virkelige risikoen i selskapet. 

Derfor korrigeres egenkapitalkostnaden for dette gjennom småbedriftspremien. 

 

For å finne en beta som legges til grunn i oppgaven, ble det valgt å se på betaen til 

seks av de største selskapene innen samme målgruppe og brukt formel 3.6 og 3.7 

for å regne fram til betaen (Førde, 2021). 

 
Tabell 3.2: Beta 

 

 

Ifølge beregningene blir betaen 0,7986. Ettersom kontantstrømmen er seks år for 

dieselmaskinen, anses det som ikke hensiktsmessig å justere betaen.  
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3.8 Avkastningskrav til totalkapital (WACC) 

Totalkapitalkostnad, også kalt ‘weighted average cost of capital’ (WACC), finner 

det rette avkastningskravet til kreditor og eier. Et selskap kan bruke ulike måter å 

finansiere et prosjekt, gjennom opptak av gjeld eller egenkapital. Risikoen på 

prosjektet påvirkes av hvordan den er finansiert og avkastningskravet påvirkes 

deretter (Kaldestad & Møller, 2016, s. 53). Avkastningskravet til egenkapitalen og 

gjelden er vektet prosentvis og til slutt lagt sammen. WACC blir benyttet for å 

regne ut NNV til en investeringsmulighet for så å evaluere lønnsomheten. Ved 

bruk av WACC er det viktig å ta hensyn til at samme gjeldsgraden må benyttes 

gjennom hele prosjektet (Mian, Vèlez-Pareja, 2007, s.24).  

 

Formel 3.9: 

WACC = 
𝐸𝐾

𝐸𝐾+𝐺
 × 𝑘𝐸  + 

𝐺

𝐸𝐾+𝐺
 × (1- s) × 𝑘𝐺   

                   (Bøhren et al., 2018. s 367) 

Hvor: 

WACC =  Avkastning til totalkapitalen 

𝐸𝐾

𝐸𝐾+𝐺
     = Vekten av egenkapitalen sett ift. samlet gjeld og egenkapital 

𝑘𝐸𝐾  = Avkastning til egenkapitalen 

𝐺

𝐸𝐾+𝐺
   = Vekten av gjelden sett ift. samlet gjeld og egenkapital  

𝑘𝐺   = Avkastning til gjelden 

s  = skattesats 

 

3.8.1 Gjeldskostnad 

Den mest vanlige måten å finne gjeldskostnaden på, er å bruke den effektive 

rentesatsen en bedrift betaler for sin gjeld. Denne er ikke fratrukket skatt, og må 

justeres deretter (Hayes, 2022). En annen måte å finne gjeldskostnaden på, er å 

finne den forventede avkastningen banken setter for å sikre seg for eventuelle tap. 

Avkastningskravet tilsvarer dermed lånerenten fratrukket tapspremien. 

Tapspremien settes ved å se på sannsynligheten for at de ikke betaler lånet, og 

verdiene banken sitter igjen med dersom dette skulle oppstå. Normalt benyttes 

lånerenten som gjeldskostnad, ettersom en sjeldent justerer for kreditorers 

forventede tap i kontantstrømmen (Kaldestad & Møller, 2016, s173-174). Derfor 

benyttes lånerenten videre i oppgaven.  

 



 

 27 

Formel 3.10 

𝑘𝐺 = 𝑟 × (1 − 𝑠) 

Hvor: 

r  =  effektive renten på lånet 

s = skattesatsen til bedriften 

 

For å finne gjeldskostnaden brukes den gjennomsnittlige renten som Pål 

Nordhagen AS har på sine lån. I dag har bedriften kun ett lån på en maskin med 

en nominell rente på 4,25 prosent. For å finne den effektive renten tar man 

termingebyret per år og deler det på halvparten av restgjelden 

(forbrukslånskalkulator, 2020). Dermed må det legges til 0,0296 og ender da på 

en effektiv rente på 4,2796 prosent. 

 

3.9 Beregning til egenkapitalkostnaden og WACC 

Etter drøftelsen over, konkluderes det med at de mest relevante satsene å benytte 

er markedets risikopremie på 4,8 prosent og risikofri rente på 3,0 prosent. Videre 

legges det til en småbedriftspremie på 4,6 prosent, noe som gjør at markedets 

risikopremie øker til 9,4 prosent. Selskapet har en unlevered beta beregnet til 

0,7986 og en gjeldskostnad på 4,2796 prosent. Skattesatsen er på 25 prosent.   

 

𝑘𝐸𝐾 = 3,0% + 0,7986 × [9,4%] 

 

𝑘𝐸𝐾 = 10,51 %  

 

WACC = 
1 043 508,19

2 317 694,18
 × 10,51 + 

1 274 185,99

2 317 694,18
 × (1- 0,25) × 4,2796 

 

WACC = 6,4951 %  

 

3.10. Avkastningskrav elektrisk maskin 

Egenkapital- og totalkapitalkostnaden beregnet i forrige avsnitt blir brukt som 

utgangspunkt for diesel maskinen. For at avkastningskravet til den elektriske 

maskinen blir mer korrekt, må egenkapitalkostnaden justesteres sett fra de 

faktorene som påvirker risikoen til et grønnere alternativ. Ettersom det ikke er nok 

forskningsgrunnlag for hvordan en skal måle risikoen til dette, skal beslutningen 
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baseres på funnene i avsnittet om makroøkonomiske forhold. Deretter drøftes 

disse før å avgjøre hvilke avkastningskrav som settes til den elektriske maskinen. 

Det anses som mest naturlig å beholde småbedriftspremien og gjeldskostnaden lik 

for den elektriske maskinen, da verdiene allerede er tatt hensyn til tidligere. I 

tillegg blir risikofri rente og markedets risikopremie stående lik, ettersom disse 

ikke endrer seg fra selskap til selskap slik betaen gjør.  

 

Norge har en stor offentlig sektor som kan være med på å stabilisere markedet 

(Kaldestad & Møller, 2016, s26). Dersom den offentlige sektoren påkrever et 

grønt skifte, er det funnet at disse selskapene har et lavere avkastningskrav og 

høyere likviditet. Dette skyldes at investorene ser det som en fordel å være tidlig 

ute med å investere i 𝐶02-vennlige prosjekter, og blir en del av endringen 

(Bachelet et al., 2019; Fatica et al., 2021; Kapraun & Scheins, 2019; Carney, 

2015). I tillegg fremkommer det fra Semmler et al. (2021) at grønne obligasjoner 

har en lavere volatilitet. 

 

Oslo kommune har, som forklart tidligere, allerede startet med å sette kriterier for 

at Oslo skal bli en renere by. Ved hjelp av en aktiv finanspolitikk kan en justere 

risikoen på betaen ved å dra inn alle fordelene ved en grønn overgang. Arrow og 

Lind (1978) forklarer at den offentlige sektoren kan bidra til å at flere går over til 

grønnere investeringer, ved å senke kostnadene for entreprenørene ved å fordele 

de på tvers av skattebetalere. Det er ingen overraskelse at miljøvennlige 

teknologier koster mer. Regjeringen kan bidra ved å redusere kredittbegrensinger 

og kostnader for å fremme klimaomstillinger, som er med på å bidra til en lavere 

risiko for entreprenører (Waissbein et al., 2013). Diesel maskiner er langt billigere 

enn elektriske varianter, men Enova har innført en stønad som dekker inntil 50 

prosent av merkostnadene ved å bytte maskin. Desto flere som investerer i en 

grønn investering, desto lavere blir stønaden. Derfor er det lavere risiko ved å 

investere i en miljøvennlig teknologi tidlig. 

 

Ifølge Kaldestad & Møller (2016) kan det å være tidlig ute gi muligheter for å 

etablere et konkurransefortrinn, for eksempel gjennom økt kompetanse om og 

bruken av ny teknologi. Det er lønnsomt for bedriftene å være først ute i 

markedet. Oslo kommune etterspør bruk av utslippsfrie anleggsmaskiner på en 

rekke av sine prosjekter, samt at betalingsvilligheten for disse er større enn ved 
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bruk av dieselmaskiner. Sjansen for å få oppdrag øker dersom man investerer i 

grønn teknologi tidlig og dette er med på å redusere risikoen knyttet til den 

elektriske maskinen. 

 

Siden det grønne skiftet fortsatt er i en start fase, anses det som trolig at de 

økonomiske intensiver for omstilling av anleggssektoren kommer til å vare en del 

år fremover i tid. Etter en del drøftelse rundt den elektriske maskinen, forventes 

den å ha betydelig mindre risiko enn en diesel maskin. Derfor anses det å 

investere i en elektrisk gravemaskin som en investering i fremtiden. Kravene som 

Oslo kommune stiller er bare starten for det grønne skiftet i Norge, og om noen 

10-år forventes resten av landet å følge etter. På bakgrunn av dette anses risikoen 

ved en slik investering som ekstremt lav.  

 

Ifølge CAPM (2016) betyr en negativ beta at avkastningen på eiendelene vil gå i 

motsatt retning enn hva markedet gjør. Dersom betaen er på null, vil en endring i 

markedet ikke ha noen betydning for prosjektets avkastning, og det er ingen risiko 

knyttet til dette. Betaen er viktig for å vise risikoen forbundet med hver enkelt 

investering. I tillegg er det allerede veldig lav risiko knyttet til prosjekter i 

anleggsbransjen, slik det fremkommer fra den estimerte betaen til selskapet, som 

er 0,7986. Braga et al. (2021), har gjort undersøkelser om hvordan grønne 

investeringer kan redusere risiko i et selskaps avkastningskrav og beta. Det ble 

funnet en sammenheng når den offentlige sektoren setter krav til miljøvennlige 

løsninger og at aktører som gjennomfører prosjektet med en grønnere maskin, kan 

risiko-eliminere betaen og følgelig få et lavere avkastningskrav. Derfor mener vi 

at å ikke investere i en elektrisk gravemaskin i dag, kan føre til ekstra risiko.  

 

Konklusjonen er at det ble valgt å sette betaen for den elektriske maskinen på -0,5. 

Ettersom kontantstrømmen av dette alternativet varer over ti år, ble betaen justert i 

henhold til Blumes justeringsmodell (formel 3.8). Dette resulterer i en justert beta 

på 0. Siden leddet med markedets risikopremie og småbedriftspremie faller bort, 

blir avkastningskravet til egenkapitalen lik den risikofrie renten på 3 prosent.  

 

Dette gir en WACC til den elektriske maskinen på: 
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WACC = 
1 043 508,19

2 317 694,18
 × 3,0 + 

1 274 185,99

2 317 694,18
 × (1- 0,25) × 4,2796  

 

WACC = 3,1153 %  

4.0 Metode 

 

Mesteparten av forskningen har vært innhenting av data for å ha best mulig 

grunnlag for å besvare problemstillingen. Det ble tatt i bruk forskjellige metoder 

for datainnsamling og det benyttes både primær- og sekundærdata som 

utgangspunkt i oppgaven. Primærdata er original data som ble innsamlet og har 

som formål å kunne svare på den aktuelle problemstillingen. Sekundærdata, 

derimot, er eksisterende informasjon som kan ha vært innsamlet med ulikt formål.  

 

Det kvantitative datagrunnlaget utgjør hovedsakelig sekundærdata. Viktige data 

ble hentet fra regnskapet til Pål Nordhagen AS og rapporter fra Sintef. I tillegg er 

kalkulasjonen av drivstoff- og strømpriser basert på tall hentet fra SSB. Mål på 

inflasjon, risikofri rente, markedets risikopremie og småbedriftspremie, ble 

innhentet fra en rapport utarbeidet av PWC og NFF. Disse anses som pålitelige 

kilder. Resterende sekundærdata er innsamlet kvantitativt gjennom 

dokumentanalyse av en rekke forskjellige artikler og rapporter. Spesifikke tall 

knyttet til levetid, innkjøpspris, strøm- og dieselforbruk, vedlikeholdsbehovet og 

priser på forsikring ble innsamlet gjennom intervju og e-post-korrespondanse med 

relevante personer. Spesielt Tor Anders Høgaas fra Rosendal Maskin har bidratt 

med relevante tall for oppgaven. 

 

Gjennom kvalitativ metode ble det forsøkt å få bedre innsikt i bygg- og 

anleggsbransjen, miljøreguleringer, og fordeler og ulemper knyttet til de to 

alternativene. Vi har hatt fortløpende kontakt med Pål Nordhagen og han har delt 

viktig innsikt i bransjen og hans virksomhet. I tillegg har vi snakket med Gabriel 

Wergeland Krog som har vært prosjektleder av ‘Test fossilfrie anleggsmaskiner’. 

Dette er et prosjekt i Viken Fylkeskommune hvor entreprenører fikk testet 

elektriske anleggsmaskiner i 2 – 4 uker. Gjennom erfaringer fra prosjektet og hans 

tekniske bakgrunn har han bidratt med mye verdifull informasjon. Videre har vi 

vært i kontakt med Oslo kommune som har bidratt med presiseringer rundt 

miljøreguleringer i bransjen og målet om utslippsfrie byggeplasser. 
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5.0 Empiri 

 

5.1 Spesifisering av data 

Utgangspunktet for analysen er en diesel og en elektrisk gravemaskin fra merket 

Doosan. Den elektriske maskinen er en DX165W Electric og diesel maskinen er 

en DX165WR-7. Anskaffelsen av disse innebærer en investering på henholdsvis 

6.900.000 NOK og 2.500.000 NOK. Som navnene indikerer, er maskinene av 

samme type og dette gjør det mulig å sammenligne disse alternativene. 

  

Kontantstrømoppstillingen baserer seg på relevante inntekter og kostnader, det vil 

si, inntekter og kostnader som er forskjellige mellom de to maskinene. Disse ble 

identifisert gjennom flere intervjuer, e-post-korrespondanse, relevante dokumenter 

og en spørreundersøkelse. Det tas ikke hensyn til poster som antas å være det 

samme uavhengig av beslutningen. Eksempler av slike poster er lønn, material, 

leie av lokal, og poster knyttet til arbeidskapital. I tillegg skal totalkapitalmetoden 

legges til grunn, og finansieringspostene lånopptak, avdrag og rentekostnader er 

derfor ekskludert fra analysen. Dette, i tillegg til usikkerhet knyttet til estimering 

av fremtidige kontantstrømmer og avkastningskravet, betyr at nåverdiene som 

fremkommer gjennom analysen ikke vil gjenspeile virkeligheten. Imidlertid vil 

maskinen som gir høyest EAA være den som er mest lønnsomt.  

  

Postene som vil bli hensyntatt i beslutningen er inntekter, vedlikeholdskostnader, 

drivstoffkostnader, avskrivninger, forsikring, investeringen, offentlig støtte og 

utrangeringsverdien.  

  

5.1.1 Levetid 

Fra Tor Anders Høgaas i Rosendal Maskin har vi fått opplyst at en diesel 

gravemaskin ofte går i daglig drift til den er 5-8 år og har gått 10.000-12.000 

timer. Ifølge Pål Nordhagen går maskinene omtrent 1.500 timer per år inkludert 

ca. 35 prosent tomgangskjøring. At en gravemaskin går på tomgang 30-50 prosent 

av arbeidsdagen anses som vanlig ifølge tall fra Maskinentreprenørens Forbund 

(Daler, 2020). Dersom man er optimistisk og legger til grunn at maskinen går 

12.000 driftstimer før den blir byttet ut, blir levetiden til maskinen åtte år. For 

enkelthets skyld ble det valgt å sette investeringstidspunktet til 01.01.2023 og ett-

års leveringstid for begge maskinene. Dermed blir maskinen byttet ut på slutten av 

2032. Tidligere har vi opplyst at målet fra Oslo kommune er at alle bygg- og 
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anleggsplasser, både offentlig og privat, skal være utslippsfrie innen 2030. Dette 

tilsier at maskinen sannsynligvis må byttes ut tidligere, ettersom det ikke lenger er 

lov å drifte verken med anleggsdiesel eller biodiesel. Derfor ble det valgt å sette 

levetiden til diesel maskinen på seks år.  

  

Ifølge NASTA forventes en elektrisk gravemaskin å ha en noe lengre levetid med 

ca. 15.000 driftstimer (SINTEF, 2020, s.15). Legges det til grunn at maskinene 

driftes 1.500 timer per år, tilsvarer dette en levetid på ti år. Dette blir bekreftet av 

Tor Anders Høgaas som begrunner det med driftssikkerheten til den elektriske 

maskinen. Vi har tidligere påpekt at flere informanter indikerer at den 

teknologiske utviklingen innenfor elektriske anleggsmaskiner skjer raskt, noe som 

kan bety at man må bytte ut maskinen tidligere for å opprettholde 

konkurransekraft. Imidlertid mener andre at dette er for optimistisk. Selv om 

teknologien er på plass, krever serieproduksjon av maskinen og deler til den, en 

økt etterspørsel etter elektriske alternativer. Markedet i Norge alene er svært lite 

for å få stor fart bak dette. Ikke bare henger andre land litt bak på elektrifisering, 

men også store deler av Norge. For tiden er det hovedsakelig Oslo kommune som 

stiller slike krav til entreprenørene. På grunn av usikkerheten knyttet til 

hastigheten av utviklingen ble valgt å sette levetiden til den elektriske maskinen 

på ti år. 

 

5.1.2 Inntekter 

I forkant av tildelingen av et prosjekt foregår det en budrunde mellom de 

forskjellige entreprenørene, noe som betyr at inntektene varierer mye mellom 

forskjellige prosjekter. Dette gjør det utfordrende å spå verdien av inntekten 

knyttet til de to alternativene. Pål Nordhagen driver kun med grunnarbeid og 

hadde én diesel maskin i 2021. Derfor kan inntektene i sin helhet knyttes til drift 

av maskinen. Dette er grunnen til at vi har valgt å legge de regnskapsførte 

inntektene fra i fjor, justert for inflasjon, til grunn for analysen. 

  

Imidlertid forventes det forskjellig vekst av inntektene. Som forklart tidligere har 

Oslo kommune satt tildelingskriterier for offentlige oppdrag, og pris har fått 

mindre betydning til fordel for miljøkriteriet. Dette betyr at entreprenørene som 

driver med utslippsfrie maskiner kan kreve en høyere pris på oppdraget. I tillegg 

betyr dette at den foretrukne entreprenøren for offentlige oppdrag er den som 
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scorer høyt på kriteriet miljø, og kan forvente å vinne flere oppdrag. På grunn av 

dette ble det valgt å sette en vekstrate for inntektene på 6 prosent i 2024. Samtidig 

forventes det at dette, i tillegg til Oslo kommunes mål om utslippsfrie 

byggeplasser innen 2025, etter hvert vil føre til at flere aktører investerer i 

utslippsfrie alternativer for å kunne konkurrere om offentlige oppdrag. Dette vil 

stabilisere inntektsveksten ettersom prisen på oppdraget blir viktigere og 

konkurransen blir tøffere. Erfaringen er at det tar noe tid for entreprenørene å 

omstille seg. I tillegg, som nevnt tidligere, blir de elektriske maskinene og deler 

av de ikke enda serieprodusert. Dette kan føre til at tilbudet ikke klarer å 

tilfredsstille etterspørselen med en gang og at det kan oppstå forsinkelser ved 

levering. Derfor ble det bestemt at vekstraten avtar gradvis med ett prosent poeng 

hvert år, til den oppnår den normaliserte prisveksten på 2 prosent. 

 
Tabell 5.1 Årlige inntekter DX165W Electric 

 
 

På grunn av kravet om utslippsfrie byggeplasser på offentlige prosjekter, er 

entreprenørene som ønsker å drive med dieseldrevne maskiner avhengig av 

private oppdrag. Det er forventet at private kunder legger større vekt på pris, og at 

betalingsvilligheten for mer bærekraftige løsninger er noe lavere enn hos 

kommunen. I tillegg er konkurransen større fordi både de som driver med 

utslippsfrie, fossilfrie og dieseldrevne gravemaskiner, konkurrerer om samme 

oppdrag. Byggherre kan også selv ta initiativ til å sette kontrakts krav om bruk av 

utslippsfrie løsninger. Konklusjonen er at entreprenører som bruker dieseldrevne 

maskiner sannsynligvis må ta en lavere pris for oppdraget. I tillegg mister de 

muligheten til å konkurrere om offentlige og noen private oppdrag. Derfor antar vi 

at inntektene kommer til å synke. Følgelig ble det valgt å sette veksten i 2024 lik 

den normaliserte prisveksten, og at den avtar med ett prosent poeng årlig fra 

kravet til Oslo kommune trer i kraft i 2025.  

 

Tabell 5.2 Årlige inntekter DX165WR-7 
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5.1.3 Kostnader 

5.1.3.1 Service og vedlikehold 

Ifølge Tor Anders Høgaas er service- og vedlikeholdskostnadene anslått til å være 

ca. 50 NOK per driftstime for begge maskinene. Legges det til grunn at 

maskinene driftes 1.500 timer per år blir vedlikeholdskostnadene 75.000 NOK i 

2023. Dette beløpet forventes å øke med 2 prosent inflasjon årlig.  

  

Derimot har vi fått opplyst av Gabriel Wergeland Krog at den elektriske maskinen 

forventes å ha noe lavere vedlikeholdsbehov. Han begrunner dette med at en 

elektrisk maskin har færre bevegelige deler enn en dieselmaskin. Dette samsvarer 

med det som har blitt skrevet i en SINTEF-rapport (2020, s.24), som legger til 

grunn at en diesel maskin har en servicekostnad på 33 NOK/timer og en elektrisk 

maskin 26 NOK/timer. Følgelig er vedlikeholdskostnadene for en elektrisk 

maskin ca. 80 prosent av en dieselmaskin. Legges dette størrelsesforholdet til 

grunn, blir vedlikeholdskostnadene for den elektriske maskinen 60.000 NOK i 

2023.   

 

Tabell 5.3 Estimerte service- og vedlikeholdskostnadene DX165WR-7  

  
 

Tabell 5.4 Estimerte service- og vedlikeholdskostnadene DX165W Electric 

 

 

5.1.3.2 Diesel 

Ifølge en ansatt i Oslo kommune kreves det at alle gravemaskiner som benyttes på 

offentlige oppdrag, skal gå på biodiesel. Som påpekt tidligere i oppgaven er 

biodiesel betydelig dyrere enn anleggsdiesel. Dette gjør det mer attraktivt for 

entreprenørene å bruke anleggsdiesel, noe som det per i dag ikke er satt noe krav 

på i forhold til private oppdrag. Derfor er det sannsynlig at de entreprenørene som 

har større fokus på kostnader, vil velge det billigere alternativet og å utføre flest 

private oppdrag.  

 

Som vi har påpekt flere ganger tidligere, har Oslo kommune satt et mål om at alle 

offentlige byggeplasser skal være utslippsfrie innen 2025. Dette betyr at det ikke 

lenger er mulig å benytte seg av dieselmaskinen på prosjekter der oppdragsgiver 
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er det offentlige. Derfor vil det ikke lønne seg å investere i en dieselmaskin 

dersom dette er entreprenørens hovedkilde til oppdrag. Det ble tatt en forutsetning 

om at driften av dieselmaskinen i hovedsak er knyttet til private oppdrag. 

Imidlertid har vi fått opplyst av en ansatt i Oslo kommune at de ønsker å sette 

krav om bruk av biodiesel også for private utviklere, men dette møtes med mye 

motstand fra bransjen. Det kan derfor være at det blir satt krav om bruk av 

fossilfri drivstoff, før levetiden på seks år har utgått. Byggherren kan også selv ta 

initiativ for å sette kontrakts krav om bruk av fossilfri drivstoff. Det er derimot 

vanskelig å ta en forutsetning om hvor mange driftstimer maskinen skal kjøre på 

biodiesel og anleggsdiesel. På grunn av usikkerheten rundt dette, ble det valgt å 

gjennomføre to analyser på dieselmaskinen, en med bruk av anleggsdiesel og en 

med HVO100.  

 

 
Figur 5.1 Gjennomsnittlige dieselpriser justert for veibruksavgift de siste åtte år (data: SSB) 

 

Figur 5.1 viser den historiske veksten i anleggsdieselpriser eksklusiv mva. over de 

siste åtte årene. Som grafen viser, har dieselprisen økt betydelig dette året, mens 

veksten for øvrig har vært ganske stabil. Den kraftige økningen dette året ble 

tidligere begrunnet med avgiftsøkningen, krigen mellom Russland og Ukraina, 

samt høy etterspørsel etter drivstoff. Det forventes at etterspørselen etter diesel 

kommer til å synke etter hvert som bærekraftige former for energi får mer 

oppmerksomhet og utviklingen av disse fortsetter. I tillegg kan de nåværende 

høye prisene føre til at etterspørselen etter anleggsdiesel synker. Dette vil føre til 

at dieselprisen kommer til å bevege seg mer mot trendlinjen. Imidlertid er det 

vanskelig å si hvordan krigen mellom Russland og Ukraina kommer til å påvirke 

dieselprisene i fremtiden. Derimot kan man tenke seg at sanksjonene mot 

Russland har en langvarig effekt, noe som fører til at dieselprisene beveger seg fra 

trendlinjen i grafen.  
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I 2021 var gjennomsnittsprisen på anleggsdiesel 9,34 kr/l. Følger vi trendlinjen på 

grafen, kommer prisene på anleggsdiesel til å ligge på ca. 13,00 kr i 2029. Ved 

bruk av målsøker funksjonen ga dette en årlig vekst på 4,22 prosent. Med 

bakgrunn i drøftelsen over og den kraftige økningen dette året, virker dette litt 

lavt. Fjerner vi data fra 2014 og 2015 får vi følgende figur. 

 

  
Figur 5.2 Gjennomsnittlige dieselpriser justert for veibruksavgift de siste seks år (data: SSB) 

 

Ifølge figur 5.2 kommer prisene på anleggsdiesel til å ligge på ca. 15,00 kr i 2029 

og vekstraten ble beregnet til å være 6,10 prosent. Med tanke på situasjonen i dag, 

virker dette som et mer realistisk anslag. Imidlertid ser man på grafene at 

økningen dette året er en ekstrem situasjon, og på grunn av usikkerheten rundt 

dette, er det valgt å bruke et vektet gjennomsnitt av de to anslagene. Det anses at 

prisene kommer til å forbli på den høye siden de neste seks årene. Derfor ble det 

siste anslaget vektet noe høyere enn det første med henholdsvis 70 og 30 prosent. 

Vekstraten som blir benyttet i oppgaven er følgelig 5,54 prosent. 

 
Tabell 5.5 Estimerte anleggsdiesel priser eksklusiv mva.   

 
 

Det mangler historisk data om priser på biodiesel. I en rapport fra 

Miljødirektoratet (2021) ble det anslått at HVO100 var omtrent 5 kr/l dyrere enn 

anleggsdiesel i 2021. Som det ble påpekt tidligere påvirkes prisen på biodiesel 

stort sett av de samme faktorene som anleggsdiesel (Drivkraft Norge, 2022). 

Derfor ble det valgt å bruke den samme vekstraten som for anleggsdiesel.  

 
Tabell 5.6 Estimerte HVO100 priser eksklusiv mva. 

 
 

Tor Anders Høgaas oppgir at maskinen som legges til grunn i analysen, forbruker 

ca. 10 liter drivstoff i timen. Dette anses å være et vanlig dieselforbruk for en 
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gravemaskin i denne vektklassen (SINTEF, 2020). Dette tallet er et gjennomsnitt 

som inkluderer både aktiv drift og 35 prosent tomgangskjøring. Med 1.500 

driftstimer per år, har maskinen et årlig dieselforbruk på ca. 15.000 liter. Tabell 

5.7 og 5.8 viser de estimerte dieselutgiftene ved bruk av henholdsvis 

anleggsdiesel og HVO100.  

 
Tabell 5.7 Estimerte dieselutgifter ved bruk av anleggsdiesel 

 
 
Tabell 5.8 Estimerte dieselutgifter ved bruk av biodiesel  

 
 

5.1.3.3 Strøm 

Det som utgjør en stor forskjell i driftskostnader mellom de to alternativene, er 

drivstoffet. Ifølge en ansatt i Elvia er strømprisen for byggeplasser lik som for en 

vanlig husholdning. På grunn av dette blir byggentreprenørene også påvirket av 

den kraftige økningen i strømprisen som har vært de siste månedene.  

 

 
Figur 5.3 Gjennomsnittlige strømpriser inklusiv nettleie og avgifter eksklusiv mva. i Sør-Øst Norge 
i øre de siste 10 år (data: SSB) 

 

 
Figur 5.4 Gjennomsnittlige strømpriser inklusiv nettleie og avgifter eksklusiv mva. i Sør-Øst Norge 

i øre de siste 5 år (data: SSB) 
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Figurene over viser at strømprisene i Sør-Øst Norge har hatt en kraftig økning 

siden andre halvdelen av 2021. Som nevnt tidligere, skyldes dette en kombinasjon 

av økte strømpriser i Europa, økte gass- og CO2-priser – delvis på grunn av 

sanksjonene mot Russland som følge av krigen – og lite nedbør. På grunn av 

usikkerhet i hvordan disse variablene kommer til å påvirke strømprisene fremover 

ble det, slik som for anleggsdiesel, beregnet en vektet gjennomsnittlig vekst med 

utgangspunkt i trendlinjene. I 2021 var gjennomsnittsprisen 113,94 øre per kWt. 

Med historisk data over de siste ti og fem årene, blir den årlige vekstraten i løpet 

av maskinens levetid henholdsvis 2,6 prosent og 4,8 prosent. Med hensyn til 

situasjonen i dag og forventningen om at prisene fortsetter å være høye, ble disse 

vektet med henholdsvis 30 og 70 prosent. Følgelig blir den årlige prisveksten som 

legges til grunn i oppgaven 4,14 prosent over de neste ti årene.  

 
Tabell 5.9 Estimerte strømpriser eksklusiv mva.  

 
 

Tor Anders Høgaas oppgir at den elektriske maskinen forbruker i gjennomsnitt 35 

kWt. En elektrisk maskin som går 1.500 timer, forbruker dermed 52.500 kW 

strøm i året. Tabell 5.10 viser strømutgiftene som blir benyttet i oppgaven.  

 
Tabell 5.10 Estimerte strømutgifter 

 
 

5.1.3.4 Forsikring 

Gjennom e-post-korrespondanse med Tryg forsikring ble det opplyst at de anslåtte 

årlige kostnadene knyttet til gravemaskinene utgjør henholdsvis 39.136 NOK og 

104.967 NOK for den diesel og elektriske. Prisene per år er basert på 

kjøpesummen, utgivelsesår og en rekke bedriftsspesifikke faktorer. Beløpene økes 

i henhold til den normaliserte prisveksten på 2 prosent. 

 

Tabell 5.11 Estimerte forsikringskostnadene DX165WR-7 

 
 

Tabell 5.12 Estimerte forsikringskostnadene DX165W Electric  
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5.1.4 Enova støtte 

For å ha rett til støtte fra Enova er det et krav om at prosjektet må erstatte minst 

10.000 liter diesel per år (Enova, u.å.). Som beskrevet over forbruker en 17 tonn 

diesel maskin ca. 10 liter per driftstime. Dette innebærer at maskinen må driftes 

minst 1.000 timer årlig for å oppfylle dette kravet. Ifølge Pål Nordhagen er det 

vanlig at maskinene hans går ca. 1.500 timer per år og dette er godt over 

minstekravet.  

 
 Tabell 5.13 Terskelverdiene for å fastslå virksomhetskategori hentet fra Enova’s nettside 

 
  

Ut ifra tabell 5.13, samt regnskapet (vedlegg 1) og balansen (vedlegg 2), ser vi at 

Pål Nordhagen AS er kategorisert som en liten bedrift og kan ha rett til å få dekket 

50 prosent av merkostnaden til investeringen. Investeringsbeløpet for den 

elektriske og dieseldrevne maskinen er henholdsvis 6.900.000 NOK og 2.500.000 

NOK. Støttebeløpet blir derfor 2,2 millioner kroner. 

 

5.1.5 Utrangeringsverdi 

Tor Anders Høgaas oppgir at det er vanlig at en 17 tonn dieseldrevet gravemaskin 

har en utrangeringsverdi på 25-30 prosent av innkjøpsprisen etter seks år i aktiv 

drift. Dette ser ut til å stemme overens med avskrivningsplanen til maskinen. 

Skatteetatens nettside oppgir at anleggsmaskiner tilhører saldogruppe d og har en 

tilhørende avskrivningssats på 20 prosent.  

  
Tabell 5.14 Avskrivningsplan Doosan DX165WR-7 

  
  

Ifølge avskrivningsplanen er restverdien av maskinen ca. 26 prosent av 

innkjøpsprisen ved slutten av 2029. Derfor ble det valgt å sette 

utrangeringsverdien av den dieseldrevne maskinen til 655.360 NOK. Likevel er 

dette beløpet usikkert og kan være litt for høyt på grunn av det grønne skiftet i 

bygg- og anleggsbransjen. Man kan tenke seg at det ikke er stor etterspørsel etter 

dieseldrevne maskiner om seks år og at verdien av maskinen er redusert enda mer.  
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Det er lite datagrunnlag for å estimere utrangeringsverdien av den elektriske 

maskinen. Derfor ble det valgt å sette utrangeringsverdien lik restverdien i 

henhold til avskrivningsplanen.  

 

Tabell 5.15 Avskrivningsplan Doosan DX165W Electric 

 
 

Legges avskrivningsplanen til grunn, er utrangeringsverdien av den elektriske 

maskinen etter ti år i aktiv drift ca. 11 prosent av innkjøpsprisen. I en rapport fra 

SINTEF (2020) ble utrangeringsverdien av en tilsvarende maskin etter 18.000 

driftstimer (ti år med 1.800 driftstimer per år), satt til 25 prosent av kjøpesummen. 

Derfor kan 11 prosent virke litt lavt. Imidlertid kan man tenke seg at teknologien 

har utviklet seg i de ti årene, og at det har kommet bedre og billigere alternativer 

på markedet. Ettersom det også her er stor usikkerhet, ble det valgt å teste det 

laveste alternativet som gir oss en utrangeringsverdi på 740.881,86 NOK. 

 

5.2 Lønnsomhetsberegning 
 

5.2.1 Kontantstrømmer 

I oppgaven legges NNV-metoden til grunn for å vurdere lønnsomheten til den 

elektriske og dieseldrevne maskinen. I det forrige kapittelet ble det diskutert 

hvordan inntektene og kostnadene knyttet til de to alternativene fremkommer, og 

har dannet grunnlaget til kontantstrømmene til totalkapitalen. Det ble kun tatt 

hensyn til relevante inntekter og kostnader. For å kunne sammenligne de to 

alternativene benyttes EAA metoden, ettersom kontantstrømmene går over ulikt 

antall år. På grunn av leveringstiden til den elektriske maskinen, er det tatt en 

forutsetning om at driften vil starte ett år etter investeringen er gjort. 

Investeringsbeslutningen inntreffer 01.01.2023.   

 
Tabell 5.16 Kontantstrøm Doosan DX165WR-7 ved bruk av anleggsdiesel (se vedlegg 3) 

 
I tabell 5.16 fremkommer kontantstrømmen til dieselmaskinen hvor anleggsdiesel 

benyttes som drivstoff. Denne maskinen antas å ha en levetid på seks år. Tabellen 

viser kun kontantstrømmen, den fullstendige oppstillingen kan en se i vedlegg 3. 
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Som beregnet og begrunnet tidligere i oppgaven ble avkastningskravet for 

investeringen satt til 6,50 prosent. Dette gir oss en NNV på 11.258.686,01 NOK.  

 

Krav fra Oslo kommune og byggherre om bruk av fossilfri drivstoff på private 

oppdrag, kan gjøre at anleggsdiesel må erstattes av biodiesel før levetiden av 

maskinen utgår. På grunn av usikkerheten knyttet til dette, er det nødvendig å se 

på hvordan bruk av biodiesel kan påvirke investeringsbeslutningen. Siden 

anleggsdiesel kan erstattes av biodiesel uten tilleggsinvesteringer, er det tatt en 

forutsetning om at utgangspunktet for kontantstrømmen er like, bortsett fra prisen 

for selve drivstoffet. Dette er en forenkling ettersom bruk av biodiesel kan påvirke 

inntektene gjennom økt betalingsvillighet for mer miljøvennlige løsninger og økt 

konkurransekraft i forhold til anleggsdiesel. For enkelhetsskyld, ble det også tatt 

en forutsetning om at kravet om bruk av biodiesel på private oppdrag inngår fra 

2024. 

 

Tabell 5.17 Kontantstrøm Doosan DX165WR-7 ved bruk av biodiesel (se vedlegg 4) 

 
 

Skulle det settes krav til private utviklere om bruk av biodiesel, fremkommer det 

av tabell 5.17 at NNV blir redusert med 364.216,13 NOK. Med et avkastningskrav 

på 6,50 prosent blir NNV for biodiesel alternativet 10.894.469,88 NOK.  

 
Tabell 5.18 Kontantstrøm Doosan DX165W Electric (se vedlegg 5) 

 
 

Tabell 5.18 viser kontantstrømmene til den elektriske maskinen som strekker seg 

over en levetid på ti år. Å investere i denne maskinen forventes å gi lavere risiko 

enn dieselvarianten og avkastningskravet ble satt til 3,12 prosent. Dette gir 

prosjektet en NNV på 24.960.679,62 kr. 
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5.2.2 EAA 

Tabell 5.19 EAA til DX165WR-7 og DX165W Electric 

 

 

Siden levetiden for den dieseldrevne og elektriske maskinen er ulike, ble det 

besluttet å bruke EAA metoden. Dieselmaskinen gir en EAA på 2.325.335,15 

NOK ved bruk av anleggsdiesel, men å erstatte drivstoffet med biodiesel gir 

maskinen en EAA på 2.250.111,05 NOK. Den elektriske maskinen gir en EAA på 

2.943.395,02NOK.  

 

5.2.3 Diskusjon  

Tabell 5.19 viser lønnsomhetsberegningene ved bruk av EAA metoden. Her 

fremkommer det at en investering i den elektriske maskinen vil være den mest 

lønnsomme beslutningen. Selv om kostnaden for investeringen er stor, er det flere 

momenter som gjør dette alternativet mest lønnsomt.  

 

Først og fremst bidrar statlig støtte gjennom Enova til å redusere 

investeringsbeløpet betraktelig. Basert på tidligere drøftelse har det blitt tatt en 

forutsetning om forskjellige vekstrater i forhold til inntektene. Dette viser seg å 

være en stor differanse mellom de to alternativene til fordel for den elektriske 

maskinen. I tillegg utgjør drivstoffutgifter en stor forskjell. Strøm er rimeligere 

enn anleggsdiesel, noe som fører til store besparelser i driftskostnader. Ettersom 

HVO100 er betydelig dyrere enn anleggsdiesel, og følger den samme vekstraten, 

blir kostnadene enda større ved bruk av biodiesel. Videre forventes 

vedlikeholdskostnadene å være lavere hos den elektriske maskinen, men har ikke 

like stor betydning som drivstoffet. På den andre siden er forsikringskostnadene til 

den elektriske maskinen høyere, og dette viser seg å være den største relevante 

kostnaden knyttet til maskinen. Til slutt har vi sett at å være tidlig ute med å 

investere i grønnere alternativer, reduserer risikoen til bedriften. Dette fører til at 

avkastningskravet på den elektriske maskinen kan bli satt lavere og påvirker 

lønnsomheten deretter. Av disse grunnene er det ikke bare mer lønnsomt for 

miljøet å investere i den elektriske maskinen, men også for bedriften.  
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5.3 Sensitivitetsanalyse 

Ettersom det benyttes en flerperiodisk metode, er store deler av oppgaven basert 

på forutsetninger om hva som vil skje i fremtiden. Som drøftet i del kapitel 5.1, 

har inntektene og drivstoffkostnadene forbundet med maskinene stor usikkerhet 

knyttet til seg. På grunn av dette ble det besluttet å gjennomføre en 

sensitivitetsanalyse for å se om dette påvirker investeringsbeslutningen. Basert på 

sensitivitetsanalysen ble det for hver variabel fremhevet en ‘best’ og ‘worst’ case 

som skal sammenlignes med ‘base’ caset beskrevet i forrige delkapittel.  

  

5.3.1 Vekst i inntekter 

Oslo kommune understreker allerede i dag et ønske om bruk av utslippsfrie 

anleggsmaskiner, og dersom private oppdragsgivere i tillegg skulle sette større 

krav, blir sjansen for å vinne oppdrag betydelig lavere. Derfor anses de som 

bruker dieseldrevne maskiner å være mindre konkurransedyktige, enn de som 

allerede har investert i utslippsfrie maskiner. I dette tilfellet anses utgangspunktet 

som ble satt for 2023 som et toppunkt og at veksten fra 2023 til 2024 følgelig er 0 

prosent og avtar med ett prosent poeng årlig. På den andre siden, dersom flere 

entreprenører investerer i utslippsfrie maskiner og private oppdragsgivere ikke 

stiller miljøkrav, kan de med dieselmaskiner stille bedre i konkurransen om 

private oppdrag, enn de som tilbyr utslippsfrie maskiner til en høyere pris. I dette 

tilfellet anses en inntektsøkning på 5 prosent fra 2023 til 2024 som oppnåelig, for 

så å avta med ett prosent poeng.  

 

Tabell 5.20 Vekst i inntekter for dieselmaskinen 

 

 

Dersom også private oppdragsgivere begynner å sette krav til bruk av utslippsfrie 

maskiner, og konkurrentene ikke klarer å tilpasse seg raskt, kan de som allerede 

har investert i slike maskiner ha forbedret konkurransekraft og vinne flere 

oppdrag. Forutsatt at oppdragsgiveren i tillegg har høyere betalingsvillighet for 

mer bærekraftige løsninger, blir effekten på inntektene enda større. I dette tilfellet 

anses en økning på 8 prosent i 2024, som sannsynlig. Videre ble det i empiri 

kapittelet drøftet hvorfor veksten forventes å avta med ett prosent poeng årlig. 

Imidlertid kan det tenkes at flere entreprenører har begynt å investere i utslippsfrie 



 

 44 

alternativer og at konkurransen deretter er tøffere enn først antatt. Som følge av 

dette dreier konkurransen seg om hvordan man prissetter seg i forhold til 

konkurrentene. Markedet stabiliserer seg, og den mest korrekte inntektsveksten vil 

i dette tilfellet være lik langsiktig inflasjon på 2 prosent. 

 
Tabell 5.21 Vekst i inntekter for den elektriske maskinen  

 

 

Ut ifra tabell 5.20 og 5.21, ser man at vekstratene som ble lagt til grunn, ikke 

påvirker beslutningen. Selv om veksten på den elektriske maskinen havner på 

‘worst’ case og diesel maskinen på ‘best’, er den førstnevnte fortsatt den mest 

lønnsomme.  

 

5.3.2 Vekst i strømpriser  

Det er mye usikkerhet rundt dagens strømpriser. Grunnlaget for analysen for vekst 

i strømprisene rangeres fra –2 til 7 prosent. Vekstratene er basert på det som antas 

å være sannsynlige utfall av priser i fremtiden. 

 
Tabell 5.22 Vekst i strømpriser  

 

 

En vekst i strømprisene på -2 prosent gir en pris på 89,41 øre/kWt i 2033. Denne 

prisen ligger på rundt samme nivå som i 2019. Året 2020 var en spesiell situasjon 

på grunn av god strømtilgang, lav etterspørsel etter strøm på grunn av varmt vær 

og mye nedbør, som førte til ekstremt lave strømpriser (Energi Norge, 2022). 

Mens 2021 var på det andre ytterpunktet og strømprisene fortsetter å være høye 

inn i 2022. Derfor antas det best tenkelige scenarioet å være at strømprisene faller 

tilbake til nivået i 2019. Skulle de nåværende faktorene fortsette å påvirke 
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strømprisene, anses 7 prosent årlig prisvekst som realistisk. I denne situasjonen 

forventes det lite nedbør og at CO2-avgiften forblir høy, samt at sanksjonene mot 

Russland fortsetter å hindre tilgangen til gass. Det verst tenkelige scenarioet 

forventes å være at strømprisene kommer til å øke med 7 prosent i de neste ti 

årene. 

 

Tabell 5.23 Best, base og worst case vekst i strømprisene 

 

 

5.3.3 Vekst i dieselpriser 

Samtidig med strømprisene har også prisen på anleggsdiesel skutt i været den siste 

tiden. Derfor er det mye usikkerhet knyttet til den fremtidige veksten. I oppgaven 

er det tatt en forutsetning om at biodieselprisen følger den samme vekstraten som 

anleggsdiesel, ettersom den påvirkes av mye av de samme faktorene. Fra tabell 

5.24 fremkommer de forskjellige vekstratene som forventes å være mest 

sannsynlige. 

 

Tabell 5.24 Vekst i dieselpriser 

 

 

En årlig vekst på 0 prosent innebærer en negativ realvekst på 2 prosent. I dette 

tilfellet forventes det at innkjøpsprisene til olje synker på grunn av at markedet 

stabiliserer seg. I tillegg forutsettes det at tilgangen til olje og drivstoff forbedres, 

samtidig at etterspørselen etter diesel synker, muligens relatert til utviklingen av 

mer bærekraftige former for energi. På den andre siden, dersom disse faktorene 

fortsetter å påvirke dieselprisene negativt og 𝐶𝑂2-avgiften fortsetter å øke, er en 
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årlig vekst på 10 prosent ikke utenkelig. Derfor ble det valgt å sette ‘best’ og 

‘worst’ case til henholdsvis 0 prosent og 10 prosent.  

 

Tabell 5.25 Best, base og worst case vekst i dieselpriser 

 

 

Ser en på tabell 5.23 og 5.25, viser det seg at selv om 0 prosent prisvekst på 

anleggs- og biodiesel og 7 prosent prisvekst på strøm inntreffer, vil den elektriske 

maskinen fortsatt være den mest lønnsomme. Følgelig påvirker dette ikke 

investeringsbeslutningen.  

 

5.3.4 Base, best og worst case 

For å oppsummere sensitivitetsanalysen ble det gjennomført en scenarioanalyse 

der de forskjellige variablene er satt til sine ekstrempunkter samtidig. ‘Best’ case 

er basert på at strøm- og dieselprisene er på den laveste veksten og inntektene på 

den høyeste. For ‘worst’ case gjelder det motsatte. 

 
Tabell 5.26 base, best og worst case 

 

 

Som vi ser i tabell 5.26, vil det kun være mest lønnsomt å investere i 

dieselmaskinen dersom den havner på ‘best’ case, samtidig som den elektriske 

maskinen havner på ‘worst’ case. Dette forutsetter imidlertid at det ikke foreligger 

krav om bruk av biodiesel på private oppdrag. Sannsynligheten for at de to 

scenarioene kommer til å inntreffe samtidig anses som liten. Dette skyldes for 

eksempel at både strøm- og dieselprisene påvirkes av 𝐶𝑂2-avgifter og krigen 

mellom Russland og Ukraina på samme måte. 

 

5.3.5. Beta  

Det ble gjennomført en målsøking for å se hva betaen til den elektriske maskinen 

må være for at lønnsomheten på de to alternativene er like. EAA til den elektriske 
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maskinen blir satt lik dieselmaskinen ved å endre på beta. Analysen er 

gjennomført med utgangspunkt i ‘base’ case til den elektriske maskinen og den 

dieseldrevne maskinen med bruk av anleggsdiesel. 

 
Tabell 5.27 Beta og WACC etter målsøking 

 

 

Fra tabell 5.27 kommer det fram at den elektriske maskinen vil få en beta 

tilsvarende 3,76 og en WACC på 19,03 prosent. Dette betyr at dersom 

avkastningskravet settes høyere enn 19,03 prosent, blir den elektriske maskinen 

mindre lønnsom enn dieselvarianten. Basert på tidligere drøftelse om risikoen 

knyttet til grønne investeringer, anses en beta på 3,76 for høyst usannsynlig. 

Erstattes anleggsdiesel med biodiesel og gjennomføres målsøkingen på nytt, vil 

betaen bli enda høyere. I lys av forutsetningene som ble tatt i ‘base’ case, er det 

derfor trygt å investere i den elektriske maskinen.   

 

6.0 Kritikk av oppgaven 

 

For å kunne analysere om det er mer lønnsomt å investere i en elektrisk 

gravemaskin fremfor en dieselvariant, har vi vært nødt til å ta flere ulike 

forutsetninger og egne beslutninger. Konklusjonen til oppgaven baseres derfor på 

våre egne vurderinger rundt de to alternativene. Vi har prøvd etter best evne å 

argumentere og drøfte hver enkelt variabel, men det er mange usikre faktorer som 

påvirker verden i dag. Dersom andre forutsetninger legges til grunn, kan det 

derfor vise seg at investeringsbeslutningen endres. 

 

Noen av de største utfordringene har vært knyttet til estimeringen av betaverdiene. 

Det har enda ikke vært forsket mye rundt risikoen knyttet til grønne investeringer. 

Dette gjør at det er noe usikkerhet knyttet til betaen og avkastningskravet til den 

elektriske maskinen. I tillegg ble det benyttet en proxy beta for å komme fram til 

et relevant avkastningskrav på dieselmaskinen. Dersom andre sammenlignbare 

selskaper hadde blitt valgt, kunne dette ha gitt en annerledes beta og 

avkastningskrav. 
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I tillegg har estimeringen av inntektene vært utfordrende. Vanskeligheten grunnes 

ved at inntektene er prosjektbaserte og derfor er variasjonen stor. Videre kan 

vekstratene som ble valgt avvike, ettersom dette påvirkes av hvordan markedet 

responderer på det grønne skiftet som foregår i bygg- og anleggsbransjen.  

 

På grunn av lite historisk data i forhold til den elektriske maskinen, rår det mye 

usikkerhet rundt holdbarheten av maskinen og delene til denne. Dette kan påvirke 

både vedlikeholdsbehovet og levetiden til alternativet. Videre påvirker dette også 

utrangeringsverdien, som i tillegg kan påvirkes av utviklingen av ny bærekraftig 

teknologi.  

 

I sensitivitetsanalysen er det valgt å kun se på hvordan beslutningen påvirkes av 

vekst i inntektene og strøm- og dieselprisene. Her kunne en valgt å se på mange 

flere ulike faktorer. Men med tanke på prioriteringer i oppgaven, har vi valgt å 

begrense oss til de nevnte variablene.   

 

7.0 Konklusjon  

 

For å svare på problemstillingen, Er det mer lønnsomt å investere i en ny elektrisk 

gravemaskin fremfor en dieseldrevet gravemaskin?, ble det gjennomført en 

investeringsanalyse for de to alternativene. Gjennom våre beregninger og analyser 

konkluderes det med at den elektriske varianten vil være den mest lønnsomme.  

 

Kontantstrømmene som ble lagt til grunn for analysen er basert på 

totalkapitalmetoden, og inneholder relevante inntekter og kostnader knyttet til de 

to alternativene. Det ble gjennomført to analyser på dieselmaskinen, den første 

ved bruk av anleggsdiesel og den andre ved bruk av biodiesel. Etter gjennomført 

NNV beregning, ble EAA-metoden benyttet for å tilpasse ulik levetid på 

maskinene. Basert på våre forutsetninger fremkommer DX165W Electric som den 

mest lønnsomme, med en EAA på 2.943.395,02 NOK. Dette gir en 

lønnsomhetsforbedring på 618.059,87 NOK sammenlignet med det nest beste 

alternativet, DX165WR-7 der anleggsdiesel benyttes. Dette skyldes i hovedsak 

økte inntekter, reduserte driftskostnader og lavere risiko forbundet med den 

elektriske maskinen.   
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En investering i grønn teknologi viser seg å være lønnsomt for entreprenørene, 

samtidig er det et viktig steg mot det grønne skiftet. Derfor anbefaler vi Pål 

Nordhagen AS å investere i en elektrisk gravemaskin, fremfor en diesel drevet 

gravemaskin. 
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Vedlegg 2 – Balanserapport  
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Vedlegg 3 – Kontantstrøm DX165WR-7 ved bruk av anleggsdiesel 
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Vedlegg 4 – Kontantstrøm DX165WR-7 ved bruk av biodiesel 

 

 

 

Vedlegg 5 – Kontantstrøm DX165W Electric 
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Vedlegg 6 – Totalkapitalens avkastningskrav 

 

 

Vedlegg 7 – Pris anleggsdiesel 

Historiske priser for diesel er hentet fra SSB (u.å.). Prisene er justert for mva. og 

veibruksavgift. 

 

 

 

Vedlegg 8 – Strømpriser inklusiv kraftpris, nettleie og avgifter, eksklusiv mva. 
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Vedlegg 9 – `Best´ case DX165WR-7 ved bruk av anleggsdiesel 

 

 

Vedlegg 10 – `Best´ case DX165WR-7 ved bruk av biodiesel 

 
 

Vedlegg 11 – `Best´ case DX165W Electric 
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Vedlegg 12 – `Worst´ case DX165WR-7 ved bruk av anleggsdiesel 

 
 

Vedlegg 13 – `Worst´ case DX165WR-7 ved bruk av biodiesel 

 

 

Vedlegg 14 – `Worst´ case DX165W Electric 
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Vedlegg 15 – Logg 

Dato Hvem deltok Tema Kommentar 

21/1-

22 

Espen 

Skaldehaug 

 

Bachelorgruppen 

Seminar en  Innføring i hvordan å skrive en 

bacheloroppgave, og nyttige tips 

og triks for å skrive en bra 

oppgave.  

1/2-

22 

Bachelorgruppen 

 

Tema for 

oppgaven 

Diskusjon rundt valg av tema for 

oppgaven. Vi endte opp med en 

rekke mulige tema. 

 

8/2-

22 

Pål Nordhagen 

 

Bachelorgruppe 

  

Første møte 

med Pål 

Nordhagen 

 

Tema og problemstilling blir 

diskutert. Vi endte opp med 

investeringsanalyse som tema 

for vår oppgave.  

 

9/2-

22 

Bachelorgruppen 

 

Oppsummering 

fra møtet 8/2 

Diskusjon rundt det som ble 

snakket om med Pål Nordhagen, 

og valg av problemstilling. 

 

9/2-

22 

Espen 

Skaldehaug 

 

Bachelorgruppen 

Seminar to Presentasjon av og 

tilbakemelding på 

problemstillingen. 

11/2-

22 

Bachelorgruppen Organisering 

av 

informasjons-

innhenting 

Vi delte innhenting av teori inn i 

tre deler; bøker, artikler og 

tidligere bacheloroppgaver, og 

fordelte arbeidet av dette.  

 

21/2-

22 

Espen 

Skaldehaug  

 

Bachelorgruppen 

Privat-

veiledning  

Overordnet gjennomgang av hva 

som inkluderes i oppgaven, og 

stiller spørsmål i forhold til 

utforming av oppgaven.  
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22/2-

22 

Bachelorgruppen Utsending av 

mailer til 

personer 

angående 

intervju 

 

Vi sendte ut mailer til relevante 

personer.  

 

Vi får svar fra Tor Anders 

Høgaas samme dag om 

muligheten for et intervju. Han 

svarer at han kan besvare 

spørsmål over mail. 

Spørsmålene blir lagd, og sendt 

ut. 

 

2/3-

22 

Bachelorgruppen Svar på mail  

 

 

Forberedning 

av PP 

Vi får svar fra Tor Anders 

Høgaas.  

 

Vi forbereder en PP til seminar 

tre, dagen etterpå. Der skal vi 

presentere hvor langt vi har 

kommet med oppgaven. 

 

3/3-

22 

Espen 

Skaldehaug 

 

Bachelorgruppen 

Seminar tre Presentasjon av oppgaven så 

langt ved hjelp av PP.  

PP gir kort oversikt over 

bedriften, problemstilling og 

løsningsmetodikk.  

 

9/3-

22 

Bachelorgruppen Fordeling av 

teori  

 

Hvilke teorideler som skal tas 

med i oppgaven diskuteres. Vi 

endte opp med å fordele 

kapitlene om makroøkonomiske 

forhold og finansielle metoder 

mellom gruppemedlemmene. 

 

21/3-

22 

Bachelorgruppen Forberedelse til 

møte  

Vi har fått avtalt et møte med 

Gabriel Wergeland Krog, og vi 
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forbereder relevante spørsmål til 

møtet. 

 

22/3-

22 

Bachelorgruppen Møte med 

Gabriel  

Gabriel bidrar med erfaringer fra 

prosjektet han ledet i Viken 

fylkeskommune, samt teknisk 

innsikt i gravemaskiner.  

 

23/3-

22 

Bachelorgruppen Forberedelse til 

møte  

 

Vi får avtalt et møte med en 

ansatt i Hafslund, og forbereder 

spørsmål til dette. 

 

24/3-

22 

Espen 

Skaldehaug 

Bachelorgruppen 

Seminar fem Diskusjonsseminar der 

bachelorgruppene forbereder og 

stiller hverandre spørsmål. 

 

25/3-

22 

Bachelorgruppen Møte avlyst Møtet med en ansatt i Hafslund 

blir avlyst på grunn av sykdom. 

Det forsøkes å planlegge et nytt 

møte. 

 

29/3-

22 

Bachelorgruppen Forberedelse 

av møte med 

en ansatt i Oslo 

kommune og 

gjennomføring 

av møtet  

Forberedning av spørsmål til 

møte med en ansatt i Oslo 

kommune. Dette møtet blir 

gjennomført samme dag. 

 

Forbereder spørsmål til møtet 

med en ansatt i Pon.  

 

30/3-

22 

Bachelorgruppen Møte avlyst Møte med en ansatt i Pon blir 

avlyst på grunn av sykdom, og et 

nytt møte blir planlagt. 
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6/4-

22 

Bachelorgruppen Møte med en 

ansatt i Pon 

Den ansatte bidrar med nyttig 

teknisk informasjon og 

spesifikke tall knyttet til 

gravemaskiner. 

22/4-

22 

Bachelorgruppen Progresjons-

møte 

 

 

 

Diskusjon om hvordan vi ligger 

an og hvordan det skal jobbes 

med oppgaven gjennom 

eksamensperioden. Nye 

ansvarsområder blir tildelt.  

 

28/4-

22 

Espen 

Skaldehaug  

 

Bachelorgruppen  

Privat-

veiledning 

Har spørsmål knyttet til 

estimeringen av beta og 

avkastningskravet. 

29/4-

22 

Espen 

Skaldehaug 

 

Bachelorgruppen 

Seminar åtte Har ingen spesifikke spørsmål, 

men er til stede for å høre på og 

hjelpe andre grupper. 

5/5-

22 

Espen 

Skaldehaug  

Bachelorgruppen 

Seminar ni Ingen spesifikke spørsmål, men 

møter for å støtte andre grupper.  

 

16/5-

22 

Bachelorgruppen Møte gruppen Makroøkonomiske forhold og 

avkastningskrav skal være ferdig 

skrevet. 

 

18/5-

22 

Bachelorgruppen Møte gruppen Diskusjon rundt funnene i 

forhold til KS-analyse. 

 

22/5-

22 

Bachelorgruppen Møte gruppen Frist: Lønnsomhetskapittelet 

skal være ferdigskrevet. 

 

23/5-

22 

Espen 

Skaldehaug 

 

Privat-

veiledning 

Stiller spørsmål om utfordringer 

knyttet til ulik levetid på 

maskinene. 
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Bachelorgruppen 

25/5-

22 

Bachelorgruppen Møte gruppen Frist: Innholdet skal være 

ferdigskrevet 

 

Innholdet diskuteres og 

kommenteres 

29/5-

22 

Bachelorgruppen Møte gruppen Frist: Diskusjon og konklusjon 

29/5 

til 

3/6-

22 

Bachelorgruppen Redigering Gruppen møtes over Zoom. 

Oppgaven redigeres og 

ferdigstilles. 
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