
Vedlegg  
 
 
 
Vedlegg 1: Oljepris historisk (Holodny, 2016) : 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 2: tilbuds og etterspørselssjokk på 70 tallet. (Knudtzon & Holvik. 2013, s. 32): 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 3: Årsregnskap Karsten Moholt AS Konsern. (Basert på regnskapstall fra (Proff.no, 
2021) 
 

 

 
 

 
 



Vedlegg 4: Årsregnskap 4 konkurrenter. (Basert på regnskapstall fra (Proff.no, 2021.) 
Voith Hydro AS. Org nr 980 982 637 
PSW P & A AS. Org nr 920 574 145. 
Semco Maritime Drift AS. Org nr 913 912 462. 
IKM Elektro AS. Org nr 997 329 000. 

 
 

 
 



 

 
 

 
 



 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 5: Nøkkeltall Karsten Moholt AS, basert på regnskapstall: 
 

 
 

 

 
(GGR : Gjennomsnittlig gjelds rente) 



Vedlegg 6: Nøkkeltall 4 konkurrenter basert på regnskapstall: 
 

 
 

 
 
 
 
 



 
 
 

 
 
 

 
 
 
 
 



Vedlegg 7: Lønnsomhet ved EKR & TKR: 
 
TKR er avkastning pr krone investert, uavhengig av finansieringstype. (Berg,2021 s. 105) og 
gis av kapitalens omløpshastighet (driftsinntektene fra kapitalen som har arbeidet i 
selskapet) x resultatgrad. 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 8. Likviditet historisk utvikling; arbeidskapital, likviditetsgrad 1 og 2: 
 
Arbeidskapital: Omløpsmidler(penger i banken eller midler som innen et år kan likvideres)  – 
Kortsiktig gjeld: (forpliktelser med forfall innen et år). (Berg, 2021, s 109.) 
Likviditetsgrad 1: Omløpsmidler/ kortsiktig gjeld. (Berg, 2021, s 109.) 
Likviditetsgrad 2: (Omløpsmidler- Varelager) / Kortsiktig gjeld. (Berg, 2021, s 110.) 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 
 



 
 
Vedlegg 9: Avkastningskrav for Karsten Moholt AS etter kapitalverdimodellen: 
 
(Bøhren & Gjærum, 2020, s 374.) 
 
Siden det er en linear sammenheng mellom risiko og kapitalkostnad, kan kapitalkostnaden 
regnes ut med følgende likning: 
 
r= rf +b*[E(rm)-rf] 
Der  
r: kapitalkostnaden (prosjektets avkastningskrav) 
rf: Risikofri rente i markedet, gitt den nominelle renten som reflekterer tids og inflasjonspåvirkning. 
b: Beta, er målet på systematisk risiko, som sier noe om hvordan hver aksje i markedet samvarierer 
med endringer i en markedsportefølje på børsnoterte aksjer. 
[E(rm)-rf]: er uttrykk for markedets risikopremie, altså kostnaden på denne risikoen til hvert selskaps 
aksjer 
 
 
Avkastningskrav for Karsten Moholt AS etter kapitalverdimodellen beregnet med selskapets egen 
GGR gjennomsnitt 2,2%: 
 
 
r= rf +b*[E(rm)-rf] 
 
r= 2,2% +1,8*[5%] 
 
r= 11,2% 
 
Avkastningskrav for Karsten Moholt AS etter kapitalverdimodellen beregnet med markedets risikofrie 
rente 2,5% (PWC, 2021, s.7) median de to siste år,: 
 
r= rf +b*[E(rm)-rf] 
 
r= 2,2% +1,8*[5%] 
 
r= 11,5% 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 10: Betaverdier for egenkapitalen (aksjene) i ti selskaper notert på Oslo Børs i april 
2029:  
Tabell 7.4. (Bøhren & Gjærum, 2020, s. 371): 
 

 
 
Utregnet gjennomsnitt: 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 11: Residualresultat Karsten Moholt AS, for 2018, 2019 og 2020 ved avkastningskrav 
11,2% og gjennomsnittlig GGR 2,2% 
 
 
Residual resultat, eller superprofitt (Berg, 2021, s 118.) beregnes etter følgende formen: 
 
RI = (Ordinært resultat før skatt + Rentekostnader) – Gjennomsnittlig totalkapital / 
Avkastningskrav 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 12: Brekkstangformelen og gearingeffekt for Karsten Moholt AS: 
 
Brekkstangformelen (Berg, 2021, s113), viser at så lenge EKR er høyete enn TKR, tjener 
selskapet på pengene de låner. Dette er den såkalte gearingeffekten av lånefinansiering. 
Formelen viser hvordan forholdet mellom gjeld og egenkapital gir direkte sammenheng 
mellom totalkapital- og egenkapitalrentabilitet: 
 
EKR = [TKR + (TKR-r) * G/EK ] *100% 
 
Der 
EKR: Egenkapitalrentabilitet 
TKR: Totalkapitalrentabilitet 
r: Gjeldsrenten,  
G/EK: Gjeldsgrad 
  
Vedå legge inn 2,2%, som er gjennomsnittet av selskapets GGR (vedlegg 3) de tre siste år, får 
man følgende anslag for EKR, som ikke er langt unna utregnet EKR. (vedlegg 3) 

 
 
Dette illustrerer at bedriften tjener penger ved å låne penger i gode tider når egenkapitalen 
kaster mer av seg enn totalkapitalen, men at når rentabilitet på egenkapital er lavere enn på 
totalkapitalen er lånte penger med på å ødelegge avkastningen på egenkapital.  
 

 



 
 
 
 

 
 
 



 
Vedlegg 13: TKR fremstilt ved DuPont modellen. (Berg, 2021, s 108.): 
 
Ved hjelp av DuPont modellen har jeg dekomponert selskapets TKR i følgende matematiske 
likning;  
 
TKR= Kapitalens omløpshastighet*Resultatgrad  
 
der : 
kapitalens omløpshastighet = Driftsinntekt/ Gjennomsnittlig totalkapital 
resultatgrad = (Resultat før skatt+ rentekostnader)/Driftsinntekt. 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 14: 4 strategier for økt TKR: 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 15: Strategi 1 for økt TKR: 
 

 
 

 
 
 
 



Vedlegg 16: Strategi 2 for senket gjennomsnittlig Totalkapital: 
 

 

 
 



Vedlegg 17: Strategi 3 for bedret resultat: 

 

 

 



Vedlegg 18: Strategi 4 for bedret resultat: 

 

 
 

 
 
 



Vedlegg 19: Økning i Residual inntekt for Karsten Moholt, som følge av bedret lønnsomhet: 
 
Residual resultat, eller superprofitt (Berg, 2021, s 118.) beregnes etter følgende formen: 
 
RI = (Ordinært resultat før skatt + Rentekostnader) – Gjennomsnittlig totalkapital / 
Avkastningskrav 
 
 
RI=(27702+267)-((168331+168331)/2)/11,2% 

 
 
 
 

 
 
 
 



Vedlegg 20: CCC for Karsten Moholt AS og likemenn: 
 
CCC måler hvor mange dager netto arbeidskapital bruker på å omdannes til kontanter for 
selskapet, ved gjennomsnittlig lagertid varelager + gjennomsnittlig kreditt tid for 
kundefordringer - gjennomsnittlig kreditt tid for leverandørgjeld.  (Berg, 2021,s.114) 
Selskaper med lav kontantkonverteringsrate tenderer å være bedre ledet. 
 
Her ute-lates Semco, uten varelager. 
 
 

 
 

 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 
 
Vedlegg 21: Strategi 1 for optimalisering av driftssyklus: 
Ved senking av varelager fr 9431` til 2000: 
 
 

 
 
Under beregnes gjennomsnittlig lagringstid varer ved senket varebeholdning i følgende 
formel: 
 
Gjennomsnittlig lagringstid varer= Gjennomsnittlig varelager/ varekost *365 dager 
[(((13967`+2000`)/2)/(98377`)*365] 
=30 dager 

 

 
 



Vedlegg 22: Strategi 2 for optimalisering av driftssyklus ved kredittid: 
 

 
 
Under beregnes gjennomsnittlig kreditt tid for kunder ved tettere oppfølging i følgende 
formel: 
 
Kredittid kunder = (Gjennomsnittlige kundefordringer/ salg på kreditt inkl. Mva) *365 dager 
[(((70966`+56459`)/2)/(329723`*1,25%)*365] 
=56 dager 
 

 

 
 
 



Vedlegg 23: Strategi 3 for optimalisering av driftssyklus: 
 

 
 
Under beregnes gjennomsnittlig kreditt tid for leverandører i følgende formel: 
 
Kredittid leverandører = (Gjennomsnittlig leverandørgjeld/ varekjøp på kreditt inkl. Mva) 
*365 dager 
Der varekjøp = UB Varelager – IB varelager + varekostnad 
 
[(((30458`+32137`)/2)/(9431`-13967+98377)*1,25%)*365] 
=97 dager 
 

 

 
 



Vedlegg 24: Samlet strategi for optimalisering av driftssyklus: 
 

 
 

 

 
 
 



Vedlegg 25: Vedlegg 1: TOMRA, resirkuleringsgrad på panteflasker: (Prydz, 2022) 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 26: Null utslipp er uønskelig økonomisk: 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
Vedlegg 27: Økonomisk ønskelig med null utslipp: 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
Vedlegg 28: basisinformasjon Kontantstrøm, egenkapitalmetoden: 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
Vedlegg 29: Lån og støtte fra Innovasjon Norge: 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 30: Nåverdiprofil: (Berg, 2021, s.305) 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 31: Bærekraftig SWOT analyse for ELREP (Nygaard, 2019, s. 105): 
 
SWOT analyse tar for seg selskapets iboende styrker/svakheter og eksterne trusler/ 
muligheter. 
 

 
 
 
 



Vedlegg 32: PEST -analyse av ELREPs risiko og potensielle kontantstrøm generering: 

(Plenborg & Kinserdal, 2021, s.272.) 

 

Pest analysen vurderer eksterne faktorer som omgir selskapet og påvirker dens muligheter 

for å generere kontantstrømmer, herunder: 

 

(P) Politiske / legale faktorer: 

ELREP opererer i en bransje med produkter basert på knappe ressurser som metal og plast 

laget av råolje. Nye regler og krav i EU om kutt av utslipp vil, i takt med knapphet på 

ressurser, gi stor økning i råvarepriser. Dette vil påvirke bransjen i retning økt 

resirkuleringsgrad og fokus på service og grønn energi, som kan gi ELREP gode muligheter for 

kontantstrømgenerering på sikt ved å investere i slik service. Politiske avgjørelser ang 

konsesjoner for økt vindturbinutbygging vil indirekte påvirke bedriftens mulighet for økt 

kundegrunnlag. Det vil derfor være i ELREPs interesse å melde seg på åpen innovasjon, delta 

i debatter og på bransje-relaterte møteplasser der de kan bidra i denne diskusjonen og ta 

temperaturen på markedet. Grønn politikk kunne gi ELREP muligheter for økt støtte og lån 

med lavere rente som kan lette behovet for kapital i investeringsfasen. 

 

(E) Økonomiske faktorer: 

Generelt påvirkes ELREPs risiko av svingninger i råvaremarkedet, som avgjør pris på 

komponenter i plast og metal de selv har innkjøp og lagerføring av. Eksempelvis er pris på 

aluminiums deler avhengig av strømprisen, som svinger voldsomt. Det hindrer produsenter i 

profitabel drift og skaper markedsknapphet og økt pris. (Revfem, 2022) Videre vil 

rentesvingninger i markedet knyttet til generell usikkerhet, pandemier eller kriser påvirke 

bedriftens kapitalkostnad.  

Norges Bank spår nå en oppgang i renten på verdensmarkedet etter Covid 19 pandemien. 

(Norges Bank, 2021, s. 15) 

 

(S) Sosiokulturelle faktorer: 

Covid 19 viste verden også hvordan verdensøkonomien og bedrifters økonomi avhenger av 

og påvirkes av kriser som setter mennesker og bedrifter ut av stand til å delta i og bidra til 

økt økonomisk vekst. Krig, pandemier og økonomiske kriser vil påvirke bedriftens økonomi i 



større eller mindre grad, direkte eller indirekte, også i fremtiden. Forskning viste i 2016 fire 

trender som får stor betydning for bedrifters valg av forretningsmodell i fremtiden, 

herunder; delingsøkonomi, tjenistifisering, åpen innovasjon og bærekraft. (Saebi, 2016, s 2.) 

 

 

(T) Teknologiske faktorer: 

 

Den teknologiske utviklingen er i 2022 så rask at bedrifter må aktivt være på søken etter nye 

løsninger for ikke å seile akterut i konkurransen på markedet. Teknisk Ukeblad (Klingenberg, 

2018) skriver om droner som benyttes i enkelt vedlikehold og inspisering av vindturbiner. 

ELREP kan ved investering i IT og teknologiske smarte løsninger som roboter eller droner, 

lette vedlikeholdsarbeidet, senke fare for brudd på HMS og effektivisere antall vedlikeholdte 

turbiner pr ansatt. Sensorer og smart overvåking av behov for reparasjoner og service gjør 

arbeidet stadig enklere, rimeligere og mer effektivt. (Nilsen, 2014) Dette kan ELREP vurdere 

når de skal investere, for å øke sin effektivitet og tilby attraktive servicepakker med 

overvåking inkludert.  

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 33: ELREPs Resultat og balanseregnskap: (proff.no) 
 

 
 

 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 34: Kraftproduksjonen i Norge fordelt på fylker: (ssb.no, 2019) 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
Vedlegg 35: Vindkraft i andel av kraftproduksjon øker fra 2020-2021:  
 
Utvikling 2020: (ssb.no, 2021) : 

 
    
Utvikling 2021 (Øvrebø,2022) 
 

 



Vedlegg 36: Aktive vindmøller i Norge pr 2022: (Barstad, 2022) 
 
 

 



 

 



 
 
(https://www.europower-energi.no/vindkraft/dette-er-de-1300-vindturbinene-som-er-i-
drift-i-norge/2-1-1147928) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 37: Kontantstrøm og nåverdi ved 5% avkastningskrav på IN lån: 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 38: Betalbare kostnader og Årsregnskap 4 konkurrenter (proff.no) i samme 
bransje: 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 



 

 

 
 
 
 



 

 
 
  
 
 
 
 
 



 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 39: Vedlikehold av vindturbiner: (Vold & Sanden, 2010, S.127.) 
 
 
Basert på estimater i denne masteroppgaven til Vold og Sanden trekker jeg fra 2 mannskap 
som fører av båt, (da eksemplet i referansen gjelder vindturbiner på hav). Dermed estimerer 
jeg 18 årsverk for å vedlikeholde en vindpark på 100 turbiner. 
 
100 turbiner/18 årsverk = 5,5 turbin pr ansatt pr år. 
 
Siden ELREP selv anslår inntekter på 2.000.000,- første året og 70% betalbare kostnader vil 
dette gi 1.400.000,- i kostnader fordelt på lønn og materialer.  
Med årslønn på 518.000,- pr elektriker vil dette gi rom for i overkant av en million i 
lønnskostnader og 400.000,- til varekost, om vi antar at det bør være minst to ansatte på 
heltid knyttet til prosjektet. (For å minimere risiko ved fravær og kunne drifte prosjektet i 
ferieavvikling.) 
 
ELREPs kapasitet 1 år:  
5,5 turbin pr ansatt * 2 ansatte = 11 turbiner  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
Vedlegg 40: Sensitivitetsanalyse 1: 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
Vedlegg 41: kontantstrøm ved 0% rente i to år og 3,9% resterende løpetid: 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 42: kontantstrøm 65% betalbare kostnader: 
 

 
 
 
 



 
 
Vedlegg 43: Sensitivitetsanalyse 2: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



Vedlegg 44: Volatilitet kobberpriser: (London Metal Exchange, 2022) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 45: Equinors planer for havvind Utsira (Equinor ASA, 2021): 
 

 
 

 
 
 

 
 
 



Vedlegg 46: Scenario 1 basis: 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 47: Beste fall scenario: 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
Vedlegg 48: Verste fall scenario: 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 49: Basis scenario følsomhet: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



Vedlegg 50: Effekt kontantstrøm av resirkulering: 
 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Vedlegg 51: Beste utfall scenario følsomhet: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



Vedlegg 52: Beste fall scenario med investeringskutt 1,5 mill, resirkulering og senket 
arbeidskapital: 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
Vedlegg 53: Verste fall scenario følsomhet: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



 


