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Del 1 Marked

| farste del av oppgaven vil vi se pa hvordan ulike markeder til ulike arstall og
tidsepoker pavirker konsumentene og produsentene, bade lokalt og globalt. Vi
vil starte globalt med a se pa oljemarkedet i to tidsperioder, deretter se pa
hvordan produsentoverskuddet lokalt ogsa blir pavirket av internasjonal
konkurranse i form av toll pa import. Til slutt diskuterer vi miljgvern og
negative eksterne effekter. Vi benytter litteratur fra Schiller (2019) og Pindyck
& Rubinfeld (2013) for & beskrive det teoretiske aspektet, og diskusjonene

baserer seg pa tall fra SSB og avisartikler.

1. Mikrogkonomi og oljemarkeder i tidsepoker

Vi vil starte med & beskrive det deskriptive, hvorfor far vi far endringer i
oljeprisen. For a forklare endringer kan vi se det fra konsumentenes
(ettersparsel) og produsentenes (tilbud) synsvinkler. Vi forenkler oppgaven
ved kun & se pa endringer i oljeprisene i et fri konkurransemarked. Videre
avgrenser vi til a se pa kort sikt, hvor vi antar at markedet befinner seg i en
likevekt (Ceteris Paribus).

Markedet blir pavirket av endringer som skjer enten pa etterspgrsels- eller
tilbudssiden. Etterspgrsel gir et utrykk for forbrukernes kjgpsintensjoner og
vilje til & kjgpe. Markedstilbudet handler om mengden varer produsentene er
villig til & selge til alternative priser i en gitt periode. For & beskrive hva som
skjer benytter vi en mikrogkonomisk modell som tar for seg pris pa den
vertikale aksen og mengde pa den horisontale aksen (Figur 1). Faktorer som
pavirker mengde og pris, kan veare forventinger, tilgjengelighet og antall
potensielle kjgpere. Utfra denne modellen kan vi da diskutere endringer i

markedet sett ut fra konsumenter og produsenter.

Figur 1 beskriver en fallende etterspgrselskurve, noe som betyr at jo lavere
prisen blir, jo hayere mengder vil blir solgt. Figuren viser ogsa at
tilbudskurven er gkende, som tilsier at et starre tilbud gir hayere priser
(Schiller, 2019). Sett at alt annet er konstant og vi far endringer utover pris og

mengde, brytes likevekten og det blir et skift i kurven. For eksempel kan hgye
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priser i et marked skyldes et lavere tilbud, som vi beskriver som et
tilbudsunderskudd. Dette gir da et skift i tiloudskurven mot venstre. Hgyere
priser kan ogsa skyldes et ettersparselsoverskudd, som beskrives med at
ettersparselskurven skiftes mot hgyre. Som Figur 2 viser, er utfallet pa pris likt

mens utfallet pA mengde er motsatt.

Tilbud
Pris Pris

Ettersparsel

Mengde >
Mengde

Figur 1: Tilbud- og ettersporsels modellen Figur 2: Forskjell pa skift i ettersporsel og tilbud

Konkusjon: Den mikrogkonomiske modellen viser at hgyere priser i et marked
kan skyldes faktorer pa bade tilbud og ettersparsel. Eksempelet vart viser at
effekten pa pris vil vaere likt, men forskjellen vil veere motsatt effekt pa

mengde.

1.1 Oljemarkedet

Vi skal na beskrive det normative og se pa oljeprisens drastiske endring i to
ulike tidsperioder. Vi starter med & beskrive 1970- tallet hvor oljeprisen ble
presset opp grunnet en forsyningskrise og lavere produksjon. Deretter
beskriver vi hva som skjer etter 2014, da prisene blir presset ned grunnet
tiloudsoverskudd i oljemarkedet (SSB, 2014). Med hjelp av tilbud- og
ettersparselsmodellen forklarer vi arsaker til disse endringene. Nar vi benytter
modellen forenkler vi analysen ved a se pa hva som skjer pa kort sikt i et

frikonkurransemarked.

1.2 Endringer i oljeprisen 1970-tallet
Pa starten av 1970 tallet kom den farste oljekrisen.
Oljeprisen gikk fra & koste 2,23 US/fatet til & tredoble seg
wean~ | 1974, Prisen siger jevnt og ender til slutt opp i 32,11
”ﬂJ’J US/fatet mot slutten av tiaret (SSB, 2016). Nar vi ser
P tilbake pa historien finner vi et handelsforbud og

Figur 3: Oljepris i US p& 70-tallet - . .
stans i oljeproduksjon som et resultat av den fjerde
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arabisk-israelske krigen. Opec boikottet land som stgttet Israel og innfarte en
prisgkning som en straffereaksjon. Som falge av dette ble det forventet mangel
pa olje og Norge begrenset salg av bensin og diesel, og det ble innfart bilfri
sgndag (Snl, 2022). Nar vi ser dette fra produsentenes side, kan vi knytte
endringene til tilbudssiden. Tilbudet handler om hvor mye olje som produseres
og tilbys i markedet. Ifglge Schiller (2019) kan tilbudet vere pavirket av

leveranse, beslutninger eller forventinger.

Oljemarkedet opplever et sjokk, og nar
X tilbudet reduseres kan vi beskrive dette med
" et skift i tiloudskurven mot venstre (Figur 4).
Resultatet tilsier et tilbudssjokk, da mengden
.ﬂ reduseres og presser prisene opp. Dette
Figur 4:1970 tallet. Skift i tilbudskurven sammenfaller med oljeprisene beskrevet
ot venstre innledningsvis, at de stiger kraftig. Den gkte
prisen (P1) gir en ny likevekt (E1) og vi far en reduksjon i omsatt mengde olje
i markedet. Ettersparselen etter olje ble starre enn produksjonen og det ble et

tilbudsunderskudd.

1.3 Endringer i oljeprisen 2014
| 2014 falt oljeprisen kraftig. Som Figur 5 viser, gikk prisen
fra 99 US/fatet til & falle ned til 52,35 i 2015. En

konsekvens av denne prisnedgangen var at overskuddet i

ik it
Thid:

norsk vare og handelsbalanse ble mindre (SSB, 2021).
Statens inntekter redusert med nesten 50 milliarder i 2014
(E24, 2015). Ifelge SSB (2014) var den sviktende
Fiew 5 Fa ragemipecne ONEPTISEN et resultat av et tilbudsoverskudd.
Oljemarkedet ble utfordret av skiferolje produksjonen
fra det Amerikanske markedet. Oljeprisen ble redusert, men produksjonen ble
opprettholdt. Skiferproduksjonen i USA ble hgyere enn antatt og ble et
substitutt til raoljen. Andre faktorer til en sviktende ettersparsel var en styrket
amerikansk dollar, noe som gjorde det dyrere for andre land a handle olje

(SSB, 2014).



Oljeprisen fikk et nytt sjokk i 2014. Nedgangen i oljeprisen, kan forklares
R gjennom et tilbudsoverskudd i markedet. Nar
H vi beskriver dette i modellen ser vi at nar

B g ~ prisene presses ned (P1), skiftes tilbudskurven
mot venstre og vi far ny likevekt (E1) (Figur

“wees 6). Videre ser vi 0gsé at mengden gker, noe

som stemmer med at oljeproduksjonen ble
Figur 6: 2014 Skift i tilbudskurven mot hayre

opprettholdt.
Konklusjon: For & beskrive hvorfor vi far endringer i oljeprisen har vi med
hjelp av modellen se at prisen skyldes endringer pa tilbudssiden
(produsentene). 1 1970 var arsaken til hgyere oljepris et tiloudsunderskudd i
markedet. Derimot var situasjonen i 2014 motsatt, da skyltes fallet i oljeprisen

et tilbudsoverskudd i markedet.

2. Toll pa import

Hasten og vinteren 2021/2022 har vert hard ogsa for bgndene som produserer
mat i Norge, viser flere artikler fra nyhetsbildet Stensland 2022 og Lunasmo
2022. Bondeoppraret (https://www.facebook.com/groups/1147836612398721)

er en bevegelse serlig blant unge bgnder i bransjen, som argumenterer for at
stadig flere produsenter velger a forlate yrket som bonde, fordi marginene og

lannsomheten blir darligere for hvert ar.

Ogsa tall fra SSB viser en negativ trend i antall gardsbruk i Norge. 1 2021 var
det 38 076 gardsbruk, en nedgang pa -16,5% siden 2011 (SSB, 2021).
Problemstillingen vi skal ta for oss i denne artikkelen er om toll kan benyttes
som virkemiddel for & beskytte de norske bgndene. For a avgrense oppgaven
vil vi se pa produktet melk og melkebgnder som produsenter. Og ved hjelp av
modeller vil vi beregne endringer i konsument- og produsentoverskuddet som

folge av offentlige inngrep (Pindyck, Rubinfeld. 2013).

2.1 Toll som virkemiddel
Per 1. mars 2021 var det i Norge 6925 jordbruksbedrifter som drev med
melkekyr. (SSB, 2021). Melk er en allsidig og populeer ravare, og blir til en

rekke meieriprodukter i videreforedlingen. | butikkene i dag kan man ogsa


https://www.facebook.com/groups/1147836612398721

finne flere utenlandske meieriprodukter som konkurrerer med norske
produkter. Pris er et viktig konkurranseelement ovenfor konsumentene, og for
a holde den norske prisen under verdensmarkedsprisen, legges det en tollsats
pa import av melkeprodukter. Toll er med andre ord et virkemiddel for &

beskytte de norske produsentene.

Tilbud
A
Pris /

p*

Pw

__________________________________

Etterspgrsel

. Qs »'Q‘s Q"d < Qd " Kvantum
Figur 7. T viser tollsats mellom Pw (verdensprisen) og P*. Kvadrat D viser myndighetenes tollinntekter.

| figur 7 ser vi at tollavgiften har fert til en hgyere pris P*= Pw+T
(verdensmarkedsprisen og tollsatsen) pa produktet. Vi ser videre at
innenlandsk produksjon vil stige (Q’s) og innenlandsk ettersparsel (Qd) vil
synke (Pindyck, Rubinfeld 2013, 5.194) nar en tollsats innfares. Nar vi ser pa
produsentoverskuddet har det gatt opp med areal av trapeset A, ved innfgring

av toll.

Figuren gir grunnlag for a diskutere naermere hvem som tjener og taper pa
innfaringen av toll. Ved at produsentoverskuddet gar opp kan vi si at
produsentene, i vart tilfelle melkebgndene, far et starre overskudd og tjener pa
innfgringen av toll (Qs — Q’s). I tillegg tjener den norske stat pa tollavgiften
gitt ved D i figuren. Konsumentoverskuddet gar pa den andre siden ned, og vi
kan si at vi far to typer effektivitetstap. Tap 1 finner vi i triangel B, dette er tapt
produksjon som burde veert produsert i utlandet av utenlandske produsenter.
Tap 2 finner vi i triangel C, fordi den totale omsetningen reduseres fra Q’d til
Qd. I tillegg blir konsumentene taperne som ma betale en hayere pris for

produktet.

2.2 Hvorfor blir det feerre melkebgnder i Norge?
| figur 7 kunne vi lese at det er produsentene, i vart tilfelle melkebgndene, som

tjener pd at toll innfgres. Hvorfor blir det da feerre bgnder? Dette er selvsagt et



kompekst sparsmal med et sammensatt svar, og det er like relevant & sparre
seg hvordan situasjonen hadde veert hvis staten ikke hadde innfgrt toll, da
hadde produsentoverskuddet veert enda lavere. Og selv om
produsentoverskuddet gker, tar ikke produsentoverskuddet hensyn til
eventuelle faste kostnader som produsentene matte ha. Og nar de faste
utgiftene til produksjonen som strgm, gjadsel, diesel og kraftfor gker, sitter
bonden igjen med et lavere overskudd. Sa selv om toll er ment for a beskytte
de norske bgndene, ser vi at det ikke er et tilstrekkelig tiltak for & beholde

melkebgndene i Norge.

3. Miljagvern

I denne delen av oppgaven vil vi diskutere negative eksterne effekter i et
marked preget av forurensing og miljgutfordringer. Vi starter med en teoretisk
gjennomgang av konsekvenser i et uregulert- og et regulert marked. Til slutt
vil vi diskutere tiltak, som gkte bompengeavgifter og veiprising for a redusere

trafikken mot sentrum i rushtiden.

Bompengene for elbilistene gker og i Oslo har prisen doblet seg i rushtiden. |
Nettavisen (2021) star det falgende: «Raser mot dobling av bompengene for
elbiler i Oslo: - Bakvendt miljgpolitikk». Oslopolitikerne mener at alle som har
rad til bil ma bidra, men i Bergen derimot, settes prisene ned i ytre sone med
hensikt om & bevare forskjellen pa utslippsfrie biler og forurensende biler.
Byradet i Bergen har et mal om a redusere biltrafikken med 30% innen 2023.
Nyere tall viser at de er langt fra & na dette malet og at trafikken mot sentrum i
Bergen faktisk gkte med 6% fra 2020-2021 (Haga, 2022).

Elektrisk gar mot den nye normalen og biltrafikken gar ikke ned inn mot de
store byene. Det siste aret har det vaert rekordsalg av elbiler og hele 88% av
nybilsalget er elektrisk (Ditmansen, 2022). Elbilsalget har resultert i at
inntektene fra veibruksavgiften gjennom salg av bensin og diesel har blitt
redusert med 1,3 milliarder i 2020. Disse statlige inntektene skal dekke
samfunnskostnader knyttet til kg, veislitasje, ulykker, stay og miljgskadelige
utslipp (Valevatn, 2022). Problemet i dag er at elbilene ikke betaler denne

avgiften og forbruker star ikke ovenfor riktig pris i rushtiden, nar



forurensingen gker. | oppgaven vil vi diskutere problemstillingen: Hvordan
kan elbiltrafikken reduseres i rushtiden? Vi vil se pa problemstillingen fra

ettersparselssiden, og diskuterer dette fra et regulert og er uregulert marked.

3.1 Uregulert marked

Vi vil starte med a forklare negative eksterne effekter i konsum. Forurensing i
rushtiden gjenspeiler ikke markedsprisen og derfor ikke den
samfunnsgkonomiske verdien. Siden gkt trafikk ikke vil veere en effektiv

produksjon, vil vi derfor fa en markedssvikt.

Markedsprisen gjenspeiler ikke alle aspekter av markedsaktiviteten, og dette
defineres som en ekstern effekt. Vi ma derfor ta med i diskusjonen at
elbileierne ikke tar hensyn til alle kostnadene nar de benytter seg av veien i
rushtiden, som for eksempel de gkonomiske konsekvensene av forurensing.
Dermed far vi en negativ ekstern effekt gjennom forurensing ved veislitasje,
svevestgv og ka. For a forklare dette benytter vi to ulike etterspgrselskurver, en
som kalles den personlige marginale betalingsvillighet (elbilistene) og den
andre som er samlet marginal betalingsvillighet for dem som kjgrer og alle
andre. For alle andre er dette de som blir pavirket av den gkte trafikken. Dette
kan veere de som har darlig helse som darlige lunger og astma, og har lavere
betalingsvillighet. Dermed vil den sosiale kurven ligge under den personlige.
Uten offentlige inngrep vil ikke markedsprisen reflektere alle kostnadene
bilistene star ovenfor slik at de kan justere sine valg deretter og det blir
optimalt for samfunnet. Dermed vil T = E-personlig, veere et uregulert marked.
T = E-sosial vil veere den samfunnsgkonomisk optimale lgsningen. Figur 8
viser at biltrafikken da ma ned grunnet en negativ ekstern effekt i

konsumet. Hvis ikke vil det oppsta et effektivitetstap som kan males i kroner
og ere (Figur 9). Uten tiltak vil ikke forbrukerne star ovenfor alle kostnader
som paferes samfunnet og kan heller ikke justere sine valg som er optimal for

samfunnet.



‘4— Uregulert lgsning

E = MB Personlig

E = sosiale

=2
% 2 X Uregulert
% 2

%

Figur 8 Ettersparsel — negativ ekstern effekt Figur 9 Uregulert marked- og effektivitetstap

Konklusjon: I et uregulert marked omsettes det for mye. Det oppstar et
effektivitetstap fordi prisen ikke gjenspeiler alle kostnader som en bilist star

ovenfor nar de tar valget om a kjgre bil i rushtiden.

3.2 Regulert marked

Nar vi skal se pa en samfunnsgkonomisk lgsning vil det veere hensiktsmessig a
sammenligne med det uregulerte markedet. For a finne det
samfunnsgkonomiske overskuddet (S@O) forenkler vi analysen ved a legge
sammen produsentoverskuddet (PO) og konsumentoverskuddet (KO) som
beskrevet som felt a (Figur 9), deretter trekker vi fra den negative eksterne
effekten. P4 etterspgrselssiden vil den negative effekten veere beskrevet som
det gule feltet b i Figur 9. Dette innebeerer at i et uregulert marked vil prisen
veere feil da dette vil fore til et effektivitetstap. Det bar omsettes for mindre sa
lenge kostnaden for & produsere er starre enn den sosiale betalingsvilligheten.
Elbiltrafikken bar med andre ord reduseres sa lenge den samfunnsgkonomiske
kostnaden er stagrre enn den sosiale betalingsvilligheten. Prisen ber derfor

reguleres slik at den blir lik E-sosial.

Sett fra en samfunnsgkonomisk optimal lgsning bar
prisen gjenspeile alle sidene av konsumentenes
betalingsvillighet og alle kostnader ved a kjare i
rushtiden. Nar alle sider ved prisen er tatt i

betraktning finner vi den optimale lgsningen der E-

x> sosial = T. I modellen ser vi at S@O = a og at denne

i
Samfunnsgkohomisk
optimalt

Figur 10 Regulert marked og ingen ey 10SNINGEN 1KKe Vil gi effektivitetstap (Figur 10).



Konklusjon: Det bar omsettes for mindre og reguleres slik at man unngar et
effektivitetstap. Man ber regulere markedet slik at forbrukere star ovenfor

riktig pris med tanke pa alle kostnader knyttet til elbilkjering i rushtiden.

3.3 Tiltak

I en undersgkelse gjort av Statens vegvesen (2022) viser det at 82% mener det
er riktig & innfare tiltak i perioder med gkt forurensing. Vi skal i denne delen
vurdere to tiltak som kan bidra til redusert elbilkjaring i rushtiden, bompenger

0g veiprising.

Undersgkelser viser at & innfgre gkte bompenger vil fare til mindre bilkjgring
og folk er positive til avgiften med tanke pa miljghensyn og utbygging av
bedre veier (Statens vegvesen, 2022). For a redusere de negative eksterne
effektene, vil en lgsning veere & innfgre gkte eller nye avgifter (skatt) i den
starrelse at den presser E-personlig helt ned til E-sosial. Et eksempel pa et slikt
tiltak finner vi i Oslo hvor kommunen har valgt & gke bompengene med 30%
som tilsvarer skatt pa ca. 3 kr pr enhet (t) (Haug, 2022). Effekten blir som
beskrevet i figur 11, betalingsvilligheten gar ned, men er det tilstrekkelig?
Ifalge figuren vil det fortsatt vaere en ekstern negativ effekt, men den er blitt
redusert. Det vil uansett veere en utfordring & fa bort all forurensing i rushtiden.
Selv om bompengene gker for elbilistene, vil det fortsatt veere flere som velger
a ta bilen til jobb. Selv om de kjarer elbil dannes det keger som igjen gir
svevestav og darlige luftkvalitet (Gotaas, 2022). Slitasje pa veidekket eller
slitte bildekk gker ogsa mengde svevestav i luften (Ledermann & Hole, 2021).
Darlig luftkvalitet gar utover eldre og unge med lunge- hjerte og karlidelser
eller befolkningen generelt i form av darlig luftkvalitet (FHI, 2018). Vil da
gkning i bompenger pa elbiler vere et tilstrekkelig tiltak for & redusere
negative eksterne effekter eller vil forbrukerne kjgre mindre? I dag dekkes
noen av samfunnskostnadene gjennom inntekt fra bensin- og dieselavgifter. Vi
ma derfor se narmere pa veiprising og om dette vil veere et mer rettferdig
system med tanke a betale for de plagene elbilene pafarer andre. Det handler
om et paradigmeskifte i tankesettet rundt veiforvaltningen og —finansieringen
(Fridstrgm, 2019).
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Veibruksavgiften kommer fra en bensin- og dieselavgift pa henholdsvis 5 og 4
kr pr. liter som skal ga til & dekke samfunnskostnader som kg, veislitasje,
ulykker og stay (Gotaas, 2022). Som tidligere nevnt har inntektene fra
veibruksavgiften stupt. | utgangspunktet er dette positivt med tanke pa at flere
gar over til & kjare elbil (Valevatn, 2022). | dag gjennomfares det et
preveprosjekt i Trondheim hvor veiprising testes ut som et alternativ til
bompenger. Testen skyldes at mange mener bompenger er et urettferdig system
hvor noen betaler mye og andre lite. Veiprising inneberer at man betaler for
hvor langt man kijgrer, tid pa degnet, og hvor mye bilen forurenser. Disse
faktorene avgjer hvor mye bilisten skal betale. Systemet blir mer rettferdig
ettersom bilistene i byene betaler ut fra hvor langt de kjarer og ikke hvor
mange bompenger de passerer (Valevatn, 2022). Dette systemet vil gi ulike
takster for nar man kjgrer. Da vil det som forbruker koste mer i rushtiden siden
kgene bidrar til mer forurensing. Ifglge Statens Vegvesen (2022) vil det veere

et prinsipp om at de som forurenser mer ogsa ber betale mer.

Systemet er fremdeles i en testfase og innhenter informasjon om bilistene
faktisk endrer kjgremgnstre og unngar a kjgre pa tider og i omrader hvor det er
mye forurensing (Nygaard & Reigstad, 2022). Men ved a synligjere kostnaden
kan dette pavirke den marginale betalingsvilligheten. Synliggjering av
kostnaden kan presse E-personlig ned mot E-sosial.
(Figur 11). Hvis bilistene skal betale ngyaktig det
det koster samfunnet, vil prisen pr. kjgrt km vaere

20 gre pa landevene og 5 kr i rushtiden i byene

viser en rapport (Valevatn, 2022). Dette er en

hgyere pris enn bilistene betaler i dag med gkt

Figur 11: Ved d innfore skatt presses den

personlige ettersporsel ned mot den sosiale

bompenger. Med tanke pa
marginalkostnadsprinsippet vil elbilene tape konkurranseevne fordi de ma
betale en avgift som kun er 10-12% lavere enn fossile biler. Da ma elbilene
favoriseres gjennom andre gkonomiske avgifter og incentiver som det a kjgpe
ny bil med momsfritaket som ma viderefgres (Fridstrgm, 2019). P& den andre
siden vil en elbilsubsidiering innebzre et incentiv for a kjgre elbil og da for
eksempel ikke bruke kollektiv trafikk.
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3.4 Konklusjon

Poenget med a innfare tiltak er at elbilistene blir stilt ovenfor riktig pris med
tanke pa alle kostnadene de pafgrer andre. Dagens system med bompenger gir
ikke en rettferdig kostnadsfordeling, da elbilene ikke betaler for
veibruksavgifter som dekker samfunnskostnader. Dermed vil det bli
utfordrende & presse E-personlig ned mot E-sosial. Det ma innfares
reguleringer slik at de negative eksterne effektene blir redusert. Ut ifra var
diskusjon vil veiprising veere et rettferdig system som fordeler kostnaden ut
ifra den mengde elbilistene faktisk benytter veien. Men for a holde

forurensingen minimal, ma det fortsatt veere incentiver for a kjare elektrisk.

Del 2 Bedrift

4. Regnskap - Karsten Moholt

I denne delen av oppgaven vil vi gi en fullstendig gkonomisk vurdering av
selskapet Karsten Moholt (Org nr. 919 594 136). Bedriften har gjennom
generasjoner jobbet mot a veere en ledende akter innen elektromekanisk
industri. Deres visjon er a vare en ledende servicepartner innen
levetidsforlengelse av kritisk utstyr bade nasjonalt og globalt (Karsten-
moholt.no). Vi begrenser oppgaven til & se pa konsernregnskapet de siste to
arene, for sa & sammenlikne resultatene til tre konkurrenter i bransjen. Det gir
0ss bedre innsikt i selve bedriften og i bransjen. Det er totalt registrert 151

tilsvarende selskaper i Norge.

Vi vil starte med en ngkkeltallanalyse der vi gjennomfarer en
lgnnsomhetsvurdering, likviditetsvurdering og soliditetsvurdering. Sa vil vi
anvende Dupont modellen og diskutere hvordan bedriften kan bedre sin
lgnnsomhet. Deretter gjennomgar vi bedriftens driftssyklus, som innebarer
hvordan selskapet kan optimalisere interne prosesser. For & vurdere den
gkonomiske situasjon har vi hentet tall fra Proff Forvalt og teori fra Terje Berg
(2021). Til sutt vil vi gi en kort oppsummering av Karsten Moholts

gkonomiske situasjon og komme med forslag til forbedringer.
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4.1 Legnnsomhetsvurdering
For a vurdere bedriftens lennsomhet og evne til a tjene penger, ser vi pa to

utregninger: totalkapitalrentabilitet (TKR) og egenkapitalrentabilitet (EKR).

TKR viser hvor mye hver krone som blir investert i bedriften, gir i avkastning

uavhengig av hvor finansieringen kommer fra (Berg, 2021, s. 130). Et normalt
niva er mellom 10% til 15% eller over det rentenivaet bedriften betaler for sine
lan (Proff, 2022).

| 2019 var totalavkastingen pa 7,2%, noe som innebarer at investeringer i
maskiner, utstyr etc. har gitt 7,2 gre i avkasting. 1 2020 var TKR redusert til
kun 3,99 gre i rente. TKR er lavere enn normalen, men over dagens renteniva.
Og nar vi sammenligner TKR med andre selskap, ser vi at lannsomheten er
lavere enn konkurrentene (Figur 12). Dette kan gi indikasjoner pa at det finnes

potensiale i markedet for & bedre lgnnsomheten for Karsten Moholt.

For & se pa hvor mye avkasting pr. krone brukt i selskapet, kan vi studere EKR.
Den bar ligge hayere enn TKR og beregner avkasting til eierne i selskapet
(Berg, 2021, s. 132).

I 2019 var EKR 19,4%, deretter synker den kraftig i 2020 til 7,17%. Tallene
viser at EKR ligger over totalrentabilitet, og sammenlignet med konkurrenter
ligger Karten Moholt lavere ogsa her (Figur 13). Det gir oss en indikasjon pa at

det finnes muligheter for & gke avkasting pr. krone.

TKR Sammenligning av konkurrenter EKR Sammenligning av konkurrenter
144,95
5 1943 513 319 2193 463 2978
0 — -
13 KARSTEN MOHOLTAS LANNE ELEKTRISKE IKM ELEKTRO AS AR AS
100 VERKSTED AS
-200

300

0 -400
KARSTEN MOHOLTAS  LANNE ELEKTRISKE KM ELEKTRO AS KYMAR AS
VERKSTED AS . 422

2019 = 2020 m2019 2020

Figur 12 Sammenligning av konkurrenter TKR Figur 13 Sammenligning av konkurrenter EKR

Videre kan vi ogsa studere rentabiliteten ved & se nermere pa driftsinntekt og
kostnader hos Karsten Moholt. | 2020 utgjorde lgnnskostnad og varekost 47%
0g 29%. Og i1 2019 utgjorde lgnnskostnad og varekost 46% og 34%.

Lennskostnaden har altsa gkt, mens varekost er noe redusert, samtidig ser vi at

13



driftsinntektene var hgyere i 2019. Det som skiller 2019 fra 2020 er blant annet
nedskrivinger i driftsmidler, som kan veere anleggsmidler som har tapt verdi og
derfor fares som en kostnad i regnskapet. Dette har pavirket driftsresultatet

negativt. Ifalge Proff Forvalt (2022) er lannsomheten klassifisert som svak.

4.2 Likviditetsvurdering
Nar vi skal analysere selskapets betalingsevne benytter vi Likviditetsgrad 1

(L1), Likviditetsgrad 2 (L2) og arbeidskapital (AK). Om L1 er under 1,5
2019 2020

Likviditetsgrad 1 1,1 121 eller L2 er under 1 kan dette gi en indikasjon pa at

Likvidietsgrad 2 098 L2 gpslcanet trenger kapitaltilfarsel.
Arbeidskapital 11962 21692

Figur 14: Likviditet hos Kasten Moholt

Nar vi ser pa tallene i tabell 14, ser vi at L1 ikke er tilfredsstillende i 2019 og
2020. For & kunne vurdere likviditeten ytterligere kan vi trekke fra varelager i
beregningen, og vi far L2. | ifglge Proff Forvalt er likviditeten
tilfredsstillende, men ikke spesielt god. For a studere arsakene, kan vi se pa
omlgpsmidler og kortsiktig gjeld. Nar vi leser av regnskapet ser vi at
varelageret star for en liten del av omlgpsmidlene, men fordringer star for
mesteparten. Fordringene er redusert i 2020. Den kortsiktige gjelden er
synkende. Derfor er likviditeten bedre i 2020 enn 2019. Figur 9 viser en
sammenligning av gvrige
Likviditetsgrad 2

konkurrenter. Her ser vi at de fleste

har bedret likviditeten fra aret for,

099

25 2,24 -
15 . 1,21 15 7 .
I I men generelt ligger pa samme niva
o N . som Karsten Moholt AS.
VERKSTED AS

=2019 2020

Figur 15: Konkurrent sammenligning av L2

Arbeidskapitalen viser et positivt resultat og er knyttet til den daglige driften.
Den viser at selskapet kan betale regninger pa kort sikt. Ifglge Berg (2021) kan
en gkende AK innebere at selskapet er pa etterskudd i form av & betale
regninger eller kan ha investert i noe som kan gkt inntekten pa sikt.
Arbeidskapitalen i 2019 var 5,64% av salget og gkte til 9,63% i 2020. Denne
gkingen kan veere kundefordringer eller gkt varelager (Berg, 2021). Nar vi ser
pa regnskapet sa har kundefordringer og varelager blitt redusert fra 2019 til
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2020 men det er fortsatt bundet mye kapital i disse postene. Rentekostnadene
har gatt ned, men andre finanskostnader har gkt. Dette ser vi ogsa i posten
langsiktig gjeld, som viser en gking. Nar vi ser pa regnskapet totalt sett over en

lengre periode, har likviditeten bedret seg gradvis.

4.3 Soliditetsvurdering

Soliditet innebaerer evnen til 4 tale tap og jo bedre denne er jo mer reduseres
faren for konkurs. Egenkapitalandelen viser hvor stor andel av eiendelene som
er finansiert med egenkapitalen (Proff Forvalt, 2022). Hos Karsten Moholt AS
var 2019 EK 29,6% og gkte til 34% i 2020. Ifglge Proff Forvalt er dette
klassifisert som “God”, men a gke den til over 40% vil bedre evnen til 4 tale
tap. Nar vi sasmmenligner dette med gvrige konkurrenter ser vi at det kun er

Lanne Elektriske Verksted (Figur 16) som ligger over 40%.

Gjeldsgrad innebaerer hvor mye gjeld selskapet har i forhold til egenkapitalen.
Er det like mye gjeld som egenkapital, vil graden vare 1. Karsten Moholt
hadde i 2019 graden 2,4, men reduserte den til 2,0 i 2020. Dette betyr at
gjelden vil utgjer dobbelt sa mye som egenkapitalen og en tredjedel av
eiendelene er finansiert av egenkapital (Proff Forvalt, 2022). | bransjen ser vi
at Lanne Elektriske verksted ogsa skiller seg ut i form av mindre gjeld, mens

de to gvrige konkurrentene har gjeld i stor grad finansiert eiendelene.

EK % Gjeldsgrad
70 25 236
60 20
S50 oL
40 15
30 34 34,4 10
20 57
5 24 2 —
10 . 149 . 07 07 -
, res , LA O
KARSTEN MOHOLTAS LANNE ELEKTRISKE IKM ELEKTRO AS KYMAR AS KARSTEN MOHOLTAS LANNE ELEKTRISKE IKM ELEKTRO AS KYMAR AS
VERKSTED AS VERKSTED AS
m2019 w2020 m2019 w2020
Figur 16: Sammenligning av konkurrentenes EK% Figur 17: Sammenligning av konkurrentenes gjeldsgrad

4.4 DuPont modellen

DuPont modellen ser pa TKR = Totalkapitalrentabilitet som er et sentralt
ngkkeltall som forteller oss om lgnnsomheten til et selskap. Modellen viser
hvor «skoen trykker» og dermed hvor det er mest relevant a sette inn tiltak for

a bedre sa vel inntjening som likviditet. Tanken med modellen er & fa en
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oversikt over hvordan kapitalen i bedriften er ssmmensatt og a kartlegge hvor

bedriften har sine utfordringer.

Vi vil bruke DuPont modellen som analysegrunnlag for a se pa mulighetene
for at Karsten Moholt AS kan forbedre sin lgnnsomhet. Vi vil avgrense
oppgaven til & benytte en forenklet modell av DuPont som grunnlag for
analysen (Vedlegg 1). Analysen viser at Totalkapitalrentabiliteten er sveert
svak for bedriften, 2,7%. Gjennomsnitt TKR for norske bedrifter er ca. 10 %,
(Berg 2021, side 130). En annen mate a se malet pa er at nivaet pa TKR bar
veere hgyere en renten bedriften ma betale for a lane penger i markedet.
Bedriften bgr se neermere pa balansen for a se om det er muligheter for a

slanke denne og dermed redusere kapitalbindingen.

4.5 Tiltak

Tiltak 1: Vurdere 4 anvende leasing pa driftslgsgre og biler. Dette vil slanke
bedriftens balanse, men gke lgpende driftskostnader i regnskapet noe og
avskrivningene i regnskapet vil bli redusert. Ved a ta ned denne posten i
balansen med 15 millioner blir den gjennomsnittlige totalkapitalen endret til
167.897. Det med farer at ny TKR for selskapet bedrer seg fra 2,7 % til 2,8%.
En marginal endring med andre ord. Det er ingen ulemper slik vi ser det med &

gjennomfgre Tiltak 1.

Tiltak 2: Redusere kortsiktig gjeld ved a ytterligere redusere nivaet pa
starrelsen pa fordringene. Her kan en ga naermere inn & se pa
betalingsbetingelsene mot kundene. Ved a redusere kortsiktig gjeld med 25
millioner vil kapitalens omlgpshastighet endre seg fra 1,88 til 2,19. Dette
medfarer at TKR for selskapet bedrer seg fra 2,7 % til 3,0%.

Ulempen med Tiltak 2 er at dersom betalingsbetingelsens endres signifikant og
at kundene opplever endringen som vesentlig «strammere» enn konkurrenten
sa vil det veere en risiko for at kundene vurderer a kjgpe varer og tjenester hos

andre bedrifter i samme bransje.

Tiltak 3: Redusere lgnnskostnadene i selskapet med ytterligere 10 %. Det vil
for eksempel kunne bety nedbemanning i konsernet. Lannskostnaden har gkt

betydelig fra 2017 og frem til 2020. En reduksjon med 15 millioner i
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lennskostnader vil bedre resultatet i konsernet med tilsvarende belap.
Resultatgraden bedres da fra 1,4% til 6,0% og TKR bedres fra 2,7% til 11,2%.

Ulempen med Tiltak 3 er at en betydelig reduksjon av antall ansatte i bedriften.
Dette kan medfgre intern uro i organisasjon som igjen kan fare til tap av
produksjonseffektiviteten. Vil igjen med stor sannsynlighet pa kort sikt

medfare lavere salgsinntekter.

Vi anbefaler en kombinasjon av Tiltak 2 og Tiltak 3 som reduserer bade
kapitales omlgpshastighet og lgnnskostnadene. Da vil kapitalens
omlgpshastighet bli 2,19 og resultatgraden veere 6,0. TKR bedres da fra 2,7 %
til 13 %. Konklusjon er at ved & gjennomfare tiltakene sa vil TKR ligger over
snittet av bedrifter i Norge hvor TKR er ca. 10%.

4.6 Driftssyklusen (Cash Conversion Cycle, CCC)

Vi vil na se naeermere pa Driftssyklusen (Cash Conversion Cycle, CCC) som
maler bedriftens arbeidskapitalstyring innen en periode for & se naermere pa
hvordan kan optimalisere sine prosesser med utgangspunkt i

driftssyklusmodellen.

Modellen brukes til & identifisere likviditetsproblemer sa vel som overflgdig
varebeholdning. Ngkkeltallet indikerer hvor effektiv bedriften styrer
arbeidskapitalen. Modellen for utregning av CCC er vedlegg 2.

CCC Karsten Moholt AS inklusivt sammenlignbare konkurrenter:

CCC Karsten Lanne IKM KYMAR AS
Moholt AS Elektriske Elektro AS
Verksted AS
A 434 31,5 9,8 96,0
B 77,2 65,7 52,4 48,2
C 85,9 62,6 65,5 90,5

Figur 18 CCC for Kartsen Moholt og konkurrenter

Oppsummering CCC: Vi ser av analysen at gjennomsnittlig lagertid for

varelageret er 43,4 dager. Det er relativt akseptabelt med 1 % maneds lagertid

for bedriftens varer, men kan selvsagt optimaliseres ytterligere. Dette er pa

snittet av konkurrentene. Gjennomsnittlig kredittid til kunder er lavere enn

kredittid til leverandgrene. Dette er i utgangspunktet bra da bedriften far

betaling for utfert arbeid far bedriften ma betale sine leverandgrer. Kreditt for

kunder er pa over 2 %2 maned sa her bgr bedriften komme ned pa 30 dager.
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Dette vil tilfgre bedriften likviditet som igjen vil medfare lavere behov for
arbeidskapital i form av kontanter eller kassekreditt (annen kortsiktig gjeld).
Dersom vi ser pa konkurrentene sa har alle kortere kreditt en Karsten Moholt
AS.

4.7 Konklusjon Karsten Moholt AS

Vi har sett neermere pa konserntallene for bedriften Karsten Moholt AS. Vi har
vurdert ngkkeltall for lannsombhet, soliditet og likviditet for bedriften. Basert
pa analyser kan vi konkludere med lgnnsomheten i bedriften er svak og tiltak
ber iverksettes. Likviditet er ogsa et omrade som bgr sees pa for a ha mer
arbeidskapital. Soliditeten i bedriften er relativt bra selv om den fortsatt er noe
under maltall for soliditet. DuPont modellen og CCC viser at ved a ta
kostnadene ytterligere ned sa vil dette ha en stor resultatmessig effekt. Dersom
de foreslatte endringene gjeres har vi tro pa at Karsten Moholt AS vil kunne
jobbe mot malet om veere en ledende servicepartner innen levetidsforlengelse

av kritisk utstyr bade nasjonalt og globalt.

5. Investering og finansieringsanalyse Elrep

Vindkraft er en av de raskest voksende energikildene i verden. En kartlegging
gjort av Norges vassdrags- og energidirektorat av fornybarneringen viste at
vindkraft pa land var den starste fornybarsektoren i Norge i 2020 med en
totalomsetning pa 17,3 milliarder kroner (NVE, 2022). | Rogaland er det 257
vindturbiner viser tall fra NVE, og det er allerede innvilget konsesjon for
ytterligere 370 landfaste vindturbiner i regionen. I tillegg skal det satses stort
pa vindturbiner til havs og naringen spas enorme muligheter. Det viser at
fornybarnaringen med vindturbiner bade pa land og til havs er et omrade i

sterk vekst.

5.1 Service av landfaste vindturbiner

I denne oppgaven tar vi utgangspunkt i tall fra det eksisterende selskapet Elrep
AS som ligger pa Bryne i Rogaland og som jobber med reparasjon av
elektriske produkter. Resten av oppgaven og oppdraget fra styret er fiktivt,

men casen er forsgkt gjort sa realistiske som mulig.
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Styret gnsker at Elrep AS satser mer pa barekraft og fornybar energi, som vi
sa ovenfor er fornybarnaringen stor og voksende. Vi vil derfor se pa om
vedlikehold og service av landfaste vindturbiner kan veere en lgnnsom
investering for Elrep. For at styret skal fa en best mulig forstaelse av prosjektet
vil vi ta utgangspunkt i ulike scenarioer og muligheter, samt se pa muligheter

for stette fra Innovasjon Norge, og til slutt komme med en anbefaling.

5.2 Nytt markedssegment — kontantstrem og basis behov

For & gjennomfare prosjektet er det ngdvendig med en investering pa 6 000
000, tar vi utgangspunkt i at prosjektet lanefinansieres med et lan pa 5 500 000,
viser prosjektet en positiv kontantstrgm i ar tre, men de farste arene vil
bedriften ha problemer med a betale sine lgpende forpliktelser. Dersom
prosjektet skal gjennomfares slik ma kanskje Elrep vurdere a selge eiendeler

eller hente inn ytterligere kapital eksternt.

| Kentantsstrem for egenkapital metoden |  -7ooooo| -939750|  -90400 g0950| 372300| 769650

Figur 19 Kontantstrgm egenkapitalmetoden Elrep

Investeringskostnadene er store og for a redusere kostnadene foreslas det a
lease biler istedenfor a kjgpe nye, sambruke lokalene til Elrep istedenfor a
kjgpe nye, og dele administrasjonskostnadene og prosjektledelse med den
eksisterende driften. Bedriften vil forsgke a innga samarbeid med flere av sine
leverandgrer, slik at de kan ha eksternt varelager hos sine leverandgrer. Pa
denne maten vil Elrep unnga a binde kapital i eget varelager. Samlet vil
besparelsene kunne gi en reduksjon i investeringsbehovet pa til sammen kr.

1 500 000 (Vedlegg 3). Elrep AS har en god soliditet, viser tall fra proff.no, sa

selskapet vil ogsa kunne tale en negativ kontantstrgm i en kort periode.

Inntektspotensialet satt av markedsavdelingen viser en rask vekst i markedet,
med utgangspunkt i markedet slik det er i dag. Nar det tas hgyde for utvidelser
i markedet med realisering av nye konsesjoner som er gitt samt havvind
markedet, er det grunn til & tro at veksten kan bli enda sterre i arene som

kommer.

5.3 Naverdi, internrente og muligheter med Innovasjon Norge
Arbeidskapitalen, det bedriften trenger for & dekke lgpende kostnader og

forpliktelser er satt til 10% av neste ars omsetning og renten pa lanet pa 7,5%.
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Renten er relativt hgy, og viser usikkerheten bade i prosjektet og usikkerheten i
verdensmarkedet akkurat na. Dersom prosjektet skal gjennomfares med de
forst satte parameterne med et avkastningskrav pa 15% vil bade naverdien og

internrenten vere negativ, noe som igjen betyr ingen utbytte til eierne.

Avksatningskrav EK 15,00 %
Naverdi etter EK metode -kr 930 212,39
Intern rente -8 %

Figur 20 Negativ naverdi, avkastningskrav og internrente

Siden prosjektet er knyttet til baerekraftig utvikling er det stor sannsynlighet for
at Elrep vil fa stette fra Innovasjon Norge. Et tilslag fra IN vil kunne gi et
serielan pa 4 000 000, rentesats 2,5% og skatt 10%. Reduserer vi
investeringsbehovet til 4,5 millioner slik det er skissert ovenfor og bruker

500 000 fra egenkapitalen vil vi kunne redusere investering til 4 500 000 og

lan til 4 000 000. Da vil vi fa vi en naverdi pa 467 950 og internrente pa 27%.

Avksatningskrav EK 15,00 %
Naverdi etter EK metode kr 467 950,79
Intern rente 27 %

Figur 21 Positiv naverdi, avkastningskrav og internrente

Na er internrenten starre enn avkastningskravet pa 15%, som er en gylden
beslutningsregel for uavhengige investeringsprosjekter. Internrenten viser
bruttoresultatet malt i prosent av investeringen, der bade pengenes tidsverdi,
prosjektets levetid og usikkerhet er tatt med i betraktningen. Vi kan derfor si at
prosjektet begynner a bli lennsomt, og nar vi ser pa naverdien viser den en
positiv gevinst igjen til eierne. Og her er det viktig & huske pa at den positive
naverdien kommer i tillegg til avkastningskravet pa 15% som eierne allerede

mottar.

5.5 Usikkerhet og ringvirkninger

Det er viktig a se pa hvilke usikkerhetsmomenter som finnes i markedet, far
det settes i gang med nye investeringer. Verdensmarkedet i dag pavirkes av
krigen i Ukraina ved hgye priser pa olje&gass — som igjen pavirker
driftskostnadene til Elrep. Tilgang pa varer og leveranser er lavere enn
normalt, noe som kan pavirke Elreps evne til & levere de reparasjonene

markedet har behov for, som igjen kan pavirke Elreps omdgmme og i verste
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fall fare til svikt i omsetningen. Inflasjon kan ogsa gjere at prisnivaet stiger og
et hett arbeidsmarked kan gjare at ansatte slutter eller gjar det vanskeligere a
rekruttere. Norges Bank har ogsa varslet syv rentegkninger innen utgangen av
2023 (Revfem, 2022).

Samtidig er det mye usikkerhet i & ikke videreutvikle selskapet, fordi EUs
taksonomi og nye rapporteringskrav vil pavirke norsk naringsliv mot et mer
beerekraftig skifte (NHO, 2022). Dersom Elrep skal konkurrere blant de beste
ogsa i fremtiden, er det like stor usikkerhet & ikke foreta seg noen ting. Vi

anbefaler derfor at styret beslutter & satse pa beaerekraftig utvikling av selskapet.

Vindmgllebransjen har de siste arene fatt negativ motstand (Skarderud, JR og
Gullestad, FH, 2019) og kan veere en risikofaktor for vekst og negativt
omdgmme, men sannsynligvis vil motstanden vare i et begrenset omfang og
periode, da det grenne skiftet vil veere den dominerende samfunnstrenden

fremover.

5.6 Hvordan ta hensyn til usikkerhetsmomentene

En falsomhetsanalyse viser hva som skjer med inntjeningen og lgnnsomheten
hvis forutsetningene ikke slar inn (Bghren og Gjerum 2020, s 311). | denne
oppgaven har vi forutsatt at totalmarkedet innenfor service og vedlikehold av
vindturbiner i Rogaland er 25 millioner kroner pr ar, ved 257 vindturbiner. Det
gir en vedlikeholdspris pr vindturbin pa 25 000 000 kr/ 257 turbiner =kr 97276
pr ar, og kostnad pr enhet har vi beregnet til 65% av prisen. Ved 8 %

markedsandel vil Elrep ha en inntekt pa 2 millioner det farste aret. Vedlegg 4.

Basis info Margin Margin i%
Markedsstgrelse 257 217 -15,56 %
Markedsandel 8% 7% -12,50 %
Pris per enhet 97 276 85381 212,23 %
Kostnad per enhet 63229 98638 56,08 %

Figur 22 Utdrag falsomhetsanalyse

Ved hjelp av hva-skjer-hvis-analyse ser vi at marginene ikke gir prosjektet
veldig mye spillerom far naverdien blir negativ. Ser vi for eksempel pa
markedsandelen kan den kun reduseres til 7% fer naverdien blir negativ. De
sma marginene viser oss at prosjektet ikke taler veldig store avvik far
lannsomheten er borte. En av svakhetene med en fglsomhetsanalyse at den er

partiell, det vil si at kun en variabel kan endres av gangen, og at alle de andre
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basiselementene ma vere konstante. Den hensyntar ikke den naturlige

fleksibiliteten prosjekter i virkeligheten har, men den gir oss likevel en god

indikasjon pa det gkonomiske spillerommet.

5.7 Scenarioanalyse — pessimistisk

Skal vi se pa flere variabler som endrer seg, kan vi gjere ulike scenario-

Forventet

Markedsstorelse

257

Markedsandel

6%

Pris per enhet

95000

Kostnad per enhet

63229

Investering

4 500 000

Serieldn 80% av invst.

4 000 000

Lanets rentesats

3%

Skatt

10%

Avkastningkrav EK

15%

Arlig vekst i markedsandel

10%

Omsettning

1 464 900

Kostnader (betalbare)

974 991

Skatt

10%

Levetid (ar)

5

Avskrivninger (linezre)

900 000

Arbeidskapital (AK)

10%

Investering

4 500 000

Restverdi

0

Serielin

4 000 000

Laopetid (4r)

5

Avdrag

§00 000

Rente

5%

| Avksatningskrav EK
Naverdi etter EK metode

10,00 %
-kr 522 204,34

analyser. Her har vi valgt a lage to scenarioer, slik at
styret far et godt beslutningsgrunnlag. | et
pessimistisk scenario tar vi utgangspunkt i at det er
vanskeligere enn antatt a entre markedet, og Elrep
oppnar kun 6% markedsandel. | dette scenarioet har
Elrep mattet senke prisen til 95000 kr for service pr ar
pr vindmelle for & i det hele tatt kunne konkurrere.
Renten har ogsa gkt til 5% pa grunn av ustabiliteter i
verden. Her er avkastningskravet foreslatt justert til
10 %. | dette scenarioet er naverdien negativ -kr 522

204. (Utregning vedlegg 5).

Figur 23 Utdrag pessimistisk scenarioanalyse

5.8 Scenario analyse — positiv

| dette scenarioet har markedsstarrelsen vokst, fordi Elrep har gatt sammen i et

klyngesamarbeid med Egersund Energy Hub, senter for fornybar energi og

Forventet

Markedsstorelse

257

Markedsande| 17%

Pris per enhet 100000
Kostnad per enhet 63229
Investering 4 500 000

Serielan 80% av invst. 4 000 000
Lanets rentesats 5%
Skatt 10%
Avkastningkrav EK 15%
Arl‘\g vekst i markedsandel 20%
Omsettning 4 369 000
Kostnader (betalbare) 2762 475
Skatt 10 %

Levetid (dr) 5
Avskrivninger (lineere) 900 000
Arbeidskapital (AK) 10
Investering 4 500 000

Restverdi 0

Serielin 4 000 000

Lopetid (4r) 5

Avdrag 800 000

Rente 5%
Avksatningskrav EK 15,00 %

Naverdi etter EK metode

kr 4 754 798,69

miljgteknologi sgr i Rogaland. Gjennom samarbeidet
har Elrep fatt tilgang til en innovativ
teknologilgsning som overvaker slitasje i
maskinhuset pa en mer effektiv mate som gjer at
Elrep raskere kan gjare vedlikehold og minimere
nedetiden pa vindturbinene. Teknologilgsningen har
gitt Elrep en hgyere pris og en markedsandel pa
17%. 1 tillegg tar de imot lerlinger fra Dalane VGS
som i samarbeid med Egersund Energy Hub tilbyr
landet eneste utdanning i vindteknikk (Gundersen

2022). Leerlinger gir positive ringvirkninger og er

Figur 23 Utdrag positiv scenarioanalyse
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med pa a styrke bade omdgmmet og berekraftsarbeidet til Elrep. Det positive
scenarioet taler en rentegkning pa flere prosentpoeng, og med en
vedlikeholdpris pa kr 100 000 pr vindmglle vil det positive scenarioet gi en
naverdi pa 4,7 millioner, etter avkastningskravet pa 15%. (Utregning vedlegg
6).

5.9 Oppsummering og konklusjon

Falsomhets- og scenarioanalysene viser at en satsning pa fornybar energi har
potensiale for stor vekst, men ogsa mye usikkerhet i seg og relativt sma
marginer. Elrep er et anerkjent navn i Rogaland og pa gaselle listen til Dagens
Neeringsliv, som betyr at de er en av Norges raskest voksende bedrifter. Skal
bedriften fortsette & vokse, er det avgjgrende at de fortsetter a utvikle
konkurransekraften sin. Fornybarnzringen i Rogaland er stor og voksende og
vil veere et klokt satsningsvalg. For & redusere usikkerhetsmomentene i
satsningen kan det vaere lurt & innga klyngesamarbeid og samarbeid med
leverandgrer om varelager og felles lokaler for a redusere driftskostnadene. Et
gunstig lan fra IN vil klart bedre kontantstrammen, som vi ser i den positive
scenarioanalysen, der kontantstrammen er positiv allerede det farste aret.
Fremtiden er usikker, men penger har ogsa en tidsverdi. Etter & ha vurdert
risikoene og mulighetene en investering i fornybarsektoren gir, er var
anbefaling at styret gir tilslag pa a satse pa investeringen av reparasjoner av
landfaste vindturbiner, forutsatt at lanet fra Innovasjon Norge innvilges og

investeringssummen reduseres.
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Vedlegg:
Vedlegg 1, Dupont modellen

Karsten Moholt AS, Konsernregnskap
- 2020
Driftsinntekter
329723
Kapitalens
Omippshastighet DEL

1= Totalkapital

Gjennomsnittlig
175397

TKR

0,027
Resultat far skatt +
Rentekostnader

4745
Resultatgrad
0,0144

DEL

Driftsinntekter
329723

TKR = Totalkapitalrentabilitet

Vedlegg 2, CCC

De tre stgrste arbeidskapital komponentene er:

A. Gjennomsnittlig lagringstid (varelager): (Gjennomsnittlig varelager/
(\Varekostnad x 365)

B. Gjennomsnittlig kredittid kunder: Gjennomsnittlig kundefordringer/
((Salgsinntekt +mva.) x 365))

C. Gjennomsnittlig kredittid leverandgrer: Gjennomsnittlig lev. gjeld/
((Varekjgp + mva.) x 365))

Vedlegg 3, besparelser for Elrep for & redusere investeringsbehovet

Besparelser Elrep 1500 000

Lease biler x 3 stk 600000
Varelager hos leverander 400000
Administrasjonskostnader/prosjektledelse 500000
Totalt 1500000
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Vedlegg 4, Fglsomhetsanalyse Elrep inkl. lan fra Innovasjon Norge

Forwentet Eiasis info Margin Margin it
Markedsstarelze 257 Markedsstarelse 27 -15 5 5
Markedzandel [ Markedzandel [ T -12.50 %
Priz per enhet 97276 [Pris per enhet 97 276 #5381 223 %
Kostnad per enhst 63223 Kostnad per enhet 63229 5653 56,08 %
Inwestering 4 500 000
Serieldn 800 avinwst. 4 000 000
Lanets rentezats 3%
Skatt 0=
Hukastningkrav EK 155
Arlig weksti markedzandel 05
Omsettning 1953335 44333533 4343337 5444 355] S003356]
Kostnader (betalbare] 1293385 3143531 3464337 3511430] 3506570]
Skatt 0=
Levetid [4r) S
Auskrivninger (linsssre] 300 000
Arbeidskapital [ARK] 05
Investering 4 500 000
Restverdi 1]
Serielan 4 000 000 3200000] 2400000 1600000]  S00000] 0]
Lopetid (A 5
fudrag 500 000
Rente kS
Bukzatningskray EK 1500
MNaverdi etrer EF metade ler 570 546,02
Tid 1] 1 2 3 q 5
Salgsinntekt 1953335 4453335 4343337 S5444555] S003336
Betalbarkostnader 12333585 -3143331  -H464 331 -3811430] 3506570
Auskrivinger -] -300 000 -500000 900000 -300000]  -300000
Ferter -100 000 -50000 -R0 000 -40000 -20000
|Besultat Far skatt 1] -233 5954 363336 524336 33436 552816
Sheatt 275 23533 -37 000 =52 500 -63350 =55 282
Flesultat etter skatt 1] -263954 3323937 472436 624 146 524 534
Auskrivinger [+] 300000 300000 200000 200000 00000
Inwesteringer -4 500 000
Endringer i arbeidzkapital -139933 -243333 -45 000 -43 500 43560 S003933
Lanog awdrag 4 000 000 -500 000 -500 000 -500000( -800000]  -S00000
Far sgeakagital metadon ~SPF R | FIRRN | FErRFr| A2 RES | SAr TR |15 4R
Klad: arbeidskapital
Tid 1] 1 2 3 4 5
Salgsinntekt 1] 1933335 4433335 4343387] 5444335 SO03356
Arbeidskapital 210 51 1] 183333 443333 454 335 544433 S00533
Endringer i Arbeidskapital -135553 -2433533 -45 000 -43 500 43560 S00533
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Vedlegg 5, Scenarioanalyse — pessimistisk

Forventet BEasiz info Ilargin Ilargin %
Markedsstarelse 2a7 Markedsstarelse 2a7 317 2335 M
Markedsandel [ Markedzandel [ S 16,57 =
Priz per enhet 95000 Priz per enhet 95 000 112267 18,15
Kostnad per enhet 63229 Kostnad per enhet 63229 11762 51,40 %
Investering 4 500000
Serieldn S0% av inwst. 4 000 000
Lanets rentesats 3
Skatt 105
Bukastningkrav EK 152
g weksti markedsandel 102
Omszettning 1464300 3236025] SE25E25 39585130 3EB315S
Kostnader [betalbare] 374331 2307215 2537353 27317353 2568 3595
Skatt 10
Lewvetid [4r] =
Buskrivninger [linesere] 300000
Arbeidskapital [AK] 102
Inwestering 4 500 000
Festverdi 1]
Serielan 4000000 3200000 2400000 1600000]  &n0000] ]|
Lopetid [4r] 5
Budrag 00000
Rents 5=
Bukzatningskraw EK 10,00
Zuerdi etter EK. metade -kr 522 204,34
Tid 1] 1 2 3 4 5
[ Szlgzinntekt 1464300 3236025 36256258 3355130 S6E313S
Eetalbarkastnader -374 331 -2307 218 -2537339] -2 V31735 -2565 395
BAuzkrivinger [-] -300000(  -300000 -S00000f -300000] -300000
Renter -200000 =160 000 -120000 -50 000 -40000
Rezultat far skatt 1] -E10 031 -71133 BT B55 216457 160 741
Slkatt 2734 1003 7113 -5 763 -21646 -16074
Rezultat etter skatt O] -543082 -6 073 FE]E] 134 511 144 BEE
Auzkrivinger [+] 300000 300000 300000 300 000 300 000
Inwesteringer -4 500 000
Endringer i arbeidskap =146 430 =153 113 -32 360 -36 256 ENS 366 914
Lan og avdrag 4000000 -s00000]  -500000 -500000{ -S00000f  -&00000
=i SR | STE IR oy | R ORT | FEF SN | SR
Klad: arbeidskapital
Tid 1] 1 2 3 4 5
Salgsinntekt O] 1484300{ 3236025 36256258 3355130 S6E313S
Arbeidskapital 210 5l 1] 146430 323603 362563 395513 366 914
Endringer i Arbeidskap =146 430 =153 113 -32 360 -36 256 ENS 366 914
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Vedlegg 6, Scenarioanalyse — positiv

Forventat Basiz info Ilargin Margin it
Markedsstarelse 257 Markedssterelse 105 EEREES
Markedsandel 17 Markedsandel 17 = B 6882
Pris per enhiet 100000 Priz per enhet 100 DOD F3344 -4E,BF %
Kostnad per enbet 63229 Kostrad per enhet 63229 202230 219,93 %
Irwestering 4 SO0 000
Serieldn B0 2w inwst, 4 000 000
Lanets rentesats 5
Shatt 034
fwvkastningkraw EK 15
Arlig velksti markedsandel 20
Omsettning 4 363000] 9830250] 10813275] 11834 B03] 10543 034
Faostnader [betalbare] 27EZ24VS]  EBEITrS]  TEEIZSE[  EB3EE I 7 EEO1Zd)
Sheatt 034
Lewetid [4r] 5
Bwskrivninger llinezsre] SO0 000
Arbeidskapital (AE] 10
Irwestering 4 SO0 000
Restverdi 0
Serielin 4000000 3200000 2400000 1500 000] 300 000] 0]
Lopetid [4r] 5
Audrag SO0 000
Rente S5
Bwksatningskrav EK 15,00 2
Maverdi etter EK metode  krd 754 735,639
Tid 1] 1 2 3 4 5
[ Salgsinnteke 4363000] 39530250 10515275 1834603 10343034
Betalbarkostnader -2 762475 -B881175| -7563233 -§326 222 -TEEO0124
Auzkrivinger [-) -S00000]  -300000 -300 000 -500 000 -900 000
Renter -200 000 -160000 -120000 -50 000 -40 000
Flesultat far skatt 0 06525 1883075 22239383 255858 3581 2342910
Skatt 275 -B0E52 -155 308 -222 398 -258 838 -234 231
Flesultat tter skatt 0 455 872 1700 168 2001584 2329543 2105613
Buzkrivinger [+] 300 000 300000 300000 300 000 300 000
Inwesteringer -4 500000
Erdringer i arbeidzkapital -4.36 300 -54E 125 -85 303 =108 133 35157 1034 303
L&n og awdrag 4000000] -500000]  -800000 -500 000 -500 000 -500 000
Far =g AT T F o | LRSS | 1 BER L5 =S R | AR P2F
Klad: arbeidskapital
Tid [1] 1 2 3 4 5
Salgsinntekt 0] 43630000 3530250] 10813275 1834 603] 10343034
Arbeidzkapital 210 5 0 436 300 353025 1081328 1183 460 1094 303
Endringer i Arbeidzkapital -4.36 300 =546 125 -95303 =105 133 35157 1094 303
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