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For store oppgaver – for lite penger? 

Eiermøte 4. mai 2012        Tom Nysted, konsernsjef  



Politikkens visjon for kraftsektoren i 2020 

•  Tilnærmet like strømpriser  
i hele landet 

•  Betydelig ny produksjon  
fra vann og vind 

•  Norge er grønt batteri for Europa 

•  Fortsatt høye utbytter og høy 
avkastning fra kraftselskapene 



Bakgrunn og disposisjon  

•  Investeringsomfanget i Sør-Norge 
fram til 2020 

•  Selskapenes økonomiske bæreevne 

•  Hvordan konsolidering kan lette 
investeringsoppgaven 

Sør-Norge er definert som: 
Hordaland, Rogaland, Agder-fylkene, 
Telemark, Vestfold, Buskerud, Akershus, 
Oslo og Østfold. 

THEMA har på oppdrag fra Agder Energi  
utarbeidet en rapport som viser: 



Kraftselskapenes hovedoppgaver 

Nasjonal 
forsynings- 
sikkerhet Avkastning 

til eierne 



Energi- og 
klimapolitikk 

Kraftsektoren skal gjennom en  
storstilt omstilling mot 2020 

Mot et felles 
europeisk 
kraftmarked 

 

Mye ny 
produksjon 

 

Massiv oppgradering 
og utbedring av 

kraftnettet 

 
Betydelige  
endringer  
på forbrukssiden 

 



INVESTERINGER 
 I SØR-NORGE 

2001-2009 

52 
MRD NOK 

INVESTERINGER 
 I SØR-NORGE 

1992-2000 

34 
MRD NOK 

INVESTERINGER 
 I SØR-NORGE 

2012-2020 

145 

15-25 
MRD NOK 

MRD NOK 

Det neste tiåret øker investerings- 
oppgavene betydelig… 

Kilde: THEMA Consulting 2012 



INVESTERINGER 
I SØR-NORGE 

2012-2020 

145 

15-25 
MRD NOK 

MRD NOK 

145 mrd NOK er et relativt 
nøkternt anslag 

Investeringene kan bli høyere enn estimatet ved: 

•  Økt reinvesteringstakt i nett og produksjon 
•  Prispress på entreprenørtjenester 

•  Økte kostnader knyttet til klimatilpasninger 

•  Økt elektrifisering av sokkelen 

Kilde: THEMA Consulting 2012 

MRD NOK 



En stor del av investeringene faller  
på de regionale selskapene 
Forventede investeringer i Sør-Norge fordelt på regionale og andre selskaper 

83 
MRD NOK 

145 
MRD NOK 

27 
MRD NOK 

47 
MRD NOK 

9 
MRD NOK 

62 
MRD NOK 

Nett – 
regionale 

Produksjon – 
regionale 

AMS/IKT – 
regionale 

Total 
regionale 
selskap  

i Sør-Norge 

Statlige/Private 
investeringer 

Totalt  
Sør-Norge 

Kilde: THEMA Consulting 2012 



”Må”-investeringene alene utgjør en 
formidabel investeringsutfordring 
”Må”-investeringer: 
• Dekke forbruksvekst 
• Reinvesteringer 
• Myndighetspålagte tiltak 
• To utenlandsforbindelser 

83 
MRD NOK 

145 
MRD NOK 

48 
MRD NOK 

35 
MRD NOK 

”Må” ”Bør” Total regionale 
selskap  

i Sør-Norge 

25 
MRD NOK 

37 
MRD NOK 

”Må” ”Bør” Total  
Sør-Norge 

Regionale selskap Statlige/private selskap 

”Bør”-investeringer: 
• Oppgradering, utvidelse  
   og ny vannkraft 
• Vindkraft 
• En utenlandsforbindelse 

Kilde: THEMA Consulting 2012 



?   

KRAFTPRISEN 

Økt produksjon og svak utvekslingskapasitet 
gir innestengt kraft med lave priser. 



Kontantstrømmen i bransjen vil  
bli satt under sterkt press 
Nåverdi av kontantstrøm til totalkapital per virksomhetsområde (2012-kroner) 

33 
MRD NOK 

+ 43 
MRD NOK 

-10 
MRD NOK 

Vannkraft Vindkraft Sum 

Best case: Kraftpris på 42 øre/kWh  
og kun ”må”-investeringer 

Worst case: Kraftpris på 25 øre/kWh  
og ”må” + ”bør”-investeringer 

0 
MRD NOK 

Nett 

3 
MRD NOK 

+22 
MRD NOK 

-11 
MRD NOK 

Vannkraft Vindkraft Sum 

-8 
MRD NOK 

Nett 

Investeringer i vindkraft har en negativ effekt på kontantstrømmen mot 
2020 til tross for at investeringene i seg selv er lønnsomme over levetiden. 

Kilde: THEMA Consulting 2012 



De tre K-ene utgjør den store bøygen 
 

Kapitalgapet 

Kompetansegapet 

Ingeniører  

søkes 

Kabelgapet 



Skal vi løse kapitalgapet  
må vi bli færre og større 

4-11 
MRD NOK 

1-3 
MRD NOK 

5-14 
MRD NOK 

2-3 
MRD NOK 

4-13 
MRD NOK 

1-2 
MRD NOK 

Finansiering og  
investering 

Operasjonelle  
synergier 

Sum: 5-14 

Finansiering og  
investering 

Operasjonelle  
synergier 

Sum: 5-15 

Finansiering og  
investering 

Operasjonelle  
synergier 

Sum: 7-17 

”S
ør

kr
af

t”
 

”Ø
st

kr
af

t”
 

”V
es

tk
ra

ft
” 

MRD MRD 

MRD 

Totale 
synergier:  
17-46 MRD 

Kilde: THEMA Consulting 2012 

Nåverdier av synergieffekter i Sør-Norge (2012 kroner) 



Skal vi lykkes med den politisk ønskede  
omstillingen i kraftsektoren, kreves det  
mer enn bare restrukturering. 

Men restrukturering er ikke nok alene 

Selskapene Eierne Myndighetene 

Alle må med! 



Kraftselskapenes  
oppgaver 

•  Frigjøre kapital til kjernevirksomheten 

•  Effektivisere driften innenfor alle områder  

•  Gjøre bransjen mer attraktiv og konkurransekraftig i 
arbeidsmarkedet 

•  Ta i bruk en økende andel utenlandsk arbeidskraft 
på en god måte 

Selskapene 



•  Stille seg i spissen for konsolidering 

•  Tilrettelegge overgangen fra høstingsfase til en 
kraftfull investeringsfase 

•  Åpne for nye eiere 

Eiernes  
oppgaver 

Eierne 



Myndighetenes 
oppgaver 

•  Legge til rette for restrukturering 

•  Tilpasse skatte- og avgiftsregimet, 
og reguleringen av inntektsrammene  
slik at selskapene får tilgang til mer kapital 

•  Sikre at det blir bygget tilstrekkelig ny 
utvekslingskapasitet 

•  Muliggjøre direkte statlige investeringer eller  
tilpasse dagens statlige investeringsinstrumenter  
til investeringer i kraftsektoren 

Myndighetene 



Om vi ikke tar ansvar, blir dette 
virkeligheten i kraftsektoren i 2020: 

•  Mindre ny produksjon i Norge enn ventet 

•  Nettutviklingen går langt saktere enn ventet, 
og forventede kostnadsoverslag sprekker 

•  I beste fall én ny utenlandsforbindelse til 
kontinentet eller Storbritannia 

•  Betydelig kraftoverskudd (25-50 TWh)  
og kraftig prispress 

•  Kapitalskvis for selskapene vanskeliggjør 
historisk avkastning og utbyttenivåer 

Ingeniører  
søkes 





Konsernledelsen 

Konsernsjef 
Tom Nysted 

Økonomi, finans og risiko 
Pernille K. Gulowsen 

Organisasjon og fellestjenester 
Frank Håland 

Samfunn og konsernutvikling 
Unni Farestveit 

Marked 
Hans Jakob 

Epland 

Nett 
Svein Are 

Folgerø 

Vannkraft 
Jan Tønnessen 

Kraftforvaltning 
Edvard Lauen 



Takk for oppmerksomheten! 



Salg av Ventelo AS 

Eiermøte 2012 



Salg av Ventelo gjennomført  

•  I tråd med konsernstrategi 2011-2014 

•  Agder Energi pådriver i prosess for salg  

•  Ny eier: Investeringsfondet EQT 

•  Salget gir forventet regnskapsmessig  
gevinst med mulig oppside ved  
suksess for ny eier 
 

•  Ingen regnskapsmessig effekt i 2012 grunnet lav rente på  
selgerkreditt og transaksjonskostnader 

 

=Brutto	
  investering 418	
  373	
  334	
  	
  	
  	
  	
  
-­‐Nedskriv	
  2009 -­‐80	
  000	
  000	
  	
  	
  	
  	
  
-­‐Nedskriv	
  2010 -­‐100	
  000	
  000	
  	
  	
  
=Bokført	
  verdi 238	
  373	
  334	
  	
  	
  	
  	
  

Salgspris	
  EK 1	
  400	
  000	
  000	
  
Vår	
  andel	
  16,67% 233	
  333	
  333	
  	
  	
  	
  	
  
Dagens	
  verdi	
  bonus 30	
  000	
  000	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  
Regnskapsmessig	
  gevinst 24	
  959	
  999	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  


