Konsekvenser av Skatteforslaget:
Et casestudie av
Agder Energi
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Kjenner du han til hgyre? Nye skatter blir ofte varige
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Over tid vil ikke nye reguleringer fa ned prisen
pa en vare det er knapphet pa
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* «N3 ma flere bidra og seerlig de som tjener pa de hgye stremprisene»
» Kraftselskapene

* (Qke skatten fra 59% til 67% + ta 23% av prisen over 70 gre
* Tilbakevirkende kraft

e Javel. Men:

Kommunene eier kraftselskapene

Kommunene og kommunenes innbyggere og naeringsliv er de som
kjenner de hgye stremprisene pa kroppen

Staten tar allerede 59% av de gkte inntektene (Agder Energi over
75%)
Skal kommunene betale et enda stgrre bidrag? Kanskje, men

* Ma designes klokt uten opplagte skadevirkninger

* M3 oppleves rettferdig
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* Pke skatten fra 59% til 67%
* Vanlige bedrifter betaler 22%

Skattefo rSlaget * Kreve inn 23% av prisen over 70 gre
b@tyr 90% * Marginalskatt pa 90%
ma rgi nalskatt * Oljenaeringen betaler 78% skatt

* Og har flere ordninger som kan redusere skatten



Overskudd

*
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* Inntekt = N
RegﬂeStykket er * (Strgmpris x antall KWh) ‘\
en ke |t * (produksjonskostnad x antall KWh) ‘\‘
* Selvsagt mange forbehold, men ey
over tid blir det ganske riktig L



Agder Energi — Norges beste case for a forsta
effekten av nye skatter

agder energi
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Forutsetninger for alle beregninger

Null effekt av konsesjonskraft, morkost, sikringsarbeid, industriavtaler og datterselskaper ex Nett og Fiber
Nytt skatteforslag er forutsatt a bli varig og det forutsettes grunnrente pa all produksjon.
Ikke hensyntatt gkt skatt pa opprinnelsesgarantier

Normalproduksjon GWh
Konsesjonskraft GWh
GWh tilgjengelig for markedet

Analyser basert pa
konsekvenser for

Produksjonskostnad pr KWh (kroner) eierkommunene

Andel resultat Viken fiber etter skatt (tusen) (2021 resultat)
Netto Rentebaerende gjeld (pr 31.12.2021) (tusen)
Gjennomsnittlig rente pa rentebaerende gjeld Bygget pé

Rentekostnader etter skatt (tusen)

konkrete tall fra
fusjonsprosessen

Markedsverdi selskapet (fusjonsverdi) (tusen)

Nettkapital GE = 2165 + AE = 5993 (fra arsrapportene 2021)
NVE referanserente pr august 2022

Overskudd nettselskapet etter skatt

Selskapsskatt + grunnrenteskatt na

Selskapsskatt + grunnrenteskatt ny

Heyprisbidrag pa kraft solgt til over 70 gre

Gjennomsnittlig hgyere pris pa kraft solgt til over 70 gre med snittpris under 70 gre i aret totalt sett

Andel timer over 70 gre

11296
790
10506

0,1
71000
9200000
5%
358800
55000000
8158000
6,90 %
439064
59 %

67 %

23 %
prosent av 70 gre

varierende 0-100%



Beregning av overskudd fra vannkraft med ny
og gammel skatt med forskjellige strgmpriser

Strempris 0,25 0,34 0,4 0,5 0,7 1 1,5 2 2,5
Inntekter (GWh tilgjenglig for markedet) 2 626 500 3572040 4202400 5253000 7354200 10506000 15759000 21012000 26265000
Produksjonskostnad KWt 1 050 600 1050600 1050600 1050600 1 050 600 1050600 1050600 1050600 1050600
Driftsoverskudd 1575900 2521440 3151800 4202400 6 303 600 9455400 14708400 19961400 25214400
Selskapsskatt + grunnrenteskatt na 929781 1487650 1859562 2479416 3719124 5578686 8677956 11777226 14876496
Selskapsskatt + grunnrenteskatt ny 1055 853 1689365 2111706 2815608 4223412 6335118 9854628 13374138 16893648
IAndel kraft solgt til over 70 gre - 5% 15 % 25 % 50 % 70 % 80 % 100 % 100 %
Gjennomsnittlig pris pa kraft solgt til over 70 gre 115 % 125 % 135 % 140 % 175 % 240 %

Hgyprisbidrag pa kraft solgt til over 70 gre 12 686 63 430 148 003 338 293 888020 1894442 3141294 4349484
Overskudd etter skatt fgr 646119 1033790 1292238 1722984 2584476 3876714 6030444 8184174 10337904
Overskudd etter skatt na 520047 819 389 976 664 1238789 1741 895 2232262 2959330 3445968 3971268

Ekstra skatt 126 072 214 401 315574 484 195 842 581 1644 452 4738206 6366636

Gitt strgmpriser pa mellom 1 og 2 kroner vil effektiv Kontrollregning: Staten estimerer et proveny pa ca 26 mrd fra vannkraftselskapene. AE og GE til sammen utgjgr 8% av norsk
skatteprosent bli 76%-83% + avgifter til vertskommuner. vannkraftproduksjon, men de ligger i NO2 og NO1 hvor prisene er hgyest. Jeg estimerer derfor at 12% av provenyet vil komme fra

Effektiv skatteprosent 67 % 68 % 69 % 71 % 72 %

76 %

80 %

Vannkraftbransjen vil altsa skattes hardere enn oljenaeringen selskapet. Staten synes a ha brukt kr. 1,50 i stréempris i sine provenyestimat. Det skulle tilsi et proveny fra AE+GE pa 3,1 mrd



Nytt skatteregime kan fgre til sterkt reduserte
utbytter til eierkommunene

Stremprisen ma stige med
naer 50% fra historiske nivaer * Snittpris siste 15 ar (ex 2021): 34 gre

forat kommunene skal fa * For a tjene det samme med de nye
skattene ma prisen opp til neermere 50
gre
* Kun 1 av de siste 15 ar har prisen veert over
50 gre

e Utbytte for 2024 (basert pa 2022
resultatene) kan bli lavere enn
normalutbytte (639) siste 15 ar pa
grunn av gkt skatteregning i 2022

» Skyldes forslaget om a gi den nye

grunnrenteskatten tilbakevirkende kraft
: : * AE sine eiere hjelpes av ekstrautbytte pa
Halvert utbytte i 2024 ift 20237 367 forhandlet frem i fusjonen

samme utbytte som fgr

Gar strgmprisen tilbake til
historiske nivaer vil utbytte til
Agder Energi sine eiere bli pa

450-500 millioner, en
reduksjon pa 30% fra
snittutbytte siste 15 ar pa
639 millioner




Avkastningen i kraftbransjen er ikke hgy, den er lav!
(og det skyldes et allerede sveert hgyt skattetrykk til stat og kommuner)

Lepende avkastning for eierkommunene
kan bli redusert fra

ca3%til 1,5%

En strgmpris pa 70 gre vil med nytt
skatteregime gi kun 2,4% lgpende

avkastning pa kommunenes kapital
(3,5% med eksisterende skatteregime)

Eierne har akseptert lav avkastning i
pavente av gkt avkastning i fremtiden.
N3 forsvinner denne oppsiden.

Hadde bransjen hatt private eiere ville

det blitt ramaskrik. Ingen andre eiere
kan godta sa lav avkastning pa kapitalen

Perioden 2011-2019 (normalperiode uten
ekstraordinzere utbytter eller priser)

* Snitt utbytte 639 millioner
* Snitt verdi 21,5 milliarder (Pareto 2014 og 2019)
* Gjennomsnittlig Ippende avkastning 3%

* Styringsrenta har ligget mellom 0 og 1,5% de siste 10
arene

Styringsrenta er nd 2,25% og raskt gkede til 3-4%

Eierne burde forvente a fa ca. 5% Igpende avkastning
for a beholde tidligere reell avkastning

* Pa selskapsniva blir det tilsvarende NVE sin rente pa
6,9% (som er en investering med mye lavere risiko enn
vannkraft)

Trengs en strgmpris pa kr. 2,50 om kommunene
skal fa 5% lgpende avkastning pa sin kapital
* 2,75 milliarder vil veere et fornuftig utbytte fra et
selskap som er verdt 55 milliarder

* Med gammelt skatteregime trengs en strgmpris pa 100
gre for at eierne skal fa 5% lgpende avkastning

Fornuftig avkastning er ngdvendig for a sikre
eierinteresse over tid



Aksjene faller 40% i verdi
Norske kommuner taper 100 milliarder

e Bruker Agder Energi som case og regner om

Aksjeverdiene pa vannkraft reduseres tilsvarende verdier for hele norsk vannkraft
med 40% * Selskapsverdi AE+GE = 55 milliarder, hvorav
vannkraften utEjQSr 37,5 mrd. = verdi all norsk
vannkraft 450-500 mrd.

Verdien av norsk vannkraft reduseres fra * Langsiktig gjennomsnittlig pris pa strem = 50 gre
* | prisbanene som ble benyttet i verdiberegningene ble

500 til 300 milliarder det brukt svaert hgye priser de fgrste 7-8 arene og
deretter ca 39 gre/KWh. Dette bgr tilsi omtrent 50 gre
nar prisen legges flat for hele perioden

* Med de nye skattene, inkludert grunnrente p3
opprinnelsesgarantier, vil utbyttegrunnlaget fra

Norske kommuner taper
100 milliarder . s
vannkraften reduseres fra 1,7 til 1,1 milliard

* I vanlige verdimodeller betyr dette at
vannkraften har falt 40% i verdi Pareto

Agderkom6mu.r|1|(_%n<; alene taper * Vannkraften faller i verdi fra 37,5 til 22,5 milliarderQeAokL:
milliaraer * Selskapet falleri alt i verdi fra 55 til 40 milliarder




Arlige utbytter til norske kommuner
reduseres med 10 milliarder

* Basert pa regjeringens egne

estimater:
Med strgmpris pa 150 gre vil Staten . _ - 1
beslaglegge 14 milliarder arlig ekstra fra 28'2 mrd h¢Ypr|Sbldrag fra
e o vannkraft og vindkraft — betyr ca

26 mrd fra vannkraft

* 55% eid av
kommuner/fylkeskommuner

* 14 milliarder skal altsa betales av
selskaper eid av kommunene

e 70% utbytte
e 10 milliarder i arlige utbytter

10 milliarder hvert ar i reduserte

utbytter til kommunene




Fra kommunene til staten

Over 90% av Statens ekstra
inntekter vil betales av
kommunene

Det er alltid eierne og ikke
selskapene som til syvende og
sist betaler skattene

Trenger Staten penger har de
«fri tilgang» til & hente utbytter i

Statkraft uten a endre skattene
for kommunalt eide selskaper

e 138 TWh vannkraft normalproduksjon i Norge
* 10% privat (Norsk Hydro)
* 35% Statkraft
* 55% kommuner og fylkeskommuner

* 10% privat er i praksis kun 6% fordi 4% er eid av
Staten gjennom ca 40% eierskap i Norsk Hydro
(Naeringsdept + Folketrygdfondet)

* Gjennom samarbeidet med Lyse er en stor del av
vannkraften til Hydro legalt sett offentlig eid

* Foreslatt ekstra skatteinndragning fra kraftbransjen
ca 26 milliarder (mindre enn 28,3 pga
h@yprisbidrag havvind)

* 10 mrd tilhgrer allerede Staten gjennom eierskap i
Statkraft og Norsk Hydro
* 1,5 mrd fra private eiere av Hydro

* Som faktisk skjermes noe pa grunn av spesielt
eierfellesskap med Lyse

¢ 14 mrd fra kommunene

* Ekskludert Statens eget eierskap betaler altsa
kommunene godt over 90% av ekstraskatten til Staten



Estimerte tap for Agderkommunene

Eierandel fusjonert  Utbyttetap arlig Verditap pa aksjene med Drammen og Vardar taper
Kommune selskap statens anslag langtidspris pa 50 gre hver over 150 millioner hvert
Kristiansand 6,13 % 74 920 ar i utbytte og far hver et
Arendal 4,67 % 56 701 verdifall pa ca 2 milliarder
Lindesnes 4,09 % 49 613
Grimstad 2,17 % 26 325
Lyngdal 2,00 % 24 301
Flekkefjord 1,84 % 22 276
Kvinesdal 1,70 % 20 255 a1
Lillesand 1,66 % 20 249 500 millioner
Sirdal 1,51 % 18 227 forsvinner fra
Vennesla 1,46 % 18 219 Agder hvert ar
Froland 1,29 % 16 194
Evje og Hornes 1,12 % 13 168
Hemgebostad 099% 1 149
Farsund 0,95 % 11 143
Birkenes 0,92 % 11 138
Amli 0,89 % 11 134
Risgr 0,86 % 10 128
Valle 0,83 % 10 124 Forutsetninger:
Bygland 0,81% 10 122 * Totalt arlig proveny 26 mrd,
Iveland 0,78 % 9 117 * AE+GE =12% av total
Tvedestrand 0,77 % 9 116 proveny
Aseral 0,75 % 9 113 *  70% utbytte
Vegarshei 0,59 % 7 89 * Totalt verditap 15 mrd for
Bykle 0,54 % 6 81 AE+GE
Gjerstad 0,50 % 6 76



Mindre kraftutbygging nar vi trenger mer.

Seerlig nar det kommer til «effektinvesteringer»
* Utbygging av ny Vannkraft er svaert dyrt,

Sveert mange investeringsprosjekter, men varer sveert lenge. Slike investerings-
seerlig effektprosjekter, vil ikke lengre beslutninger er derfor meget kompliserte
veere lgnnsomme * Snittpris ny utbygging pa kr. 5,30 pr KWh (tall
fra NVE)
* Varierer enormt
Uten nye investeringer gar Norge ifglge * Sveaert mange prosjekter er avhengige av

NVE fra effektoverskudd til Laagrgglllgrl]gnesggsni;pa godt over 50 gre for a

effektunderskudd de neste 10 arene * Svaert mange prosjekter er avhengige av en
andel hgypristimer for a vaere lpnnsomme

. Svaedrt IEnange prosjekter ¢kerfifkkke )
produksjonen, men er rene effektprosjekter
KONSERVENSER (pkt produksjon pa kortere tid)

* H isbid t pdel fullstendi
batteri» for Europa reduseres p|€¥]r|)£:gstel e??gftpeosej:ﬁ%?r HIIStEndig mange

* Elektrifiseringen gar senere * Reduserte overskudd pga gkte skatter
* Stgrre prisvariasjoner pa grunn av reduserer investeringsevnen

mindre installert effekt * M3 na ogsa regne inn «politisk risiko» for
« @kt behov for kraftimport mulig endrede rammebetingelser

* Tanken om Norge som «grgnt




Redusert evne for selskapet til a delta i den
nye grenne industribyggingen pa Agder

Selskapet vil fa betydelig svakere
evne til 3 legge til rette for og delta i
ny gronn industribygging pa Agder

Agder mister selskapsmagneten som
trengs for a trekke nye
industriprosjekter med nye
arbeidsplasser til regionen

* Agder Energi har offentlig signalisert
planer om a investere I:
e Hydrogenfabrikk i Kvinesdal
» Batterifabrikk i Arendal (allerede i gang)
* Solenergi anlegg pa Birkeland

Havvind med serviceanlegg og ilandfgring
pa S¢rlandet

* Pumpekraftverk i Bykle

 Store nettinvesteringer for a legge til
rette for ny industri

* Ny vannkraft

* Pkte skatter vil redusere selskapets
tilgjengelige kapital med enorme
belgp

* Store konsekvenser for landsdelen



Skatteprosenten for grenn vannkraft blir
hgyere enn for oljenaeringen

Grgnn vannkraft vil betale 80% i skatt

(+ avgifter til vertskommunene)

@kte skatter kan vaere «fair», men

nivaet ma ikke hindre nye investeringer

Oljenaeringen betaler 78% i skatt
| dag betaler vannkraften 59% i skatt

| tillegg betaler vannkraften (til sammen ca 4-
5%)

* Konsesjonsavgift

* Konsesjonskraft

* Eiendomsskatt

Effektiv skattesats er allerede i dag ca 63-64%

Blir stramprisen 150 gre vil
vannkraftselskaper betale ca 85% totalt i
skatter og avgifter

» Skatt til Staten 80% + Avgifter til kommunene 5%

P.S. Effekten av grunnrenteskatt pa
opprinnelsesgarantier er ikke medregnet i
disse eksemplene. Effektiv skatt vil bli enda
noe hgyere



Et endret kraftmarked med nye og ukjente
forretningsmodeller

* Jegtror at hpyprisskatten slik den er innrettet
vil endre fullstendig maten markedet fungerer
pa

* Investeringsbeslutninger vil endres

Ingen aner i dag konsekvensene « Risikostyringen vil endres
* Kraftforvaltning vil endres
Endringene vil garantert bli store . Ak:cj(z)rbildet produsent — sluttbrukerselskap vil
endres
Politisk risiko m3 inkluderes i * Markedsplassene Nordpool og Nasdaq vil endres
* Med mer

investeringsanalyser
» Jeg vet ikke hvordan, men at det nye
skatteregime vil fgre til store endringer er jeg
overbevist om
o * Mikroaktgrene, altsa kraftselskapene, vil i
Sveert hgy risiko mindre g?ad opptre samfunns¢kgnomisk
optimalt. I stedet vil de opptre skatteoptimalt.
Det vil samfunnet tape pa

Fullstendig mangel pa utredninger
pa forhand




Endrede, og saerlig tilbakevirkende, skatter ‘
er pdeleggende for styringen av selskaper

* Endring av reguleringer og skatter er
seerlig problematiske i bransjer med
investeringer med lang livssyklus

Styrebeslutninger, seerlig investeringer

og sikringsstrategi, har blitt fattet pa feil . th runnrenteskatt skal i tillegg ha
grunnlag tilbakevirkende kraft
* @deleggende for inntjeningen i
vedtatte
Markedet har blitt feilinformert * Investeringer
(investorer, bgrser o.1.)  Sikringsdisposisjoner

* Kan endre rating og
finansieringskostnader

@kt politisk risiko ma inkluderes i styrets * Rammer er.‘ormt fPrSkje”ig p.a grunn
analyser av forskjellige sikringsstrategier




Skattepakken rammer ulikt. Eierkommuner
betaler forholdsvis mye mer enn vertskommuner

Staten sender den stgrste

skatteregningen til kommunene med de
laveste kraftinntektene

Med en strgmpris pa 150 @re viser mine
beregninger at Staten trekker inn ca 40% av
de pkte inntektene til
konsesjonskraftkommunene og over 60% av
ekstrainntektene til eierkommunene

Eierkommuner bgr ikke bidra med en stgrre
andel enn vertskommuner.

Vertskommunene har ogsa fatt et ars
tidsbegrensning og fordeling ift
sikringsstrategier i den enkelte kommune

Regjeringen trekker inn 3 milliarder av estimerte 8 milliarder i
ekstra konsesjonskraftsinntekter til vertskommunene. Ogsa
noe reduksjon i eiendomsskattegrunnlaget pga gkt
grunnrenteskatt

* 3 milliarder gjelder kun i et ar

* Redusert eiendomsskatt utgjgr ikke mer enn noen hundre
miIIioSngr)(pga minimumsgrunnlag pa 0,95 kr/KWh og innfasing
over 5 ar

Samtidig trekker regjeringen inn ca 26 milliarder fra
kraftselskapene (28,2 mrd — hgypris pa vindkraft = ca 26 mrd)

De store eierkommunene og kystkommunene far regningen

* Bergen, Haugesund, Karmgy, Stavanger, Sandnes, Sola,
Kristiansand, Arendal, Porsgrunn, Skien, Drammen, Oslo

* Men bet&/r prosentvis enda mer for sma eierkommuner som i
liten grad er vertskommuner

*  For eksempel Rispr og Haegebostad
P3 Agder utgjgr ikke utbytteinntektene i et normalar mer enn
1/3 av kommunenes totale kraftinntekter

* 10 av 25 kommuner har andre kraftinntekter som i normalar er
minst dobbelt sa store som utbyttene

* Resten av kommunene har sveert lave andre kraftinntekter
Staten henter altsa mye ekstra skatt fra kommunene som

mottar en relativt liten andel av de totale kommunale
kraftinntektene



Sma grep kan gjgre skatteforslaget mye bedre.
Men ma veere midlertidig. Fortsatt lav avkastning.

Lopende avkastning pa ca 5% med

Med strgmpris pa 150 gre vil Staten

en strempris pa 150 gre
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beholde 73% av budsjettert proveny

Lepende avkastning pa kapitalen

_/

34 gre

40 gre 50 gre 70 gre 100 gre 150 gre 200 gre
—| gpende avkastning (utbytte) statens forslag
—| gpende avkastning (utbytte) Agderforslaget

Lgpende avkastning (utbytte) uten ekstra skatt

250 gre

* Forslag:
* Pke grunnrenten fra 37% til 40%

* Hoyprisbidrag over 70 gre basert
pa gjiennomsnittspris i aret (ikke
time for time og pr portefglje) og
uten uheldige virkninger for
sikringsstrategier

* Nye skatter ma innfgres fra
1.1.2023

* Forslaget vil redusere
nedsiderisikoen og gi det meste
av oppsidemuligheten til Staten



