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Prosjektoppgave del 1

Marked Oppgave 1 Oljemarkedet

Oljeprisene er i konstant forandring, og det er mange grunner til dette. | denne oppgaven skal
vi sette sgkelys pa endring av priser pa 1970-tallet og arene etter 2014. Vi skal se pa de
viktigste arsakene til at oljemarked opplevde krise, og skal illustrere via tilbud og
ettersparselskurven hva som har skjedd med produksjon og pris i begge situasjonene, jeg skal
ikke analysere dagens priser eller andre arsaker til prisendringer enn de fra 1970-tallet og etter
2014.

Arsaker til prisendringer
| frikonkurransemarkedet avhenger prisene av tilbud og etterspgrsel, og det er ikke annerledes

i oljemarkedet. Konsumentene og produsentene meter tilfredsstillende pris nar tilbudskurven
krysser etterspgrselskurven (punkt P) som illustrert under. | en balansert situasjon er
produsentene villige til & produsere en mengde (x) som vil bli kjgpt av konsumentene for pris
P. Prisen kan gke enten pa grunn av endringer pa tilbud- eller etterspgrsel-siden. I en situasjon
hvor produsentene produserer mindre olje (x2), vil kundene betale hgyere pris (P2) for a
kunne kjgpe ravaren. Tilbudskurven skifter til venstre (T2) og det oppstar tilbudsunderskudd,
illustrert i Figur A. Prisen vil ogsa ga opp hvis det blir endringer i ettersparsel, hvis
konsumentene vil kjgpe mer for en hayere pris (P2). Ettersparselskurven flyttes til hayre (E2)
og det oppstar etterspgrseloverskudd, illustrert med Figur C nedenfor. Det vil oppsta motsatt
situasjon hvis konsumentene vil kjgpe mindre, prisen vil da falle (P2). Etterspgrselskurven vil
flytte til venstre (E2) og denne situasjonen kaller vi for Ettersperselunderskudd illustrert med
Figur D nedenfor. Det kan ogsa oppsta en situasjon hvor produksjonen er for hgy (Figur B
under), dette vil fare til gkning av tilbudet, dermed ogsa prisfall. Tilbudskurven skifter til

hayre (T2) og denne situasjonen kaller vi tilbudsoverskudd.

Figur A Tilbudsunderskudd (prisokning) Figur B Tilbudsoverskudd (prisfall)
Pris | T2 T Pris 4 T
T2
x2 x 'Produksjon T 2 Produksjon
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Figur C Ettersparseloverskudd (prisgkning) Figur D Etterspgrselunderskudd (prisfall)

Pris Pris

Produksjon Produksjon

Ettersporselsoverskudd Ettersparselsunderskudd
Oljeprisendringer i 1970-tallet
Et organ som spilte en veldig viktig rolle i prisendringene pa 1970-tallet var OAPEC. OAPEC

er en internasjonal organisasjon av arabiske oljeeksporterende land med 10 medlemmer.
Organisasjon ble etablert i 1968 med mal om & samordne medlemslandenes oljepolitikk. |
1970 sto OAPEC for 30 prosent av verdens oljeproduksjon og de fikk ogsa med seg andre
produsentland, organisert i Organization of Petroleum Exporting Countries (OPEC), som i
disse arene stod for 47% av den globale oljeproduksjonen. (Store norske leksikon, 2022).
Sammen hadde de nok makt til & kunne pavirke bade internasjonale oljepriser og
produksjonsstarrelse.
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Olje ble brukt som et politisk vapen vinteren 1973-1974, som videre farte til den globale
oljekrisen. OAPEC har lagt til embargo pa vestlige land som stattet Israel i den fjerde arabisk-
israelske krigen og har fatt med OPEC pa aksjonen. Sammen stanset de helt eller delvis
eksport av olje til disse land, innfarte nytt prisregime og betydelig reduserte oljeproduksjonen.
Ettersparsel har ikke endret seg mens tilbudet ble betydelig redusert, som resulterte i at

ettersparsel var hgyere enn tilbudet, noe som igjen farte til tilbudsunderskudd illustrert i Figur

3
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A. Konsumentene var da villige til & betale hayere pris enn far for a kunne fa ravaren som

videre farte til Etterspgrseloverskudd illustrert i Figur C.

Oljepriskrisen etter 2014
| arene som kom etter 2014 har det oppstatt en situasjon med svakere global vekst, og

samtidig lavere produksjonskostnader, takket veere ny teknologi (Fracking) (Nrk Rogaland,
2016). Dette har bidratt til at produksjonen av olje har veert mye stgrre, noe som har skapt

tiloudsoverskudd i oljemarkedet (Figur B ovenfor), som videre fgrte til omfattende

lageroppbygning. Verdens starste oljekonsument USA, matte redusere oljekjgp fra andre land,
og dette farte til overskudd av olje pa verdensmarkedet. OPEC star pa den tiden for 40% av
verdens oljeproduksjon. Farst satt de tilbake sin egen produksjon for & unnga et kraftig
prisfall, men pa et mgate i 4. kvartal 2014 bestemte de at de ikke lenger ville tilpasse sin egen
produksjon til USA og la produksjonen flamme. Produksjonen av raolje pa verdensbasis i 3.
kvartal 2014 var pa 93.6 millioner fat per dag. Dette er 1,8 millioner fat mer enn produksjonen
i 3. kvartal 2013 (Regjeringen.no, 2016). Samtidig har det pagatt verdensdebatt rundt energi-
og klimapolitikken som ogsa skapte litt uro rundt ettersparsel etter olje. Ettersparselen har
veaert lavere enn forventet fra og med 2. kvartal 2014. 1 tillegg har prognoser til
verdensgkonomien ikke veert sa optimistiske som farst antatt og gkonomisk aktivitet er den
aller viktigste driveren bak oljeetterspgrsel. Amerikansk dollar har styrket seg og siden olje er
priset i dollar farte dette til redusering av etterspgrsel, altsa et etterspgrselunderskudd (Figur
D). Stort tilbud, redusert ettersparsel resulterte i kraftig fall i oljeprisen og dermed oljekrise.
Tilbudsoverskudd og etterspgrselunderskudd har oppstatt samtidig. Siden juni falt oljeprisen
40 prosent til rundt 60 dollar fatet like for arets slutt (SSB, 2014).
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http://www.iea.org/newsroomandevents/news/2014/november/iea-releases-oil-market-report-for-november.html
http://www.iea.org/newsroomandevents/news/2014/november/iea-releases-oil-market-report-for-november.html
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Konklusjon
Ved & sammenligne disse to situasjonene kan vi si at de var omvendt. Begrensning av

tilgangen til oljen pa 1970-tallet farte til gkning av pris og gkning av etterspgrselen, ravaren
var ikke tilgjengelig for alle (redusert tiloud) og dermed fikk de forbrukere som var villige til
a betale den hgyeste prisen varen. | arene etter 2014 var situasjonen omvendt; for stor
produksjon og redusert ettersparsel pa grunn av svakere verdensgkonomi, ferte til kraftig fall i
oljepris. Begge situasjonene beskrevet ovenfor viser at produksjonsstarrelse og tilgang til
ravaren bar vare kontrollert for at prisen kan holde seg pa et gunstig niva.

Marked Oppgave 2 Toll pa import

Toll pa import er et viktig tema i alle land. | denne oppgaven skal vi debattere tema toll pa
import i jordbruksnaringen og se nermere pa hvorfor tollpolitikken spiller sa stor rolle for
jordbruksnaring og norske bgnder. Vi vil presentere toll og kvoter som regjeringens
virkemidler, for sa & oppsummere hvilken av de presenterte metoder som er mindre kostbar
for samfunnet. | artikkelen tar vi ikke hensyn til faktorer som miljg- beerekraft, valuta og
internasjonale avtaler.

Toll pa import er et viktig verktgy for staten for a kunne beskytte innenlandske produsenter.
Nar verdenspris er lavere enn satser innenlands er det naturlig at konsumentene vil forsgke a
kjepe varene fra utlandet for en lavere pris. Innfaring av toll pa varer Kjgpt fra utlandet vil
kunne gke (utenlandsk) pris slik at det ikke lenger vil lgnne seg for konsumentene & importere
varene, men i stedet velge & anskaffe dem fra eget land.

| dag pagar det en debatt i jordbruksneeringen om staten ber ta inngrep og innfgre endringer i
toll pa import av matvarer for & beskytte norske jordbrukere og matprodusenter. Norge er ngdt
til & forholde seg til internasjonale regelverk gjennom WTO og E@S som legger
begrensninger for muligheter til & styrke tollvernet. Men vi vil imidlertid ikke dekke dette
emnet i denne artikkelen.

Den norske selvforsyningsgraden ligger pa cirka 40 prosent (Landbruk.no, 2019), som tyder
pa at Norge er avhengig av import for & forsyne befolkningen med nok mat. Det er
selvfalgelig varer som Norge ikke kan produsere som f. eksempel kaffe eller eksotiske frukt,
men importtallet for varer som Norge kan produsere selv gker ogsa. 46 prosent av alle typer
landbruksvarer importeres tollfritt til Norge (Landbruk.no, 2017). Dette farer til at det er
sveert vanskelig for norske bgnder & konkurrere med de utenlandske, lavere prisene. Riktig
tollvernpolitikk er derfor avgjgrende for at selvforsyningsgraden ikke synker og norsk

matvareberedskap bli styrket.



22051 Prosjektoppgave Bedrift og Marked v2022

Jordbruksnaeringen er allerede hardt presset av koronapandemien og gkonomien er pa kritisk
niva (Helg.no, 2022). Kostnadene har gkt betydelig for norske bgnder, noe som farer til at det
er vanskeligere a konkurrere med utenlandske produsentene hvor arbeidskraft er rimeligere,
og som dermed kan tilby lavere priser. Regjering kan endre tollpolitikken ved & bruke
forskjellige verktgy. Det mest populzre er a innfare toll pa produkter som er i dag tollfrie
eller & innfgre importkvoter.

Innfgring av toll

Innfering av toll vil fare til at det ikke blir sa attraktivt & importere varer fra utlandet, da
konsumenter pa betale prisen pa varen pluss toll. Dersom Toll er lik prisforskjell mellom P1 —
P2, vil prisene veere like etter innfgring av toll. Dette bidrar til at lannsomheten av kjgp av
varer fra utlandet gar ned. Konsumentene vil derfor vurdere a kjgpe varen i landet i stedet for
i utlandet. Denne situasjonen er illustrert nedenfor ved bruk av Tilbud og Ettersparselskurver.

[lustrasjon 1.

Pris E
T P1 innenlands pris
Gevinst for innenlandske P2 verdenspris
P1 produsenter
A ‘ _———— Tollinntekter til staten ved innfgring
" ToLL av toll
P2 Det gra omradet viser
netto innenlandstap.
Q1l Q2 Q3 Q4  Kvantum

Ved innfgring av importtoll vil verdensspris gke fra P2 til P1 (ved en tollsats P1 — P2), med
det samme vil gevinsten for innenlandske produsenter gke, og staten vil fa tollinntekter.
Det er viktig a understreke at innfgring av toll har ogsa samfunnsgkonomisk negativ effekt,
hgyere pris og fremmer en ineffektiv gkonomi. Konsumentene ma betale mer for goder,

konsumentoverskuddet reduseres og det vil oppsta et effektivitetstap.
Innfgring av importkvote

Ved innfgring av importkvote vil importen vare redusert, noe som i praksis betyr at det kan

kun importeres en gitt mengde (Q3-Q2). Pris gker fra P2 til P1, noe som betyr at
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konsumentene ma betale hgyere pris for varene. Det som er Kvote vil da vare inntekter til
utenlandske produsenter, fordi de far selge varene sine til hgyere pris (P1 i stedet for P2).
[llustrasjon 2

Ved innfgring av importkvote forblir gevinsten for innenlandske produsenter den samme, men
staten vil da miste tollinntekten til fordel til de utenlandske produsentene som vil da fa hgyere
profitt enn i scenario hvor det ble innfart toll. Det er ogsa viktig a nevne at i denne lgsningen
forekommer ogsa samfunnsgkonomisk effekt i form av effektivitetstap (gra omradet i
illustrasjon 2).

[lustrasjon 2 Innfgring av importkvote er illustrert under ved bruk av Tilbud og
Ettersperselskurver:

Pris E

T P1innenlandspris

Gevinst for innenlandske P2 verdenspris
P1 produsenter /

KVOTE vil da vare en del av de

oy utenlandske produsentenes profitt
P2 i Det gra omradet viser
netto innenlands tap
Q1 Q2 Q3 Q4 Kvantum

Konklusjon

Hvis Norge skal opprettholde eller gke selvforsyningsgraden, er myndighetene ngdt til &
beskytte norsk matproduksjon ved a innfare endringer i tollpolitikk. Dette vil fare til
forbedring av konkurransesituasjonen til norske bgnder. De har hgyere kostnader enn
utenlandske produsenter dermed er det begrenset hvor mye klarer de & presse prisen ned.
Derfor er staten ngdt til & hjelpe norske bgnder og beskytte dem. Min korte analyse viser at
det er mindre kostbart for samfunnet hvis regjeringen innfarer toll i stedet for a regulere
import med kvoter. Ved innfgring av toll vil tollinntekter falle til regjeringen, ved innfgring
av importkvoter mister staten tollinntekter, og det er utenlandske produsenter som far hgyere
profitt. Det er ogsa verdt a understreke at det alltid vil oppsta et samfunnsmessig tap ved
innfaring av importtoll eller kvoter, dette er fordi det vil alltid oppsta et effektivitetstap for
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landet som innfarer toll eller kvoter. Konsumentene ma betale mer for goder,

konsumentoverskuddet reduseres, produsentoverskudd gker og verdenshandelen er bremset.

Bedrift Oppgave 1 Regnskap del a) Karsten Moholt AS

| denne oppgaven skal vi foreta en fullstendig vurdering av den gkonomiske situasjon til
selskapet Karsten Moholt AS. Vi skal se pa utviklingen siden selskapet ble stiftet i 2017 til ar
2020. Selskapet er en del av konsernet Karsten Moholt, men jeg skal ikke se pa konsernets
tall, og vil begrense analysen til kun regnskapet til Karsten Moholt AS.

Selskapet er et energiselskap som leverer smart vedlikehold og betjener store kunder innen
energi, offshore, shipping og jernbane (karsten-moholt.no). Tjenesten omfatter et totalkonsept
som tar hand om hele livssyklusen til en maskin; vedlikehold, tilstandskontroll, overhaling,
engineering reparasjon, testing, utstyrssalg og ISO- sertifiserte kurs. | 2018 fikk Karsten
Moholt nye eiere og to nye selskaper har blitt inkludert for a etablere et starre konsern
(proff.no).

Gjennom arene har selskapet klart & holde inntekter pd samme niva med unntak av aret 2020,
hvor man kan se et fall pa 16% i forhold til aret far. Nedgang i inntektene i Karsten Moholt i
2020, som vi kan lese i arsregnskap, skyldes Covid-19, og tiltagende uro i forbindelse med
det. Stort bortfall av ordre som falge av Covid-19 var spesielt knyttet til selskapets
reiseaktivitet. Ledelse iverksatte raskt tiltak som farte til permittering av en stor del av
ansatte, og takket vaere denne lgsningen avsluttet selskapet aret med positivt resultat og har
klart & unnga tap.

Vi kan se at ogsa andre aktgrer fra samme bransje har hatt nedgang i sine inntekter i dette aret.
Westmek AS som leverer en rekke tjenester innen skip og verfts industri, har hatt fall i
driftsinntektene pa 30% (westmek.no) og Semco Maritime AS som tilbyr drifts- og
vedlikehold offshore, er pa 70% i sammenligning med aret 2019 (semcomaritime.com). Det er
tydelig at Covid-19 situasjonen pavirket gkonomien til mange selskaper i denne bransjen.

Det som ogsa hadde en stor innflytning pa Karsten Moholt sitt regnskap i 2020 var 34mNOK
tap pa investering i datterselskap (Teknor AS og Aquamarine AS). Selskapet avsluttet likevel
aret 2020 med 1,58mNOK i overskudd. Det er observert at de to andre aktarene klarte a
prestere positivt resultat selv om den var noe lavere enn aret far. Semco Martime sitt

arsresultat var 31% lavere i 2020 enn i 2019 og Westmek AS har hatt nedgang pa 13%.
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Tabell 1. Soliditetsvurdering, Lgnnsomhetsvurdering og Likviditetsvurdering Karlsten Moholt AS

Soliditetsvurdering

2020 2019 2018 2017

Gjeldsgrad 55 % 59 % 57% 96 %

EK andel 45 % 41 % 43 % 4%

Lennsomhetsvurdering

Totalkapital 145548 034 155 484 653 131790 825 110 641 993

gj. Totalkapital 150516 344 143 637 739 121216 409 110 641 993

TKR 2,72% 11,51 % 15,71 % 3,52 %
Egenkapitalrentabilitet

gj. Egenkapital 64 150 761 60124 258 30647035 4 405058

EKR 3,11% 24,79 % 67,57 % 146,11 %

Likviditetsvurdering

Likviditetsgrad 1 1,26 1,15 1,17 0,71

Likviditetsgrad 2 1,17 1,03 1,00 0,59

AK 19 498 688,00 13 586 771,00 11 690 500,00 -24 773 719,00

AK % av omsetning 9,64 % 5,64 % 554 % -11,61 %

Endring i arbeidskapital 5911917,00 1896 271,00 36 464 219,00 -24 773 719,00

Karsten Moholt hadde i utgangen av 2020 en bra soliditet med Egenkapitalandel pa nesten
45%. Det var generelt en gkende trend i arene 2017-2020 bortsett fra en liten sving i 2019 da
selskapet hadde litt hgyere kortsiktig gjeld som knytter seg til varekretslgpet. 1 2020 ble lanet
redusert og egenkapitalandelen forbedret opp til 44,62%.

Likviditetsgraden har veert forbedret gjennom arene 2017-2020. Likviditetsgrad 1 har vokst
fra 0,71 12017 til 1,251 2020 og likviditetsgrad 2 steg fra 0,59 i 2019 til 1,17 i 2020. Dette
tyder pa at selskapet er pa en god vei og jobber med & forbedre sine evner til & betale
regninger, men det er for tidlig & konkludere pd om selskapets likviditetssituasjon er bra.
Selskapets fordringer utgjorde over 41% av eiendeler i 2020, dette tar med seg risiko knyttet
til kundens betalingsevne. Men pa den annen side, det er viktig a forhandle gode
betalingsvilkar hos leverandgrer og selskapet ber sette litt mer fokus pa reduksjon av
kapitalbinding. Det samme gjelder Arbeidskapital, som har en gkende trend gjennom arene,
men selskapet avsluttet aret 2017 med negativ AK som tyder pa at selskapet kunne ha hatt
problemer med likviditet, da kortsiktige forpliktelser var starre enn tilgjengelige midler til &
gjore opp disse.

| drene 2018, 2019, 2020 hadde Karsten Moholt AS oppnadd positiv AK, men i 2018 og 2019
var den under 10% av omsetningen som tyder pa at selskapet fortsatt ikke hadde tilstrekkelige
midler til & dekke de kortsiktige forpliktelsene. | Arsregnskapet 2020 kan vi lese at selskapet
allerede hadde iverksatt tiltak for a redusere finansiell risiko i form av kredittvurdering av nye

kunder, og terminkontrakter ved stgrre varekjgp fra utlandet.
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Nar vi ser pa lannsomhet til Karsten Moholt AS var den best i 2019, da TKR var pa 11,51%.
Egenkapital i samme ar ga avkastning pa 24,79% som er meget bra. Totalkapitalrentabilitet i
2020 var meget darlig i ssmmenligning med aret fer, da den var pa over 11% i 2019 og under
3% i 2020. For a sette et bredere perspektiv sammenligner vi lgnnsomhet med tidligere nevnte
Semco Maritime AS og Westmerk AS, begge selskapene har hatt god lennsomhet pa over
10% i arene 2019 og 2020. Karsten Moholt har hatt meget lav Totalegenkapitalrentabilitet
gjennom alle arene, som indikerer lav avkastning. Dette er ikke noe som vil kunne tiltrekke
eksterne investorer og det vil heller ikke kunne hjelpe med a skaffe finansiering fra banken.
Egenkapital ga avkastning pa 3,11% i 2020, og dette er noe ledelsen bgr jobbe med for &
forbedre.

Konklusjon

Generell situasjon av Karsten Moholt AS er bra, men det er omrader med
forbedringspotensial. Lannsomhet og likviditetsgrad er noe selskapets ledelse bar sette litt
mer fokus pé& fremover. Styret i Arsregnskapet 2020 har gitt utrykk for sin bekymring rundt
Covid-19 situasjonen, de mener det er ngdvendig a felge lgpende med pa utviklingen og vil ta
grep for & sikre selskapets verdier. Det forventes at inntektsnivaet vil komme tilbake etter at
situasjonen med pandemien blir under kontroll og selskapet vil kunne komme tilbake til

normal drift.

Bedrift Oppgave 1 Regnskap del b) DuPont

| denne delen av oppgaven skal jeg ved bruk av DuPont modellen forklare hvordan bedriften
kan forbedre sin lannsomhet, videre skal jeg ved hjelp av driftssyklusen (CCC) male
effektiviteten i bedriftens arbeidskapitalstyring.

DuPont-modellen er en skjematisk mate a vise hvordan virksomhetens totalrentabilitet (TKR)
blir skapt, hjelper & se interaksjonene, det vil si arsak-virkning-forhold, og er en alternativ
metode for a kalkulere TKR ved hjelp av kapitalens omlgpshastighet og resultatgrad
(https://estudie.no/du-pont-modellen/). Totalrentabilitet informerer oss om lgnnsomheten av
aktivitetene som utfares av foretaket, Iannsomheten kan behandles som summen av
effektiviteten til kapitalen som holdes og effektiviteten av a forvalte selskapets eiendeler.
Nedenfor er det presentert DuPont- modell for Karsten Moholt AS, med regnskapstall fra
2020.
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DuPont modellen

Presenterte tall i '000 NOK 2020
Kapitalnes
omlgpshastighet Driftsinntekter
P g + _1 ED _ 220734 Hvis selskapet sker
1,34 1’65 202 314 28420 driftsinntekter til nva far
. . K\ ' pandemi (opptil 240mNOK)
Totale inntekter /' gj. Tota(kap\rta! del vil TKR oke opp til
,
™,
\\\ Totalkapital (gj) | -45548 Huvis selskapet reduserer
Totalkapital / totalkapital ned til
ota ap! .a ensr 150 516 122 774 totalkapita .ne. i
entabilitet X 100mNOK vil gj.
TKR "13,01% Totalkapital vaere
~3,34 % Driftsresultat 122mNOK og TKR vil ke
2,72 %
AN for skatt +
\ Resultatgrad 19576
esultatgra 4005
"
2,02 %
8,13 % ha
\\\ del
(driftsresultat far \\\
skatt+ \\\ Driftsinntekter
rentekostnader) / ™ 240734
- 202 314
driftsinntekter 38 420

Selskapets TKR i 2020 var 2,72%, og fra del a) av oppgaven vet vi at sa lav TKR skyldes et
bortfall av inntekter som fglge av pandemi. Aret 2021, ble i mindre grad, men var fortsatt
preget av pandemi, noe som kan fare til vanskeligheter for selskapet knyttet til gkning av
inntektsniva opp til niva fra 2019 fgr pandemi. Pa grunn av dette ber selskapets ledelse se pa
andre alternativer for gkning av selskapets TKR. Et alternativ kan vare reduksjon av
Totalkapital. Totalkapital kan reduseres ved a redusere eiendeler, og enkleste mate & redusere
eiendeler er ved salg. 1 2020 har immaterielle eiendeler gkt betydelig i Karsten Moholt, og
man kunne se litt nsermere pa hvordan de kunne reduseres. En start kan veere a ta inn over seg
at en del prosesser i selskapet na automatiseres og digitaliseres. Da kan man foreta en
gjennomgang av selskapets driftslasagre, maskiner og verktgy og selge dem som ikke lenger er
i bruk. Opptjente midler kan brukes til nedbetaling av en del av kortsiktig gjeld som per i dag
er ganske hgy. Videre kunne ledelse se pa en mulighet til & implementere Just in Time
ideologi. Selskapet har ikke egen produksjon, men bestiller ofte deler som videre selges til
kundene (via service eller reparasjon). Dersom man effektiviserer denne prosessen (optimal
bestillingsmengde) sikrer man at alle deler som trengs kommer pa plass til rett tid og pa rett
sted pa hvert trinn i serviceprosessen. Reduksjon av omfanget til varelageret vil ogsa veere
behjelpelig til reduksjon av omlgpsmidler og i konsekvens totalkapital. Illustrert ovenfor viser
DuPont modellen at gkning av inntekter (markert med blatt) gir mye bedre effekt enn
reduksjoner av totalkapital (markert med gratt) men den beste og mest effektive maten vil
selskapet kunne oppna ved kombinasjon av begge lgsninger.
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Driftssyklusen

Driftssyklusen utrykker den gjennomsnittlige tiden som gar fra den dagen foretaket har en
utgift til gjenoppretting og inntjening. |1 Karsten Moholt AS var den best i 2020, og man kan
se at forbedringen skyldes utvidelse/forlengelse av betalingstid hos leverandgrer. Fra 30 dager
i 2018 opptil 80 dager i 2020. Det er verdt & understreke at 2020-aret var preget av Covid-19
og var vanskelig for alle - ogsa for kunder. For & kunne tjene penger matte leverandgrene
respondere til kundens behov ved a tilby bedre betalingsvilkar. Samtidig kan man observere at
ogsa Karsten Moholt matte vente lenger for & motta betalinger fra kundene sine.
Gjennomsnittlig kredittid hos kunder har gkt en hel dag mellom 2019 og 2020. Fra 71 opptil
72 dager. Kreditt som gis til kunder er i hovedsak usikrede fordringer, som farer til stor risiko
og ber vare sa lav som mulig. Selskapet burde jobbe med a fa redusert bade gjennomsnittlig
kredittid hos kunder og gjennomsnittlig lagringstid. L@sningen kan veere innfgrsel av tidligere
nevnt Just in Time strategi, ved bruk av denne ideologien vil selskapet redusere risiko knyttet
til usikrede fordringer og redusere lagerkostnader ved a holde lagerbeholdningene pa et

minimum.
Driftssyklusen (CCC) Karsten Moholt AS

gj. Varelager varekostnad
2020 9290 55081 61,56
A 2019 8984 70 359 46,60
2018 11 241 69 639 58,92

gj.

Kundefordring salgsinntekt

er inkl. mva
2020 49 828 252 893 71,92
B 2019 58 382 300918 70,81
2018 48 707 263 605 67,44

varekjep inkl

gj. Levgjeld mva
2020 14 086 63 868 80,50
C 2019 8984 87323 37,55
2018 7351 88 408 30,35
2020 2019 2018
CCC 52,97 79,87 96,01

Konklusjon

Man kan se at det er endringer i driftssyklusen i Karsten Moholt AS, dette er positivt.
Selskapet burde fortsatt jobbe med a fa redusert den, spesielt gjennomsnittlig kredittid hos
kunder og gjennomsnittlig lagringstid. Aret 2020 var ekstra vanskelig for alle med tanke pa

konsekvenser av Covid 19, men hvis selskapet klarer 8 komme tilbake til samme lagringstid
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pa 46 dager og reduserer kredittid hos kunder, samtidig som de holder gjennomsnittlig

kredittid hos leverandarer pa samme niva, vil de komme til optimal driftssyklus.

Prosjektoppgave del 2

Marked Oppgave 3 Miljgvern

Et moderne stgyproblem i Dale

NRK kunne pa sin nettside i juni 2018 dele at det utvinnes bitcoins for millioner pa Dale i
Hordaland, men at staynivaet fra fabrikken er langt over lovlige verdier. Stgyen er sa
sjenerende at dersom den fortsetter, mener naboer at de ma flytte (NRK, 2020).

| gamle tekstilfabrikker pa Dale er det plassert 2000 datamaskiner som jobber dggnet rundt
for & produsere digital valuta. Disse datamaskinene er sakalte "minere™ som jobber med a lgse
kompliserte matematiske oppgaver, for a utvinne bitcoins. Bitcoin-utvinning kan veere sveert
lgnnsomt, og av all Bitcoin som utvinnes, er det na ca 0,58 prosent som utvinnes i Norge (DN,
2022). Virksomheten er omstridt, blant annet fordi den far redusert elavgift slik som andre
datasentre far. Det a lokke datasentre til Norge er én ting, men det a produsere Bitcoin i Norge
har en ganske uklar samfunnsnytte.

Vi skal ikke ga inn pa om det bgr utvinnes Bitcoin i Norge i denne artikkelen, eller hvorvidt
elavgiften pa denne type datasentre skal skattlegges eller ei. Vi vil fokusere pa de negative
eksterne effektene som pavirker lokalmiljget, og som de store produsentene i Norge hittil ikke

har trengt a ta gkonomisk stilling til.

Store datamaskiner som gar
pa fullt hele dggnet
produserer mye varme. Da
ma det store vifter til for &
Kjgle ned maskinhallene.
Dette farer til en jevn hgy

during som plager

lokalmiljget pa Dale.

Negative eksterne effekter oppstar nar kostnader av et marked ilegges en tredjepart (Schiller

et.al, 2019, s.301). Forurensning i luft, vann eller i form av stay er en kostnad pafert
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samfunnet og ikke selskapet som farer til forurensning. Disse kostnadene er derfor eksterne til
selskapet og dukker ikke opp i det finansielle regnskapet.

Nar eksterne kostnader er tilstede vil ikke markedsmekanismenene allokere ressursene
effektivt. Dette er derfor et tilfelle av markedsfeil (Schiller et.al, 2019, 5.302). Figuren under
viser dette for tilfellet med steyforurensning knyttet til bitcoin, hvor sosiale kostnader av

bitcoin-produksjonen ma ta hensyn til eksterne kostnader som stay fra produksjonen.

Produksjonsavgjerelser som bare er
" Sosial MG basert pa bedriftens private kostnader
Privat MC vil lede til punkt B i figuren, hvor privat
marginalkostnad (MC) er lik marginal

A 5 Pris = MR inntekter (MR). Her vil produksjonen

veere qp.

For & ta hensyn til lokalbefolkningen

I

ekstern kost

l

kan vi se pa sosial MC og MR, som

farer til punkt A hvor det kun

produseres gs, som er sosialt akseptert.

qs qp mengde

Markedssvikten er her at fabrikken ikke tar hensyn til hele kostnaden av produksjonen nar den

tar avgjerelsen om hvor mye som skal produseres.

Markedssvikt krever markedsinngrep

| de tilfeller hvor de samfunnsgkonomiske grensekostnadene er hgyere enn de
bedriftsgkonomiske grensekostnadene er det samfunnet som betaler en avgift bedriftene ikke
tar hensyn til. Dette brukes ofte som begrunnelse for offentlige inngrep i form av avgifter eller
palegg.

Finansdepartementet har laget en egen rapport om miljgvern; “Sett pris pa miljeet- Rapport
fra gronn skattekommisjon.” I utvalgets mandat heter det at “forslagene til en grann
skatteomlegging skal bidra til en bedre ressursutnyttelse ’(Regjeringen, 2015). Der diskuteres
noen av de grunnleggende prinsippene for at utformingen av skatter og avgifter skal bidra til a
na et slikt mal. Det er da snakk om forurensning i vid forstand som forurensende utslipp, stay,
luft- og vannkvalitet, avfallsbehandling og bruk av miljgskadelige stoffer. Dermed vil ogsa
stayforurensing i Dale kunne treffes av en slik skatt eller avgift. En riktig fastsatt avgift bidrar
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til at forurenser betaler for de skadene som pafares miljget og gjer det relativt sett mindre

lgnnsomt & forurense.

| tilfellet i Dale kan vi da se for oss en stayavgift som slar inn ved en stayproduksjon utenfor
lovlige verdier. Ifglge en forelgpig stayrapport fra helsevernetatet i Bergen kommune bgr det
daglige staynivaet ligge under 35 desibel (Norsk forening mot stay, 2013). Pa terrassen til
naermeste nabo til fabrikken i Dale er staynivaet mer enn 20 desibel over dette. Norsk
forening mot stgy har sett pa negative reaksjoner som faglger av opplevelsen av stay, og de
nevner apati, frustrasjon, depresjon, sinne, utmattelse, isolasjon og falelse av hjelpelgshet.

Dermed kan man si at utfordringen i Dale er reel.

Avgifter fungerer fordi de endrer bedriftenes insentiver, og dermed tvinger dem til a ta hensyn
til de eksterne kostnadene (Pindyck et.al, 2013, s.350). Sa dersom man i Dale innfarer en
stayavgift, kan man gripe direkte inn i aktgrens handlingsvalg. Da blir det mindre lgannsomt
med samme produksjon som far, og fabrikken kan gnske a redusere produksjonen. Figuren

under illustrere dette.

Ved a innfgre en avgift lik marginal
pris
MC + avgift

skadekostnad, altsa MC + avgift i figuren,
/ vil vi f& den samfunnsgkonomisk sett
B Pris

beste lgsningen, som her er a redusere

produksjonen fra qO til g1.

ql q0 mengde

Dyrere maskiner, mer moderne vifter og tidsbegrensning pa produksjon, er alle eksempler pa
lgsninger som kan redusere stayen og dermed problemet for fabrikkens naboer. Men uten de
rette insentiver er det ikke sikkert fabrikken vil investere i slike hensyn. En miljgavgift kan
slikt ha flere fordeler, som a motivere til ulike typer investeringer og innovative lgsninger som
er bedre for miljget. Miljgavgiften bidrar samtidig til & oppfylle et prinsipp om at forurenser

skal betale.
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@konomisk effektivitet kan ogsa oppnas uten offentlige inngrep nar eksternaliteten pavirker
relativt fa parter og nar eiendomsretten er velspesifisert (Pindyck et.al, 2013, s.350). Det kan
veere vanskelig 4 tallfeste verdien av stgyfritt hjem i Dale, men med litt undersgkelser kan
man muligens finne noen svar. Innbyggere som ble intervjuet mente at de matte flytte dersom
stayen fortsatte. Men kan det tenkes at de vil bli boende i stayen dersom de far en gkonomisk
kompensasjon? Det kan ogsa tenkes at i stedet a investere i stillegaende maskiner, eller betaler
miljgavgift, velger bedriften a flytte til et annet omrade, lengre unna folk. Da vil

fabrikklokalene i Dale igjen sta tomme og arbeidsplasser forsvinne.

Ved en forhandling kan bedriften og innbyggere bli enig om en passende kompensasjon, der
hvor bade innbyggere blir boende og bedriften blir. Nar parter kan forhgndle kostnadsfritt og
til deres gjensidige fordel, vil det resulterende utfallet vere effektivt, uavhengig av hvordan
eiendomsretten er spesifisert (Pindyck et.al, 2013, s.351). Dette kalles Coase theorem, etter

Ronald Coase som utviklet det.

Konklusjon

Utvinning av Bitcoin har en del negative eksterne effekter som pavirker lokalmiljget. Nar
eksterne kostnader er tilstede vil ikke markedsmekanismenene allokere ressursene effektivt,
og vi opplever markedssvikt. Ved markedssvikt kan man kreve markedsinngrep, gjerne i form
av en offentlig avgift. Et slikt tiltak kan gripe direkte inn i aktgrens handlingsvalg, da det blir
mindre lgnnsomt med samme produksjon som fer. Dette kan gi en samfunnsmessig mer
optimal lgsning. Det vil ogsa veere mulig & komme frem til en samfunnsgkonomisk effektiv
Igsning ved forhandlinger. Ved a bruke Coase teorem kan partene forhandle frem en lgsning
som er til fordel for dem alle.

Ifalge NRK melder fabrikken i Dale at det skal settes inn enda flere maskiner, men at disse vil
brake langt mindre og dermed ikke gke stgynivaet. At stgynivaet er for hgyt allerede kan
ansvarlig for informasjon og samfunnskontakt i fabrikken bare beklage.
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Bedrift Oppgave 3 Investering og finansieringsanalyse

NOTAT TIL STYRET I ELREP AS

Servicepakke innen vindkraft som neste steg i selskapets utvikling?

Sammendrag

De siste arene, siden stiftelsen av selskapet i 2017, har veert fantastiske med tanke pa vekst og
utvikling av ELREP AS, fra 2 ansatte og 100’ 1 arsresultat 1 2017 til 11 ansatte og 1mill
overskudd i 2020. Dette er prestasjoner som bade ledelsen og ansatte kan vare stolte av. For
a kunne fortsette den fine vekstreisen er det viktig at selskapet ikke stopper der den er i dag og
satser pa videreutvikling og like god fremvekst.

Med dagens utfordringer i forbindelse med klimaendringer og med vedtatte
klimamalsetninger alle selskapene som satser pa videreutvikling i stgrre eller mindre grad
innfarer endringer for a vaere mer baerekraftig og miljgvennlig. Det investeres mye i fornybeer
energi, for a na klimamalene vil utbygging av mer utslippsfri fornybar energi vere en
forutsetning. Vindkraft er en av de raskest voksende energikildene i verden. Investeringer i
denne bransjen fortsetter a gke, og har aldri veert hgyere. Vindkraft pa land er blant de mest

aktuelle teknologiene fordi det er teknisk modent og ofte det mest kostnadseffektive
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alternativet. 12020 var det rekordhgy vindkraft-produksjonen i Norge pa 9,9 TWh, fordelt pa
1164 vindturbiner.

Figur 1. Vindkraftproduksjon i TWh

TWh
12

10

2010 201 2012 2013 2014 215 2016 EOMT 2018 2018 2020
Kilde: Eleklrisilel, Statislisk sentralbyrd.

Med sa betydelig vekst i denne sektoren gker ogsa behovet for servicetjenester. Det ble gjort
undersgkelser av markedet og resultatene viser at det er stort behov for ingenigrer,
konsulenter og servicemedarbeidere i vindkraft bransjen. Det er gnskelig at ELREP strgmmer
pa endringshglgen og vil veere med pa verdens grgnne skiftet, ved a innlate seg pa en ny
marked via & tilby servicetjenester til vindkraftverk, derfor presenteres det et prosjekt som er
tidsaktuell og verdt & satse pa. Det bes styret om a vurdere inkludering av servicepakke til
landfaste vindturbiner som en del av tjenester tilbudt av ELREP AS.

Beskrivelse av markedsbehov

Norsk vindkraft er i kraftig vekst, det finnes 61 anlegg som er allerede utbygd i Norge, det
bygges nye anlegg (3 under utbygging ref. https://temakart.nve.no/tema/vindkraftverk) og det
sgkes stadig om nye konsesjoner (26 under behandling hos NVE i 2022). Hvert vindkraftverk
krever periodisk teknisk inspeksjon for & opprettholde sin tekniske effektivitet. Med dagens
designede levetid pa 25 ar er det lenge til turbinene skal legges ned. Formalet med tilsynet er
a vurdere den tekniske tilstanden til kraftverket, innretninger og tiltak som sikrer sikker drift,
samt & utstyre personell med vernetiltak. Gjennomgangen omfatter ogsa kontroll av utfylling
av teknisk dokumentasjon og servicedokumentasjon. | mange tilfeller er tilstandskontroll ogsa
et krav fra forsikringsselskapene, som pa den maten sikrer seg mot uforutsette utgifter.
Forsikringsselskaper krever ofte ytterligere kontroller rettet mot tidlig oppdagelse av
uregelmessigheter. Kontroller kan da utfgres en gang i aret eller en gang i halvaret. Alt dette
viser at det er og kommer til & bli stort behov for servicetjenester innen vindkraftbransjen.

A undersgke en teknisk tilstand til en vindturbin er sveert arbeidskrevende. Det krever

kvalifiserte og lisensierte ansatte, kostbart utstyr som roboter og droner og spesialtilpasset IT
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programvarer. Med sa komplekse krav er det bade mye enklere og effektivt & velge eksterne

aktarer til & utfare service og vedlikehold av vindkraftverk enn & satse pa a utfare dette

internt. Samtidig er det viktig a papeke at vindturbiner tjener kun penger i drift. Derfor gnsker

operatgrene a forbedre effektiviteten av vindmgller og redusere nede tider. Dette resulterer

med stor etterspgrsel av servicetjenester i markedet.

Beskrivelse av prosjektet

Ny kapital er ngdvendig for a kunne realisere prosjektet. Det & kunne tilby vedlikehold og

servicetjenester til landfaste vindturbiner krever investering. Det er behov for

kompetanseutvikling, innkjgp av ny teknologi som maskiner, verktgy og IT programvarer.

Kalkyler anslar investeringsbehov pA NOK 6 000 000, og prosjektenes levetid pa 5ar. Det er

antatt at prosjektenes finansieringsbehov er pa NOK 5 500 000. Estimerte inntekter i lgpet av
prosjektenes levetid er NOK 2 000 000, det farste aret, NOK 4 500 000, NOK 5 000 000,
neste &r NOK 5 500 000 og NOK 5 000 000 det siste aret. Avkastningskrav 15%.

Prosjektets gkonomiske fakta

Investeringsbehov NOK 6 000 000
Levetid AR5
Finansieringsbehov NOK 5 500 000
Avkastningskrav 15%

Det antas at prosjektet vil bli delfinansiert av et serielan fra Innovasjon Norge med 2,5% og
delvis med et serielan pa 7,5%. Dette vil gi mulighet til & redusere skattesatsen ned til 10%.

Betalbare kostnader antas til & utgjere 70% av inntektene. Arlig arbeidskapitalbehov antas &

veere 10% av pafglgende ars omsetning.

Kontantstrgmanalyse

Kontantstramanalyse med kombinert 1an, NOK 1 500 000 med 7,5% rente og et lan fra IN pa
NOK 4 000 000 med 2,5% rente

Avksatningskrav EK 15,00 %
Maverdi etter EK metode -kr 620 041,87
Intern rente -1%

Tid 0 1 2 3 4 5
Salgsinntekt 2 000 000 4 500 000 5 000 000 5500000| 5000000
Utrangeringsverdi AM 0
Betalbarkostnader -1 400 000 -3150000| -3500000| -3850000| -3500000
Avskrivinger (-) -1 200 000 -1200000| -1200000| -1200000| -1200000
Renter -112 500 -90 000 -67 500 -45 000 -22 500
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Renter IN -100 000 -80 000 -60 000 -40 000 -20 000
Resultat far skatt 0 -812 500 -20 000 172 500 365 000 257 500
Skatt x% 0 81 250 2000 -17 250 -36 500 -25 750
Resultat etter skatt 0 -731 250 -18 000 155 250 328 500 231 750
Avskrivinger (+) 1200 000 1200000 1200000 1200000| 1200000
Investeringer -6 000 000

Endringer i arbeidskapital -200 000 -250 000 -50 000 -50 000 50 000 500 000
Lan og avdrag 5500 000 -1100 000 -1100000| -1100000| -1100000| -1100000
Kontantsstrgm for

egenkapital metoden -700 000 -881 250 32 000 205 250 478 500 831 750

Til tross for effektivisering av prosjektets finansiering ved & kombinere to lan, og en gunstig

rente pa lanet fra IN, som bidrar til kostnadsbesparelser som — reduksjon av rentekostnader

med 50% og — betydelig reduksjon i skattekostnader, viser prosjektet ikke til & veere lgnnsomt.

Naverdi og IRR har negativ verdi. Dette betyr at det finnes mer lgnnsomme

investeringsalternativer. Selv om man reduserer avkastningskrav til 0, viser prosjektet fortsatt

negativ naverdi.

Felsomhetsanalyse

Det ble gjort falsomhetsanalyse for a undersgke prosjektets sensitivitet, og for & se hva vil

skje hvis noen av prosjektenes ngkkelelementer endrer seg.

Forventet

Inntekter | 22 000 000

Betalbare kostnader

70%

Levetid 5

Investering| 6 000 000

Serielan| 5500 000

Lanets rentesats

7,5%

Lan IN 2,5%

Skatt 10 %

Avkastningkrav EK

15%

Naverdi etter EK metode

Intern rente

-kr 620 041,87
-1%

Resultatene viser at prosjektet vil bli lannsomt hvis:

Basis info Margin| Margin i %

Inntekter 22 000 000 25804 712 17,29 %

Betalbare kostnader 70,00 % 65,10 % -7,00 %

Avkastningskrav 15,00 % 0,00 %| -100,00 %

Investeringssbelgp 6 000 000 5335401 -11,08 %
Avksatningskrav EK 15,00 %

Hva?

Hvordan?

ved a sikre kontraktbasert

ned til 5,3 MNOK (11%)

kjope

v Inntektene gkes med 17,3% | vedlikehold av vindturbiner, med
andre ord sikre faste inntekter.
v’ Kostnadene reduseres med | ved a leie inn personell i stedet for &
7% ansette.
v" Investeringsbehov justeres | ved a lease inn maskiner i stedet for &
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Det bar vurderes a innfare enn av tre tiltak ovenfor for a gjare prosjektet lannsomt.

Scenarioanalyse
Det ble gjort scenarioanalyser for a undersgke potensialet i prosjektet ytterligere.
Best case Scenario hvor kostnadene og investeringsbehovet reduseres, og inntektene gkes.

| «Best Case» scenario antas det at selskapet, takket vaere god markedsfaring, og engasjement
av erfarne personell fra bransjen, som allerede har et bredt nettverk, klarer & komme fort i
markedet og sikre kontrakts baserte vedlikehold. Dette vil hjelpe a oppna hgyere inntekter
hvert ar av prosjektets levetid. | denne scenario antar vi 5% hgyere inntekter. Videre, er det en
ide & bruke underleverandgrer (frilansere) i steder for a ansette flere hgykvalifiserte
mannskap. Ved a leie inn hgykvalifisert personell i stedet for & rekruttere ansatte med
forpliktelser til faste kostnader vil man kunne redusere faste kostnader, det antas at det blir
reduksjon med minimum 15%. | stedet for & investere i kjgp av nye maskiner velger man a
lease inn maskiner og en del av relevant utstyr, dette gker igjen kostnadene med 10% slik at
kostnadsniva lander pa 65% men samtidig investeringsbehovet vil kunne justeres ned til 4
MNOK. Alle disse endringer og besparelser resulterer i positiv naverdi og positiv intern rente.
Det er ogsa verdt & understreke at vindkraftindustrien kommer til & trenge vedlikehold og
servicetjenester mye lengre enn i 5 ar, det er bekreftet at nar vindkraftturbiner slites med tid,
service utfgres hyppigere, og behovet for slike tjenester gker. Styret kunne ogsa vurdere
forlengelse av prosjektets levetid.

Tallene for dette scenario er presentert under, de viser at prosjektet er lannsomt og verdt &

satse pa.
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Avksatningskrav EK 15,00 %
Naverdi etter EK metode|kr 1 817 570,60
Intern rente 93 %
Inntekter 2 100 000 4 725000 5250 000 5775000 5250 000
Kostnader (betalbare) 65 %
Skatt 10 %
Levetid (ar) 5
Avskrivninger (linezre) 800 000
Arbeidskapital (AK) 10%
Investering 4000 000
Restverdi
Finansiering fra IN 4000 000 3 200 000 2400 000 1 600 000 800 000
Avdrag 800 000
IN Rente 2,5%
Tid 0 1 2 3 4 5
Salgsinntekt 2 100 000 4725000 5 250 000 5 775000 5 250000
Utrangeringsverdi AM 0
Betalbarkostnader -1 365 000 -3071 250 -3 412 500 -3 753750 -3 412 500
Avskrivinger (-) -800 000 -800 000 -800 000 -800 000 -800 000
Renter 0 ] ] 0 0
Renter IN -100 000 -80 000 -60 000 -40 000 -20 000
Resultat far skatt 0 -165 000 773750 977 500 1181 250 1017 500
Skatt x% 0 16 500 -77 375 -97 750 -118 125 -101 750
Resultat etter skatt 0 -148 500 696 375 879 750 1063 125 915 750
Avskrivinger (+) 800 000 800 000 800 000 800 000 800 000
Investeringer -4 000 000
Endringer i arbeidskapital -210 000 -262 500 -52 500 -52 500 52500 525000
Lan og avdrag 4 000 000 -800 000 -800 000 -800 000 -800 000 -800 000
Kontantsstrgm for egenkapital metoden -210 000 -411 000 643 875 827 250 1115625 1440 750

Negativt scenario pga Krigen i Ukraina

Krigen i Ukraina pavirker verdens, men ogsa norsk gkonomi, det er mange usikkerheter rundt
prosjektets kostnadsniva. Olje og gasspriser gar opp, inflasjon gker, det er store svingninger i
valutamarkedet, alt dette pavirker prosjektets lannsomhet. Det kan ogsa oppsta utfordringer
knyttet til tilgjengelighet av utstyr. Alt dette kan gjare det vanskelig & opprettholde kostnader
pa 70% i lgpet av prosjektets levetid. Driftskostnader pa hgyere niva enn 70% observeres ogsa
i aktgrer fra bransjen som er allerede ute i markedet, og dette kan tyde pa at det kan bli
utfordrende & ha kostnader pa det nivaet som opprinnelig antatt, derfor i negativt scenario
brukes det betalbare kostnader pa 85%. Videre, er det sannsynlig at det ikke vil veere mulig &
redusere ned investeringsbehovet og den vil bli paA 6 MNOK. Lanebehov kan gke fra 5,5
MNOK opp til 6 MNOK da pa grunn av uforutsette hendelser selskapet ikke vil kunne bruke
de 0,5MNOK som var tidligere tilgjengelig til investering. Hvis dette blir tilfellet ma
selskapet i tillegg til IN-lanet pA 4MNOK ta opp et serielan pa 2 MNOK med 7,5%. Dette

scenarioet viser at naverdi vil bli negativ og selskapet ikke vil lykkes med prosjektet.
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Avksatningskrav EK 15,00 %
Naverdi etter EK metode| -kr 730 299,64
Intern rente 37 %
Inntekter 1200 000 4050 000 4 500 000 4950 000 4 500 000
Kostnader (betalbare) 85%
Skatt 10 %
Levetid (ar) 5
Avskrivninger (linezere) 300 000
Arbeidskapital (AK) 10%
Investering 4000 000
Restverdi
Finansiering fra IN 4 000 000 3 200 000 2 400 000 1 600 000 200 000
Avdrag 300 000
IN Rente 2,5%
Serieldn 2 000 000 1 600 000 1 200 000 800 000 400 000
Lapetid (ar) 5
Avdrag 400 000
Rente 7.5%
Tid 0 1 2 3 4 5
Salgsinntekt 1 800 000 4050 000 4 500 000 4950000 4 500000
Utrangeringsverdi AM 0
Betalbarkostnader -1530 000 -3442 500 -3 825000 -4 207 500 -3 825000
Avskrivinger (-) -800 000 -800 000 -800 000 -800 000 -800 000
Renter -150 000 -120 000 -90 000 -60 000 -30 000
Renter IN -100 000 -80 000 -60 000 -40 000 -20 000
Resultat far skatt 1] -780 000 -392 500 -275 000 -157 500 -175 000
Skatt x% 0 73 000 39 250 27 500 15730 17 500
Resultat etter skatt 1] -702 000 -353 250 -247 500 -141 750 -157 500
Avskrivinger (+) 800 000 200 000 800 000 800 000 800 000
Investeringer -4 000 000
Endringer i arbeidskapital -130 000 -225 000 -45 000 -45 000 45000 450 000
L&n og avdrag 6 000 000 -1 200 000 -1 200 000 -1 200 000 -1 200 000 -1 200 000
Kontantsstrém for egenkapital metoden 1820000 -1327 000 -798 250 -692 500 -496 750 -107 500

Konklusjon

For at selskapet kunne fortsette vekst er det avgjerende at ELREP kommer inn pa nye
markeder. Med dagens utvikling og det globale fokuset pa klimaendringer, antas det riktig &
velge investeringsprosjekt innen vindkraftindustrien, en bransje som er i kraftig vekst.
Lgnnsomhetsanalysen viser at prosjektet vil bli gjennomfarbart hvis man velger en av tre
tiltakene som er foreslatt: - gke inntekter, - redusere kostnader, eller redusere ned
investeringsbehovet. Det ble ogsa presentert to scenarioanalyser en negativ og en positiv, som
viser hva vil skje med naverdi hvis selskapet lykkes med alle tre tiltak eller hvis selskapet
ikke klarer & nd malene. 15% avkastning ser ut til & veere relevant til den samlede anslatte
risikoen for prosjektet og vil bringe fortjeneste. Dagens situasjon i verden gjer det ikke lettere

a ta et valg, men etter var vurdering er prosjektet verdt satse pa.
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