Hvor stor prosentandel av vindkraften går med tap?
Svensk vindkraft har opplevd vedvarende lønnsomhetsproblemer i perioden 2017-2022. Hele 69% av vindturbinene befant seg i selskaper som gikk med underskudd, og i gjennomsnitt viste 58% av selskapene røde tall. Til tross for disse utfordringene, beskriver bransjerepresentanter 2022 som et godt år. Dette året opplevde 49 prosent av selskapene tap, og 68 prosent av vindmøllene var ulønnsomme.

Av Kristen Sandström og Kristen Steinbeck, 1 mai 2024, Affärsvärlden
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Som vi har påpekt i flere artikler, har vindkraftverk i Sverige vist seg å være lite lønnsomme. I perioden 2017-2022 var den gjennomsnittlige tapsmarginen etter finansposter på 39,4%. Halvparten av vindturbinene befinner seg i selskaper som har mottatt aksjonærbidrag i løpet av disse årene.
Disse tapene og de økonomiske utfordringene kan være konsentrert i noen få store anlegg som taper betydelige summer. Per Witalisson, administrerende direktør i Eolus Vind, foreslår denne hypotesen i Second Opinion den 18. april. Han uttrykker at selskapet ikke kjenner seg igjen i tallene presentert av Affärsvärlden om dårlig lønnsomhet. Artikkelen beskriver 2022 som “et av de mest lønnsomme årene i den siste femårsperioden”. Som vi vil se nedenfor, er dette korrekt, men det betyr ikke nødvendigvis at selskapene har prestert spesielt godt, selv i 2022.
I et intervju med Affärsvärlden utdyper Witalisson sitt syn på lønnsomhet. Han beskriver det som “relativt bra” og uttrykker at selskapet har tro på “god lønnsomhet over tid”. Witalisson mener at eventuelle tap hovedsakelig kan tilskrives de kinesiske og tyske selskapene CGN og RWE, som begge har vært bundet til PPA-er som har underprestert.
PPA står for Power Purchase Agreement. Det er en langvarig kontrakt mellom en produsent av elektrisitet og en kunde, som oftest en offentlig instans, et selskap eller en organisasjon PPA-er kan vare fra 5 til 20 år, og i løpet av denne tiden kjøper strømkunden energi til en forhåndsforhandlet pris. Disse avtalene spiller en nøkkelrolle i finansieringen av uavhengig eide elektrisitetsgeneratorer, spesielt produsenter av fornybar energi som solcelleparker eller vindparker.
Er CGN og RWE unntakene som påvirker gjennomsnittet, mens resten av bransjen viser sunn lønnsomhet? Dette er et interessant spørsmål som egentlig bare kan besvares med et større datasett. For å finne svaret, har vi valgt å analysere andelen vindkraftverk og vindturbiner som går med tap. En gjennomsnittlig margin på minus 39% kan potensielt være misvisende hvis noen få store aktører står for store tap. Derfor kan det være mer opplysende å se på antallet selskaper som viser røde tall, uavhengig av størrelsen på disse tallene.
I 2022 gikk 49% av vindkraftverkene med underskudd. I perioden 2017–2022 viste i gjennomsnitt 58% av selskapene røde tall i et gitt år. Det er derfor korrekt at 2022 var et bedre år enn tidligere år. Kanskje det sier noe om bransjens tilstand at et år der halvparten av selskapene gikk med underskudd, oppleves som et godt år?
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Prosentvis andel av vindturbiner som går med tap.

Å analysere antall selskaper som går med tap kan imidlertid føre til at store tap i store selskaper blir likestilt med små tap i små selskaper. Det kan derfor være nyttig å også vurdere andelen av vindturbiner som befinner seg i selskaper som går med underskudd.
I 2022 utgjorde denne andelen 68%. I perioden 2017–2022 gikk i gjennomsnitt 69% av vindturbinene i selskaper med underskudd. Så sett i dette lys, var 2022 omtrent like utfordrende som det foregående året.

HVOR MANGE PROSENT ER KNYTTET TIL CGN KINA?
CGN Kina har kontroll over totalt 390 vindturbiner i Sverige, som er fordelt på seks forskjellige selskaper. Hvis vi skulle utelate disse fra datasettet, ville omtrent 10% av tapene bli utelatt. Resultatene ville derfor stå fast selv om de ble fjernet fra vurderingen. Det kan imidlertid være noe merkelig å utelate en rekke selskaper bare fordi de tilfeldigvis inngikk visse avtaler. Spørsmålet er om lønnsomhetsproblemene i CGN skal betraktes som unntak eller som toppen av isfjellet.
Vi kan heller ikke se at tyske RWE har en så stor andel av vindkraften at det ville påvirke datasettet i betydelig grad.


Ande forhold som påvirker resultatet.
Det er naturlig å stille spørsmål ved om resultatene for perioden 2017–2022 er representative, eller om de inneholder en rekke midlertidige faktorer. I gjennomsnitt utgjorde elsertifikater, det vil si midler bidratt av skattebetalere, 15-25% av omsetningen i årene 2017-2019. Uten disse ville resultatene ha vært betydelig dårligere. Russlands invasjon av Ukraina i 2022 ser også ut til å ha ført til høyere strømpriser, noe som har vært til fordel for vindkraftindustrien i Sør-Sverige.

AVSKRIVNINGER SKJER LINEÆRT OVER 25 ÅR
Det er mulig at vindkraftverkene i begynnelsen er belastet med store avskrivninger, og at de vil vise bedre resultater senere. Denne hypotesen har blitt fremmet flere ganger av bransjerepresentanter. Tomas Hallberg fra den svenske vindkraftforeningen uttalte i februar i år at en levetid på 30-35 år er gjeldende, og han uttrykte nylig at “hvis du avskriver kraftig, vil du ha veldig god lønnsomhet etterpå”.
Ifølge selskapenes årsrapporter skjer avskrivninger lineært over en periode på 25 år. Eksemplene nedenfor er hentet fra årsrapportene for 2022 fra Långmarken Vind AB og Zinkgruvan AB.
I et intervju med Affärsvärlden bekreftet også Witalisson at avskrivninger vanligvis skjer lineært over 25 år. Enkelt sagt innebærer lineær avskrivning at avskrivninger gjøres med samme beløp hvert år i den tiltenkte perioden. Vi finner derfor ingen indikasjoner på at det gjøres større avskrivninger i begynnelsen, eller at selskapene forventer en levetid på 30-35 år. Selv om det sikkert finnes noen unntak for de som søker, er 25 år standarden i bransjen.
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Når vi vurderer lønnsomheten, har vi benyttet nøkkeltallet for overskudd etter finansposter. Dette skyldes at vindkraftverk krever betydelige kapitalinvesteringer, og det ville være misvisende å vurdere lønnsomheten uten å ta hensyn til rentekostnadene.
Våre analyser er basert på en gjennomgang av årsrapportene til vindkraftselskaper som ble etablert mellom 2010 og 2022. Totalt har vi undersøkt 167 selskaper. Alle dataene er hentet fra selskapenes årsrapporter og er derfor offentlig tilgjengelige dokumenter.
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Anliiggningstillgingar
Immateriella och materiella anliggningstillgangar redovisas ill anskaffningsviirde minskat med
ackumulerade avskrivningar enligt plan och eventuella nedskrivningar.

Avskrivning sker linjairt Sver den forvntade nytjandeperioden med hansyn till visentligt restvirde.
Foljande avskrivningsprocent tillimpas:

Materiella anliggningstillgingar
Turbiner 4%
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Avskriving sker linjéirt dver den forvéntade nyttjandeperioden med hinsyn till visentligt restviirde.
Foljande avskrivningsprocent tillmpas:

Materiella anliggningstillgingar
Maskiner och andra tekniska anldggningar 2540




