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Dansk og international konjunkturvurdering

Dansk gkonomi er pave ind i det naeste artusindei et beher-
sket tempo. Den indenlandske efterspargsd, der har veget
drivende for vaeksten gennem de seneste fem ars opsving,
falder i 1999. Det er alene en positiv udvikling i eksporten, der
sikrer, at BNP-vaksten ikke gér hdlt i std, men ventes at blive
ca. 1 pct. Nasste ar retter den indenlandske efterspargsd sig
lidt, sdledes at vasksten kommer op pa knap 2 pct. i 2000.
Vaksten ventes at aftagetil omkring 1% pct. i 2001. Den lave
vakst betyder, at dansk gkonomi for ferste gang i flere ar vil
oplevefald i den private beskadtigelse. Den samlede ledighed
forventes dog kun at vokse svagt — som fglge af en stigning i
den offentligebeskadtige se. Det laveledighedsniveau bidrager
til et betragteligt offentligt overskud. Udviklingen i udenrigs-
handlen farer til et overskud pa betalingsbalanceni ar pa om-
kring 5 mia. kr.

Opbremsningen i dansk gkonomi skyldes isaa gkonomisk-
politiske indgreb. Opbremsningen ville under alle omstaandig-
heder for eler siden vaae kommet, idet fravag af stramninger
ville havefart til overophedning. Pinsepakken er nu med til at
deampe det private forbrug, godt hjulpet af det stigende
renteniveau, der far reduktionen af rentefradragsretten til at
bide hardere, og somvil vende prisudviklingen pa boligmarke-

Resumeet er fagrdigredigeret den 22. november 1999.



Bedre udsigter for
verdensgkonomien

Valutafor hold,
penge- og
finanspolitik i
Euroland

Stigende vakst og
inflation i Danmarks
aftagerlande

Genoprettet
eksport

2

det. Mens det private forbrug er blevet svakket betyddigt, er
der fortsat envisvakst i det offentlige forbrug —omend den er
noget mindre end i de seneste &r. Den svage udvikling i den
indenlandske efterspargse tragkker vaksten i importen ned.
Importen svaekkesi ar af den kraftigelageropbygning sidstedr,
der ger det muligt at tilfredsstille en del af efterspergden efter
importvarer ved trask pa importlagre. Netop lagerbevasgel ser
har stor indflydelse pa udviklingen i den indenlandske €efter-
spargsd i prognoseperioden.

De globale gkonomiske udsigter har bedret sig i |abet af aret.
| USA e hgikonjunkturen fortsat. De sydestasiatiske lande
oplever nu pame vakstrater, og ogsa Japan vil opna positiv
vakst i ar, sdvom de gkonomiske udsigter her fortsat vil veare
usikrei den kommendetid. | Vesteuropa har der efter et svagt
farste halvar vearet fornyet fremgang i anden halvde af 1999,
og den forventes at fortsadte til nasste ar. Ikke mindst i Tysk-
land og Storbritannien forudses et hgjere aktivitetsniveau i
2000.

| euroomrddet har der veaet fokus pa valutaforhold og
pengepolitik i Igbet af aret. Ikke mindst faldet i kursen pa euro
malt i forholdtil dollar i deferste maneder af @MU’ ens|levetid
vakte en dd opmaaksomhed. Kursfaldet er imidlertid hverken
historisk unormalt eler noget, der bar give anledning til
bekymring blandt eurolandene. Den farte pengepolitik i euro-
omradet passer ikkelige godit til situationeni alle eurolandene,
idet de befinder sig ret forskellige steder i konjunkturcyklen.
@MU en stiller derfor sterre krav til medlemslandenes
struktur- og finanspolitik. Det kommende ars finanspolitiske
tiltag peger dog snarerei retning af at for@ge end at formindske
konjunkturforskellene.

Samlet forventes en vaskst i Danmarks aftagerlandepa 2,2 pct.
i & og 2,7 pct. nasste ar. Inflationen i udlandet er generdlt
steget lidt i Igbet af 1999, isag pga. prisstigninger pa olie og
andreravarer. Der forventes en fortsat svag inflationsstigning
i de kommende ar.

Efter et darligt & for dansk eksport i 1998 er der noget bedre
udsigter nu. Storkonflikten sidsteforar var skyldi et betyddigt
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dyk i eksporten, der siden er blevet genoprettet — og eksporten
overstiger nu niveauet far konflikten. Issa industrieksporten
har gennem 1999 overrasket positivt, og tjenestesksporten har
ogsa klaret sig bedre end ventet i foraret. Vasksten i udlandet
ger, at vaksteni industrieksporten vil tiltagei de nesste par ar,
selvom eksporten fortsat lider under en ringe konkurrenceavne
0g som konsekvens deraf tab af markedsandde.

Udviklingen i udenrigshandlen ferer til et overskud pa beta-
lingsbalancen pa omkring 5 mia. kr. i ar i forhold til et under-
skud pa 15 mia. kr. sidste ar. Forbedringen skyldes ferst og
fremmest et lavere investeringsomfang i 1999, idet opsparin-
gen stort set er uaandret. | 2000 og 2001 er investeringsomfan-
get stort set usandret, mens en lille stigning i den private op-
sparing ferer til en starre samlet opsparing og dermed ogsa en
lille forbedring pa betalingsbalancen.

Beskadtigesesfremgangen i & har sammen med et fald i
arbejdsl gsheden bragt | edigheden ned under 160.000 personer.
L edigheden forventes at vokse svagt i prognoseperioden. Af
sammegrund aftager |anpresset ensmule, selvomarbeg dsmar-
kedet forbliver stramt.

De offentlige finanser nyder godt af den lave ledighed, der har
reduceret udgifterne til indkomstoverfersler og aget skatte-
grundlaget. Overskuddet forventes at blivepaomkring 25 mia.
kr. i &. Overskuddet mindskes en smulei dekommende ar som
falge af mindre vakst i dansk gkonomi.

Inflationen vil veare stigendei bade 1999 og 2000. Hovedarsa-
gen hertil er udefra kommende faktorer i form af kraftigt stig-
ende ravarepriser. En del af disse stigninger vil farst da
igennem nasste &r. Den meget lave produktivitet i 1999 sam-
menholdt med Ignstigninger pa ca. 4 pct. betyder, at 1an-
omkostningerne pr. produceret enhed er steget, hvilket ogsa
bidrager til en hgjere inflation i ar. Dertil kommer, at nye
granne afgifter vil veaaremedtil at presse priserne op. For 2001
ventes igen lavere inflation.



Prognosens nggl etal

1998 1999 2000 2001

BNP-vakst (pct.) 2,7 1,0 1,8 1,2
Offentlig saldo (mia. kr.) 10,3 24,5 18,3 17,4
Betalingsbalance (mia. kr.) -14,8 47 8,0 11,7
Ledighed (1.000 personer) 183 158 162 173
Beskadtigel sesaandring (1.000 personer) 56 9 -9 -10
Stigning i lanomkostninger (pct.) 4.7 3,8 3,8 3,7

Inflation® (pct.)

1,8 2,2 2,7 1,7

a) Inflationen er udtrykt ved vaksten i deflatoren for det private forbrug.
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Aktuel gkonomisk politik

Denaktuelekonjunkturvurdering viser, at dansk gkonomi ikke
stér med akutte problemer, der ngdvendigger indgreb her og
nu. Derfor ber finanspolitikken holdes neutral i de kommende
par ar, og kuni tilfadde af tegn pa overophedning bar der sad-
tes ind med nye aktivitetsdeampende tiltag.

Faren for overophedning er fortsat til stede, selvom den ikke
laangere synes at vaae overhaagende. Afgerende for, at det
private forbrug forbliver afdeampet, er, at prisudviklingen pa
boligmarkedet vender. Sker detteikke, vil fortsatte husprisstig-
ninger bidragetil et gget forbrug gennem en stigende boligfor-
mue. Ligeedes er det afgerende, at det offentlige forbrug
holdes nede og kun far lov til at vokse betyddig mere af deam-
pet end i l@bet af de seneste seks ar. Dettekan vise sig at blive
svaat i en situation, hvor der samtidig er et betragtdigt
offentligt overskud. Regeringen kan ved enlempeig finanspoli-
tik kommetil at @ge aktiviteten i en situation, hvor der ikke er
brug for det. Enddig udger det stramme arbedsmarked et
risikomoment. | prognosen ventes en svagt aftagende lanstig-
ningstakt, bl.a. somfalgeaf enlillestigning i ledigheden. Men
inden for visse sektorer vil der fortsat vaare mangel pa arbgds-
kraft med den konsekvens, at der kan kommehgjerelanstignin-
ger. Hvis dette sker, er der riskofor, at de starrelgnstigninger
breder sig til resten af arbgjdsmarkedet.
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Et negativt trak i udviklingeni dansk gkonomi er, at |anninger
og priser vokser hurtigere end i udlandet. Dette er specidt
bekymrende i en situation, hvor aktiviteten er pa ve op i
udlandet, og aktiviteten er stagnerende i Danmark. En konse-
kvensaf denneudvikling er enfortsat forringdseaf konkurren-
ceevnen, hvorved eksporten fortsat vil have det svaat. Derved
far dansk eksport ikketilstraskkdigt udbytte af fremgangen pa
vigtige eksportmarkeder, hvor vi kommer til at miste markeds-
andde. | prognosen forventes forskellen mellem den danske og
udenlandske lgnstigningstakt at blive indsnaavret, men det er
klart, at detteforudsadter | antil bagehol denhed ved dekommen-
de overenskomstforhandlinger.

| forbinde se med de kommende overenskomstforhandlinger er
det ogsa vigtigt at huske pd, at en nedsadtelse af arbegjdstiden
(f.eks. i form af en gette ferieuge) vil reducere arbedsudbud-
det og derved gge lgnpresset. Dertil kommer, at gget fritid
mindsker skattegrundlaget. L gnstigninger, der givesi form af
ggede pensionsindbetalinger, vil pavirke det private forbrug
mindreend almindeligelenstigninger. Pensionsindbetalinger er
derfor mindre skadelige end lanstigninger og vil tilmed styrke
opsparingen.

Der e et betragteligt overskud pa de offentlige finanser.
Stigningen i overskuddet skal i ar farst og fremmest ses pa
baggrund af en stigning i skattetrykket. En fastholdelse af
overskuddet i de kommendear er betinget af , at regeringen kun
tillader en begraanset vakst i det offentlige forbrug. Dette er
afgarende, idet regeringen ikke bar bidrage til aget aktivitet i
en situation, hvor arbgjdsmarkedet vil forblive relativt stramt.
Regeringen satser pa, at den aktivitetsfremmende virkning af
enfortsat stigning i den offentlige beskadtigel se kan modvirkes
af ggede granne afgifter sammen med strukturtiltag. @gede
afgifter har imidlertid kun en indirekte aktivitetsvirkning gen-
nem ggede priser og en mindre disponibel indkomst, mens en
stigning i den offentlige beskadtigel se gger aktiviteten direkte.
Derfor kraaves en provenumeasssigt stor stigning — og sterreend
allerede vedtaget — i afgifternefor at afbalancere stigningen i
den offentlige beskadtiglse. Finanspolitikken kan derfor nemt
visesig at blivefor ekspansiv.
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Det offentlige overskud bgr anvendes til nedbringelse af den
offentlige gedd. Herved skabes pladstil at lempe den gkonomi-
skepoalitik i kommende konjunkturtilbageslag. Samtidig vil en
nedbringelse af den offentlige gadd bidrage til at mindske de
demografiskeudfordringer, somvelfagrdsstaten star overfor pa
laangere sigt. En nedbringelse af gadden kan ogsa skabe Iuft til
at gennemfare fremtidige skattereformer og skatteharmo-
niseringer i takt med, at behovet viser sig. Her og nu kan
skattelettel ser, der ikkeer fulgt op af nedskaaingi deoffentlige
udgifter dler er finansieret af andre skatter og afgifter, ikke
anbefales.

Et @get pres pa skattesystemet vil blive en konsekvens af, at
flereog flere skattekilder bliver mobilei en globaliseret verden.
Derfor bar regeringen allerede nu overveje en gget beskatning
af immobile faktorer.

Som et alternativ dler supplement til en gget beskatning af
jord og fast gendom kan @get beskatning af kapitalgevinster og
fradrag for kapitaltab overvges. Vaadien af egen bolig udger
typisk den sterste dd af husholdningernes formue, men
kapitalgevinster pa boliger beskattes i dag som hovedrege
ikke. En beskatning af kapitalgevinster pa boliger kan medvir-
ketil at deempefremtidigekonjunktursving, idet konjunkturbe-
vamd ser erfaringsmaessigt opstar dller forstaarkes paboligmar-
kedet. Enbeskatning af kapitalgevinster paboliger kan ogsaud
fra en fordelingsmaessig betragtning vaae attraktiv. Ved ind-
fordse af kapitalgevinstbeskatning er det vigtigt at undga
utilsigtede effekter. Det bar sikres, at der ikke opstar uheldige
indl&sningseffekter, der begramser mobiliteten pa boligmarke-
det. En kapitalgevinstbeskatning af boliger skal sdledes ud-
formes omhyggeligt og i sammenhaang med det @vrige skatte-
system. Principidt skal alle kapitalgevinster beskattes pa
sammemade, saledes at placering af formuei en aktivtypeikke
begunstiges pa bekostning af en anden.

For farste gang i flere & er der udsigt til faldende privat be-
skadftigelse. Det sater arbejdsmarkedspolitikken pa en prave.
De seneste ars arbgjdsmarkedsreformer er blevet gennemfert
i et konjunkturopsving, hvor det har veaet relativt nemmerefor
ledige at finde beskadtigelse. Det er vigtigt at fastholde virk-
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ningerneaf reformerne ogsi en situation, hvor beskatigelsen
ikke er stigende. Ellers er der en risiko for, at ledigheden
vender tilbage til tidligere tiders hgje niveau og ikke kun vil
stige svagt som forventet i prognoseperioden.

Envigtigdd af arbg dsmarkedspolitikkenvedrerer efteruddan-
nelse Den offentligt finansierede uddannel sesindsats ber isaer
vagerettet mod personer med delaveste kvalifikationer og den
hgjeste ledighedsrisiko og pa den made direkte medvirketil at
forbedre strukturerne pa arbejdsmarkedet. @vrig efteruddan-
nel sebar hovedsagdigt finansieresaf arbejdsmarkedets parter,
da afkastet primaat kommer demtil godei form af hgjere lan
og produktivitet. For at sikre et passende uddannelsesniveau
bar allevirksomheder deltagei finansieringen ogtilrettel saygel -
senaf efteruddannd se, idet efteruddanne sesindsatsen, der ikke
er marettet mod konkrete virksomheder, kommer bredere
grupper af virksomheder til gode, bl.a. i form af et bedre
rekrutteringsgrundlag. De gkonomiskeincitamenter til at efter-
uddanne personalet kan for den enkete virksomhed vage
svage, hvis uddannet arbgdskraft kan hentes fra andre virk-
somheder, og virksomheden derved kan undga at bidrage til
finansieringen af efteruddanndse. Virksomhedernes fadles
finansiering af efteruddanndse bar dog kombineres med egen-
betaling fra virksomheder og ansattefor at sikrehgj kvalitet og
effektiv udnyttelse af efteruddanne sesindsatsen.

Dansk gkonomi 2010

Konjunkturvurderingen beskriver et positivt udgangspunkt for
dansk gkonomi ved indgangen til det nasste artusinde. Rede-
garelsen indeholder en fremskrivning af dansk gkonomi til
2010, der viser, at dette gunstige udgangspunkt kan ledetil et
positivt forlgb. Det positive forlab kraever bl.a. disciplini den
gkonomiske politik, et velfungerende arbgdsmarked og en
betyddig privat opsparing. Hvisforudsadningerneikkeholder,
kan udviklingen blive vassentligt mindre behagelig, og behovet
for prioriteringer i velfagrdsstaten forstaakes.
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Falsomhedsanalyser

Fremskrivningen bygger pa en raskke centrale forudsagninger.
Den gkonomiske politik forudsadtes stram med en vakst i det
offentlige forbrug pa 1 pct. om aret frem til 2005. Herefter
antages det offentlige forbrug kun at vokse med Y2 pct. arligt.
Strukturerne pa arbejdsmarkedet forudsadtes at muliggere en
langsigtet ledighed pa 5-6 pct. af arbejdsstyrken, samtidig med
at lan- og priskonkurrenceevnen overfor udlandet kan oprethol-
des. Den private opsparing forudsadtes at stige, og enddig
forudsadter fremskrivningen, at der ikke kommer negative
impulser i form af f.eks. gkonomisk tilbageslag i udlandet, re-
duktioni arbedstiden, produktivitetstilbageslag dler lignende.

Under disse gunstige forudsadninger viser beregningerne i
redegarelsen, at det positive udgangspunkt for dansk gkonomi
indebager, at de offentlige finanser kan holdes i balance frem
til 2010. Som fglge af en afdaampning af de seneste ars
gtigning i huspriserne kan vaksten i forbruget holdes nede, og
den private opsparing gges. Herved bedres betalingsbalancen
sA meget, at udlandsgedden kan vage dimineret i 2010.
Arbegdsstyrken vil primaat som fglge af den demografiske ud-
vikling falde de kommende &r, og derfor er der ikke pladstil en
stigning i beskadtigelsen. Den mindre arbgdsstyrke vil sadte
arbgdsmarkedet under pres med tendens til fald i ledigheden.
Ledigheden er i fremskrivningen ca. 5 pct. i 2010. Under for-
udsaaning af, at effekten af de senere ars arbejdsmarkeds-
reformer fastholdes, kan denne lave ledighed vaae i overens-
stemmelse med uaandret konkurrenceevne overfor udlandet.
Fremskrivningen viser ogsa, at vaeksteni Danmark sandsynlig-
visvil blivelavereendi udlandet, hvilket bl.a. haanger sammen
med den faldende arbejdsstyrke. Den gennemsnitlige BNP-
vakst i perioden 2000-10 er 134 pct. om aret i Danmark mod
2%, pct. i udlandet.

Beregninger i redegarelsen viser, at relativt beskedne aandrin-
ger i forudsagningerne kan pavirke udsigterne for dansk
gkonomi vaesentligt. Detteillustreresvha. fgl somhedsanalyser.
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Fremskrivningen bygger pa en forudsagning om, at vaeksten i
det offentlige forbrug reducerestil ca. ¥z pct. pr. ar fra 2005,
hvilket er en markant afdeampning i forhold til de senere ars
vakst. Det offentlige forbrug steg arligt med 1,7 pct. i perio-
den 1980-98. Hvis afdaampningen af vaksten i det offentlige
forbrugikke sker, vil den offentlige saldo forvaares mezkbart.
Beregninger viser, at hvisvaksteni det offentligeforbrug fast-
holdes pa 1 pct. arligt ogsa efter 2005, vil der ske en perma-
nent forvaaring af den offentlige saldo, og uden kompenseren-
de besparelser dler skattestigninger kan udviklingen pa de of-
fentligefinanser visesig at blive uholdbar. 1fa@lge beregninger-
ne i kapitlet kan den offentlige saldo i 2020 vaze forvaaret
med omkring 3 pct. af BNP i forhold til en situation, hvor det
offentlige forbrug fra 2005 kun stiger med ca. %2 pct. om aret.

Arbgdstidener historisk blevet kortere. Siden 1948 er dengen-
nemsnitlige arbejdstid faldet 0,8 pct. pr. ar. Fortsadter denne
udvikling med kortere arbgdstid, vil situationen for dansk
gkonomi udvikle sig vaesentligt mindre positivt. Beregninger i
redegerelsen viser, at en reduktion af den arlige arbejdstid pa
blot 30 timer, svarendetil lidt mindre end en ekstra uges ferie,
vil have alvorlige konsekvenser for bl.a. den offentlige saldo.
Pakort sigt kan korterearbejdstid reducereledigheden, menpa
laangere sigt er ledigheden bestemt af strukturerne pa arbejds-
markedet, som ikke pavirkes af aadret arbgidstid. Palang sigt
vil en kortere arbgjdstid primeat betyde en reduktion af den
materiellevdstand og en udhuling af skattegrundlaget. Kortere
arbgdstid vil derfor forvaare den offentlige saldo permanent.
Beregningerne i kapitlet viser, at en reduktion i den arlige
arbejdstid pa 30 timer kan forvaare den offentlige saldo med
omkring 2 pct. af BNP.

Strukturerne pa arbejdsmarkedet er afgarendefor, hvor lavt et
ledighedsniveau vi kan fastholde, uden at | anstigningerne gges
til skadefor konkurrenceevnen. Desenere drs arbejdsmarkeds-
reformer har forbedret strukturerne og medvirket til, at ledig-
heden er faldet. Beregninger i kapitlet viser, at hvis strukturer-
ne pa arbejdsmarkedet forveares, vil den offentlige saldo for-
vagres permanent. Antages den langsigtedeledighed at vaae 6-
7 pct. i stedet for 5-6 pct., vil den offentlige saldo pa lang sigt
blive forvaaret med omkring 2 pct. af BNP.
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| redegerd sensfremskrivning er det antaget, at den private op-
sparing gges. Dette kan vage et resultat af mere af dsampet ud-
vikling i huspriserne og de opsparingsfremmende initiativer
bl.a. i forbindese med pinsegpakken. Hvis den private op-
sparing ikke gges, vil betalingsbal ancen og den of fentligesaldo
forvaares markant. Beregninger viser, at hvis den private op-
sparingstilbgjelighed forbliver uaandret i forhold til det nu-
vagende niveau, vil den offentlige saldoi 2020 bliveforvaaret
med omkring 2 pct. af BNP i forhold til en situation, hvor op-

Sparingen gges.

Samlet illustrerer beregningerne, at udviklingen i dansk
gkonomi kan blive veesentlig mindre positiv end fremskriv-
ningenviser. Forholdsvisbegramsedeaandringer i forudsagnin-
gernevil forvaaresituationen markant. Fglsomhedsanalyserne
illustrerer deisolerede effekter af mulige og ikke usandsynlige
afvigelser i antagelserne. Betragtet hver for sig er effekterne
betyddige, men ikke nedvendigvis alarmerende. Et sammen-
fald af fortsat vakst i det offentligeforbrug, korterearbgdstid,
lidt darligere strukturer pa arbegjdsmarkedet og fortsat hgj
privat forbrugstilbgjelighed giver imidlertid anledning til et
markant forvearet billede af udsigterne for dansk gkonomi.
Udviklingen pa de offentlige finanser vil blive uholdbar med
hastigt voksende underskud. | en sadan situation vil der veae
behov for betyddige tilpasninger i den gkonomiske politik i
form at besparelser dler skatteforhgje ser.

Fremskrivningen tegner et billede, hvor mulighederne for
konsolidering af den danske gkonomi er tilstede. Uforudsete
konjunkturtilbageslag dler en mindre ansvarlig adfsad fra
politikernedler arbgdsmarkedets parter kanforvagresituatio-
nen dramatisk. Behovet for en disciplineret gkonomisk politik
og fortsatte strukturforbedringer forstaakes af, at den demo-
grafiske udvikling isa i arene efter 2010 vil lasgge et betyde-
ligt pres padeoffentligeudgifter. Den demografiskeforsarger-
byrde (defineret som de 0-14 arige plus de over 65 arige som
pct. af de 15-64 arige) stiger i perioden 1999 til 2010 kun fra
49Y% til 52, mens deni 2040 vil vazre steget til 67.
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Disselangsigtede udfordringer for dansk gkonomi kombineret
med den betydelige usikkerhed, der er forbundet med frem-
skrivninger over laangere tidshorisonter, laggger op til, at den
gunstigeudgangssituation, dansk gkonomi star i, administreres
med en betydelig disciplin og forsigtighed. Der skal ikke store
udskeidser til, far de gunstige muligheder sadtes over styr.

Veardien af den danske olie og naturgas

Olie- og naturgasressourcerne i den danske dd af Nordsgen
udger en del af den danske nationalformue. Det ma derfor
|gbende overvees, om ressourcerne udnyttes fornuftigt, dvs.
om forvaltningen af Nordsgens ressourcer sikrer et rimdigt
samfundsgkonomisk afkast.

Formalet med redegarelsen er at belyse den historiske og den
fremtidigeudvikling i olie- og naturgasproduktioneni den dan-
skedd af Nordsgen samt at beregne starrelsen og fordelingen
af det samfundsekonomiske overskud forbundet med nordsg-
aktiviteterne. Det diskuteres ogsa, om beskatnings- og konces-
sionsreglerne sikrer staten en rimelig del af overskuddet.

Fraen situation, hvor A. P. Mdller havde eneret til at udnytte
de danske olie- og naturgasforekomster, har det siden 1984
vaaret muligt ogsa for andre selskaber at udfere efterforskning
og indvinding af olieog naturgasi den danskede af Nordsgen.
Et af formdlene med at fa flere aktarer pa banen har veaet at
fremskyndelokaliseringen af danskealie- og naturgasforekom-
ster. Det er sket ud fra et officielt argument om, at en del af de
fremtidige fund forventes at vagre s sma, at de kun vil veae
rentable at indvinde, s laange den nadvendige infrastruktur i
form af behandlingsanlaeg og rerledninger er tilstede.

Analysernei redegere sen har ikkehaft til formal at undersage,
hvorvidt det ud fraen samfundsgkonomisk betragtning er hen-
sigtsmasssigt at fremskyndedler udskydeindvindingen. Det er
valgt at fokusere pa overskuddets sterrelse og fordding ved
den valgte indvindingsstrategi fremfor at undersgge, hvad
overskuddet ville have vaget, hvis en anden strategi havde
vazet fulgt. Meget af den information, der er ngdvendig for at
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kunneanalysere, hvilkenudvindingsstrategi der giver det starst
mulig samfundsgkonomiskeudbytte, er mangefuld og usikker.
Sdledes er oliesdskabernes omkostninger forbundet med at
udvinde en ekstra tande olie fra undergrunden af kommercielle
hensynikkeoffentligt tilgeangdige. Endviderekraaver det kend-
skab til defremtidige priser at fastlasggge indvindingen over tid
pabedst mulig vis. Dissepriser er ifglge sagens natur ukendte,
og historien har vist, at olieprisen kan variere endda meget
voldsomt.

Energistyrelsens seneste opgarelse viser, at den dd af olien
den danske undergrund, der kan indvindes med kendt teknolo-
gi, udger 195 mio. m*. Den del af naturgassen, der kan ind-
vindes med kendt teknologi, er vurderet til 137 mia. n®. Reser-
vernes starrelse revurderes arligt. Denne revurdering kan ga
begge vege, men historisk er der som hovedregd sket en op-
skrivning af reserverne. Det afspejler, at de faktorer, der pa&-
virker reservernes starrelse positivt somf.eks. nyefund og tek-
niske fremskridt har mere end opvejet defaktorer, der traskker
den modsatte veg, dvs. isaa den lgbende indvinding af olie og
naturgas.

| de seneste prognoser fra Energistyrelsen vurderes det, at den
arlige olieproduktion vil n& & maksimum pa 18 mio. m® i
2000. Herefter vil produktionen gradvis falde til knap 3 mio.
m?® i 2012. Naturgasleverancerne vurderes at toppe med om-
kring 8 mia. m® om &ret i perioden 1999-2004 og derefter falde
gradvis. Somfalge af den ansedige usikkerhed, der er forbun-
det med at opgere olie- og naturgasreserverne, kan disse pro-
duktionsprognoser imidlertid vise sig at ligge langt fra de
maangder, der faktisk vil blive produceret i fremtiden. Historisk
har der sdledes vaaret markante forskelle mellem prognoserne
og den faktisk realiserede produktion, issa for oliens vedkom-
mende, hvor prognoserne har haft en udtalt tendens til at
undervurdere den faktiske produktion.

Det samfundsgkonomiske overskud er bestemt som det pro-
venu, den offentlige sektor far franordsgaktiviteterne, samt det
overskud efter skat, danske og udenlandske virksomheder
opnar, efter der er taget hgjde for en vis forrentning af deres
investeringer. Beregningerneviser, at olie- og gasproduktionen
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set over perioden 1963 til 2012 giver et samfundsgkonomisk
overskud pai alt 125 mia. kr. opgjort i 1998-priser. Heraf til-
falder de 70 mia. kr. staten gennem skatter og afgifter. Den
resterende del af overskuddet fordeles med 23 mia. kr. til
danske virksomheder og 33 mia. kr. til udenlandske virksom-
heder. Dende af overskuddet, der bliver i Danmark, er sdledes
93 mia. kr. svarende il godt 74 pct.

Afdluttende sammenlignes statens andd af overskuddet for-
bundet med olie- og gasproduktion med situationen i andre
nordsglande. Det konkluderes, at den skattemaessige behand-
ling af igangvaaende olie- og gasproduktion ikke er specielt
hardi international sammenligning. Sammen med beskatningen
i Storbritannien harer den danske beskatning til blandt de mest
lempelige i nordsgomradet. Det er altid en skensbaseret vur-
dering, om den danske stat far et rimdigt provenu af den
nuvaa endekul brinteproduktion, dvs. produktionaf olieog gas.
Panuvagrendetidspunkt vil en stramning af beskatningsregler-
ne for felter i produktion dog kunne opfattes som urimdlig
overfor de nuvaarende producenter, da de er 18st i deres frem-
tidige adfaard af storeinvesteringer. Endvidere kan den danske
kulbrintebeskatning miste trovaadighed, hvis reglerne for
igangvaerende produktion aandres. Derfor er det mere perspek-
tivrigt at vurderebeskatningsreglerneved fremtidigefund, hvor
der kan gennemfares amndringer, som ikke opfattes som
havende tilbagevirkende kraft.

Den danske beskatning af nye fund er forholdsvis lempelig
sammenlignet med reglernei andre lande om Nordsgen. Bag-
grunden herfor er, at myndighederne gnsker at bruge skattesy-
stemet til at fremme efterforskningen og udvindingen fra den
danske undergrund. Spergsmdlet er, om skattesystemet kan
forbedres, sA det sikrer, at incitamenternetil efterforskning og
udvinding fastholdes pa et hejt niveau, samtidig med at staten
far ensterreandd af overskuddet ved eventuellestorefund end
med de gaddende regler.

Ved at gge progressionen i beskatningen vil sma marginale
felter stadig beskatteslempdligt, og produktionenfraeventuedle
store fund vil blive beskattet hdrdere end i dag. En made at
sikre en gget progression pa kunne vage at gere statsdeltagel-
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seni udvindingen af et felt afhaangig af produktionskapacite-
ten, sA statsdeltagelsen @ges ved store fund. Sevom det fra
myndighedernes side vurderes, at der hovedsagelig er sma
marginale fund tilbage i den danske undergrund, er det ikke
nadvendigvis klogt at basere hovedprincippernei kulbrintebe-
skatningen ude ukkende pa en sadan vurdering.

Udfordringer ogmuligheder for natur gassektor en

Det europadske gasmarked undergar storeforandringer i disse
ar. Naturgas anses for fremtidens braadsel, og markedet for
naturgas er i kraftig vakst i det meste af Europa. Hidtil er
sterstedelen af de europadske landes forbrug blevet dadkket af
indenlandsk produktion, og a keb og salg af gas er blevet
varetaget af sdlskaber med monopol pa de nationale markeder.
Fremover vil det blive ngdvendigt at hente det meste naturgas
langvejs frafor at dagkke den stigende efterspergsd. Samtidig
er der et stort presfor at indfare konkurrence pa gasmarkedet.
Det skyldes, ddls at de store gasforbrugere gnsker at have et
valg mdlem flereleverandarer, dds at EU-kommissionen har
stillet krav om en delvis dbning af de nationale gasmarkeder
med start i sommeren 2000. Kombinationen af et marked i
vaekst og en gget markedsdbning er en stor udfordring for de
europadske gasselskaber, men giver ogsa store muligheder.

| lyset af den europadske udvikling vurderes det, hvilke
forudsagninger der skal vare opfyldt for, at ogsa det danske
gasmarked fremover kan opna de gevinster, som en markeds-
abning medferer. Meget vil afhaangeaf, hvordan EU-direktivet
omsadtestil dansk lovgivning. Derfor diskuteres, om detiltag,
der fraregeringens side er lagt op til, vil skreenred abning af
gasmarkedet. Eller om der tages for store hensyn til de
eksisterende offentligt € ede gassel skabers gkonomi.

Den nuvagende organisering af den danske gassektor er enkel.
DONG Naturgas — et datterselskab af det statsgjede Dansk
Olie og Naturgas A/S (DONG) — kaber a naturgas til det
danske marked og har desuden eneret til den overordnede
transport og lagring af naturgas. Sammen med fire regionale
sdskaber, der er get af kommunerne, varetager DONG Natur-
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gas 0gsa a salg og distribution af naturgas til slutbrugerne.
Sektoren er saledesi dag kendetegnet ved offentligt ejerskab og
monopollignendeforholdi alleled fraindkeb over transport til
salg. Samtidig har sektoren historisk faet en betyddigindirekte
statsstette gennem naturgassens fritagelse for energiafgifter.
Denne statsstette vil dog blive afviklet inden for den negmeste
fremtid, da den er i modstrid med EU’ s konkurrenceregler.

Derudover er gassektoren underlagt omfattende offentlig regu-
lering. Central i den offentlige regulering er fastsedtelsen af de
priser, som slutbrugerne betaler. Priserne fastsadtes i dag ud
fra prisen pa de braadsler, som kunderne kunne anvende i
stedet for naturgas. Dermed sadtes prisen for hver kundegrup-
pe, sa den svarer til den maksimale pris, som kundegruppen
er villig til at betale. Dette sikrer samtidig gassel skaberne det
sterst mulige overskud. Reguleringen af gaspriserne afviger
sdledes vaesentligt fra de principper, der generdt falges for
andre offentligt regulerede priser. Der er formalet ikke at sikre
producenterne det sterst mulige overskud, men at sikre
forbrugerne de lavest mulige priser.

Konsekvensen af den eksisterende regulering er, at forskellige
typer af sutbrugere betaler vidt forskellige priser. Hushold-
ningerne skal sdledes betale over tre gange mere for en m?
naturgas end store kunder i industrien og kraftvarmesektoren,
sav ndr der ses bort fra afgifter. Da denne forskel ikke alene
kan forklares ved forskelle i omkostningerne ved at levere
gassen, e der tale om en kraftig prisdiskriminering mellem
gaskunderne. En sammenligning med gasprisernei andrelande
tyder pd, at prisdiskrimineringen i Danmark er saglig stor.

Prognoser fra bl.a. Energistyrelsen tegner et noget statisk bil-
lede af fremtidens danske gasmarked, hvor vaksten i efter-
spergslen ventes at stoppe inden for de nearmeste par ar. Ud-
viklingeni retning af @get konkurrence pa de europadske gas-
markeder og kravet om reduktioner i CO,-udslippet gar det
dog sandsynligt, at den danske efterspargsd efter naturgas vil
visesig at vaae mere dynamisk, end de eksisterende prognoser
tilsiger. Men selv med et konstant forbrug vil Danmark snart
skulleimportere naturgas gennem det europadske gasmarked.
Da hele gasforbruget indtil nu er blevet dakket af leverancer
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fra Nordsgen, udger behovet for import en ny udfordring for
de danske gasselskaber.

Det europadske gasmarked forventes at blive mere end for-
doblet i Igbet af de neeste 20 &r. Da de europadske gasreserver
e begramsede, betyder det, at op mod to tredjedde af forbru-
get i Europa omkring 2020 skal dakkes ved import fralande
som Rusland og Algeriet. Disselande har nok gastil at dakke
den europad skeefterspargsd i mangear fremover. Samtidig er
det sandsynligt, at deninfrastruktur, der er nadvendig for at fa
naturgassen transporteret til det europagske marked, vil vaae
pa plads. Forudsagningerne for etableringen af et egentligt
europadsk gasmarked er sdledestilstede, og det vil veaeherfra,
at Danmark i fremtiden skal skaffe den nedvendige gas.

Derimod er det mere usikkert, hvordan et europadsk gasmar-
ked med forholdsvis fa udbydere og mange efterspargere vil
kommetil at fungere. Indtil nu har gasstremmenetil ogmdlem
de europadske lande veaet fastlagt gennem forholdsvis f3,
store langsigtede kontrakter mellem gasproducenterne og de
enkete landes gasmonopoler. Udviklingen gar imidlertid i ret-
ning af, at der etablereset egentligt europad sk gasmarked, hvor
en dd af gassen sadges pa spotmarkeder. Etableringen af et
europaask gasmarked giver muligheder for, at der kan skabes
konkurrence mellem forskellige selskaber om at skaffe gastil
det danske marked billigst muligt.

Enforudssgning for etableringen af det europadskegasmarked
er dog, at markedet dbnesi de enkeltelande. Det kraever bl.a.,
at de af gasselskabernes aktiviteter, der udger et naturligt
monopol, dvs. primaat drift af rerledningerne, adskilles effek-
tivt fra de aktiviteter, der er knyttet til selve handlen med gas.
Denne adskillelse kan opnas pa flere mader, men det afgerende
er, a en stagk offentlig regulering forhindrer gjerne af gasnet-
tenei at udelukke potentielle konkurrenter fra at fa deres gas
transporteret ud til kunderne.

Den danskeregering har efter alt at demmevalgt en blad start
pa abningen af gasmarkedet, hvilket nok skyldes hensynet til
de eksisterende selskabers gkonomi. Issgr kan de regionale
selskabers betyddige gadd og DONG Naturgas's langsigtede
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forpligtigese til at aftage gas fra Nordsgen begrunde en vis
bekymring hos deres offentlige gere. Pa den baggrund indgik
regeringeni juni 1999 en aftale med to af de regionale selska-
ber. Aftalen udger grundlaget for en delvisaandret organisering
og struktur og er i gjeblikket ved at blive udmantet i lovgiv-
ning. Dette arbejde skal afsluttesi |gbet af foraret 2000, saden
amndrede organisering er paplads, ndr EU’ s gasdirektiv traader
i kraft. Sidelgbende med lovgivningsarbejdet forhandler de to
regional e s skaber, der har indgéet aftale med regeringen, med
DONG Naturgas om nye rammer for gasleverancerne. Til-
sammen skal disse aftaler gare de eksisterende selskaber mere
robuste overfor de nye vilkar i form af en markedsabning og
opheret af afgiftsfritagelsen. Aftalerne dbner op for, at ogsade
to avrigeregionale selskaber kantilduttesig. Det er dog endnu
uvist, om de — frivilligt dler ufrivilligt — vil udnytte denne
mulighed.

Aftalen med regeringen vil bindederegional e sel skaber tedtere
sammen gennem oprettel sen af et fadles driftsseskab. Endvi-
derelaggger den op til et fortsat meget tad samarbejde mellem
deregionalesd skaber og DONG Naturgas. Dermed er det for-
hindret, at de regionale sdskaber vil bidrage til at skabe
konkurrence pa det danske gasmarked, og samtidig er de
regional e sel skabers opgaver blevet reduceret betragteligt. Det
kan derfor undre, at man ikke har taget skridtet fuldt ud og
oprettet en koncern, der skulle varetage alle opgaver i forbin-
delse med drift og vedligehold af det danske gasnet. De
stordriftsfordele, der givetvis er i varetagelsen af disse opga-
ver, ville kunne udnyttes bedre, hvis alle funktioner var samlet
i et selskab.

Med juni-aftalen er den danske gassektor nok sikret pakort og
mellemlang sigt, bl.a. fordi der samtidig lasgges op til en
markedsabning, der er mindst mulig i forhold til EU’s gas-
direktiv. Derudover ser det ud til, at regeringen vil udnytte
nogle af direktivets undtagelsesmuligheder. Man forsgger
sdledes at fastholde de store dvaaker, der er blandt de sterste
gaskunder, pa nogle lange og uopsigelige kontrakter med
DONG Naturgas. Der er derfor enrisiko for, at der bliver for
fafriekunder til, at det bliver attraktivt for andre selskaber at
tage konkurrencen op med DONG Naturgas. Sammenlignet
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med dreformen, der giver alle forbrugere fri markedsadgang
fra 2003, vil den forventede dbning af det danske gasmarked
vage bemag kel sesvaadig beskeden.

Erfaringerne fra bl.a. Storbritannien viser, at det er helt
afgarende ikke at tage for store hensyn til de eksisterende gas-
monopoler, da det giver dem mulighed for effektivt at holde
konkurrenter ude af markedet. Hvis man derfor gnsker red
konkurrence, ma det sikres, at der bade er tilstraskkeligt med
attraktive store kunder, og at konkurrerende gassel skaber til-
bydes rimelige vilkar mht. at anvende gasnettene. Det kan
medfere et behov for at tilfare de eksisterende seskaber
kapital, s de kan slippe ud af deres forskellige langsigtede
forpligtigelser. Men det kan vise sig at vagre en ringe pris at
betale i forhold til de fordde, som et gasmarked med red
konkurrence kan give.



