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Krevende kapitaltilgang
for kraftselskaper

Konsekvensene av nytt europeisk regelverk vil ogsa gi Defos
medlemsselskaper store utfordringer nar framtidige invest-
eringer skal finansieres. Tiden hvor kraftselskaper kan hente
rimelig kapital i det norske kapitalmarkedet er trolig forbi.

om folge av dyrere og mindre
Stilgjengelig kreditt vil egenkapital

spille en sterkere rolle ved gjen-
nomfgringen av framtidige prosjekter.
Dette vil vaere en ny utfordring for s&
vel sma som store nettselskaper, og
det kan veere fornuftig a sette temaet
pa dagsorden i god til pa forhand,
sier daglig leder Bjorn O. Qiulfstad i
Nor Kraftkapital AS til NettOpp. Nor
Kraftkapital AS er et uavhengig rad-
givningsselskap rettet mot invester-
inger i kraftsektoren.

Enormt behov

Kraftsektoren star overfor et enormt
investeringsbehov i &rene som kom-
mer, og norske livselskaper og pen-
sjonskasser har tradisjonelt veert store
kjopere av obligasjoner utstedt av
norske kraftselskaper.

— Men na endres regelverket som
pavirker hvordan livselskaper og
pensjonskasser investerer pensjons-
sparernes kapital, sier Qiulfstad. Han
mener at dersom selskapene skal veere
attraktiv i kapitalmarkedet i framtiden,
sa ma investeringsprosjektene struktur-
eres og presenteres pa en mate som
appellerer til investormiljgene.

Solvens Il
Et nytt regelverk for beregning av
kapitalkrav — Solvens Il — vil medfare
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endringer i livselskapenes og pens-
jonskassenes investeringsstrategier.
Solvens Il vil tre i kraft fra 2013 og
2014 med en gradvis innfgring av hele
regelverket. Regelverket er utformet
slik at obligasjoner med hgy kreditt-
vurdering far lavest kapitalkrav. Dette

skulle man tro var et fordelaktig system

for kommunalt eide kraftselskaper som
anses som noe av det mest solide man
kan investere i.

— Slik er det imidlertid ikke, sier
Qiulfstad. — Regelverket legger opp
til at en standardisert kredittvurdering
skal avgjere hvilken rating selskapet
som utsteder obligasjonen far.

Offisiell rating

| dag foregér det en «uoffisiell rating» i
regi av storre norske banker. Solvens Il
krever at offisiell rating bare kan gis av
ratingbyréer godkjent av tilsynsmyndig-
hetene i EJS-omradet. Selskapene

i kraftsektoren ma i framtiden selv
skaffe seg rating fra et godkjent rating-
byra for a fa offisiell rating.

— Dette er krevende og kostbare
prosesser, og det er heller ikke sikkert
kraftselskapet far en «gnsket» rating.
Obligasjoner med lav rating vil matte
betale hayere rente enn obligasjoner
med hgy rating, sier Qiulfstad. — Det
som kommer ut av dette er at liv-
selskapene vil sgke & investere i
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— Konsekvensene av Solvens Il og Basel lll bar
komme hoyt opp pa dagsorden i selskapene og
hos eierne, sier daglig leder Bjern 0. Diulfstad i
Nor Kraftkapital AS.

obligasjoner med hoy rating som gir
lave kapitalkrav.

Basel Il

Parallelt med innfaringen av Solvens II,
innfares et nytt direktiv for forretnings-
og sparebankene, som gjerne omtales
som Basel lll. Dette regelverket legger
faringer for bankenes utlansrammer,
og vil trolig medfere at norske banker
ogsa vil bli mer restriktive i sine utlan til
kraftselskapene.

— Konsekvensene av Solvens Il og
Basel lll ber komme heyt opp pa dags-
orden i selskapene og hos eierne, sier
daglig leder Bjorn O. Qiulfstad i Nor
Kraftkapital AS.
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Lys levende Defo

«Lyst og levende lokalsamfunn» stér det pa jubileumsgaven som Anders Renning i Reres
Everk fikk fra Defo i anledning Reros E-verks hundrearsjubileum. Lys levende er ogsa Defo
som organisasjon, og aktivitetene er stgrre enn noen gang. Det ble synliggjort pa hestens

forste styremote.

efo mobiliserer nye og eksister-
Dende utvalg, og hele medlems-

massens brede kompetanse,
til de store utfordringene som na star
pa bransjens agenda. Med en slik sats-
ing er Defo en stor organisasjon som
har gjennomslagskraft som taleror for
distriktsenergiverkenes saker.

Struktur
Struktur i nettbransjen vil st pa dags-
orden i lang tid framover, og det er en
kjernesak for Defo. Men det er ikke
onskelig at dagens struktur skal opp-
rettholdes for enhver pris. Som styre-
leder Eilif Amundsen presiserte:
- Fornuftige fusjoner m& anbefales.
Men den samfunnsmessige kon-
sekvensen ma vurderes i sin helhet
- 0g sé kan det jo veere en idé & vise
til andre bransjers erfaringer bade nar
det gjelder struktur og prisforskijeller.
Slik som for eksempel banknaeringa
og kommunale avgifter.

Omsetningsutvalg
Styret vedtok & opprette et nytt omset-
ningsutvalg med bakgrunn i planene om

a opprette en leverandgrsentrisk modell,

NYTT OM NAVN

Per Gunnar Markegard

Ole G. Thomassen

Eirik Jgrum

har tiltradt som daglig leder ved Hemsedal Energi KF. Markegard
kommer fra stilling som daglig leder ved Hemsedal Rekneskap AS.

har tiltradt som elverksjef i Luostejok Kraftlag SA i Lakselv i Finnmark.

har tiltradt som adm. direkter i Orkdal Energi AS.

Defos nye styremediem Anders Renning fra hundredrsjubilanten Raros E-verk var glad for

jubileumsgaven fra Defo.

det vil si at kundene i sterst mulig grad
skal forholde seg til stramleveranderen.
For kunden er det selvfolgelig en fordel
med én faktura, men Defo gnsker at
flere spersmal ma avklares for en slik
lasning kan anbefales. Dette skal det
nye utvalget ta seg av.

Mange hearinger

Hostens mange haringer krever en stor
innsats fra Defos mange utvalg og hele
medlemsmassen. Nettariffutvalget vil
folge opp forslaget til ny prisstrategi
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Lofter seg etter Dagmar

skriver Europower.
Sogn og Fjordane Energi-konsernet har flerdoblet netto-
resultatet for arets forste seks maneder, sammenlignet

med det Dagmar-pregede resultatet for hele 2011.

Ja, slike krefter som Dagmar viste skal man se opp
til og lofte seg etter i kraftbransjen.

fra Statnett, beredskapsutvalget tar
for seg aktuelle forskriftsendringer og
nett-reguleringsutvalget har en stor og
viktig utfordring med & vurdere NVEs
forslag om kostnadsnormer. Det er
ogsa flere andre forslag til forskrifts-
endringer som er pa hering, og som vil
bli fulgt opp med grundige vurderinger
fra Defos side.

| tillegg til at utvalgene aktiviseres,
vil styret ogsé at medlemmene opp-
fordres til & komme med innspill til
haringssvarene.

Pamelding temadag

Etternelere kan fortsatt melde seg pa Defo og KS Bedrift
Energis temadag om nye inntektsrammer pa Thon Hotel
Vika i Oslo torsdag den 13. september kI 10-15.

Interessen har vert stor, men det er fortsatt ledige plasser.

Meld deg pa til: unni.wolstad@ks.no raskest mulig.
Se ogsa www.defo.no
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Men SFEs resultatvekst er ogs4 verdt 4 strekke seg etter
— slik at opprydding etter nye orkanskader kan finansieres.
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