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6. august 2008 af Martin Madsen (tIf. 33557718)

REKORD STORE NORDS@G-INDTAGTER BOR PLACERES I EN OLIEFOND
Statens indteegter fra Nordsgen forventes at blive ca. 50 mia. kr. i 2008 og

scetter dermed ny rekord. Indteegterne er dobbelt sa store som det, Finans-
ministeriet ventede for blot et halvt ar siden. AEradet foreslar, at oliemilli-
arderne placeres i en oliefond til investeringer i renere teknologi, vedvaren-
de energi, grgn transport og uddannelse. Akkumuleres de forventede arlige
indteegter fra Nordsgen i en oliefond, vil fondens formue veere pa 140 mia.
kr. i 2010 og ca. 1.400 mia. kr. i ar 2040 i Energistyrelsens forlpb med
“lav” oliepris. Malt pa den finanspolitiske holdbarhed bevirker den hgje
oliepris et ekstra drligt raderum pa mellem 2-9 mia. kr., i forhold til det,
Finansministeriet har indregnet i sin 2015-plan afhengigt af, om man an-

vender Energistyrelsens forlpb med "lav” eller "hgj” oliepris.

Statens indtegter fra Nordsgen bliver pa knap 50 mia. kr. i 2008, hvis olie-
prisen og dollarkursen forbliver pa deres nuvarende niveau i andet halvar af
2008. Det er dobbelt sa meget, som Finansministeriet ventede for blot et

halvt ar siden og 15 mia. kr. mere end den nu tidligere rekord i 2006.

De himmelfarende oliepriser er darligt nyt for forbrugere og virksomheder,
men er godt nyt for statskassen og for miljget. Det er nerliggende at spgrge,

hvad alle disse merindtagter i statskassen skal bruges til.

AFEradet foreslar, at de mange milliarder placeres i en oliefond til investe-
ringer 1 renere/energibesparende teknologi, vedvarende energi, grgn trans-
port og uddannelse. Vi ved ikke, om de enorme olieindtaegter, som staten far
ind i disse ar, blot er engangsindtaegter, som vil forsvinde igen. Det athaen-
ger af olieprisens udvikling. Derfor er det en god idé at bruge pengene pa
investeringer, som er kendetegnet ved ikke at vere permanente udgifter,

eksempelvis investeringer i togskinner og signaler.

Endvidere forventes det, at olieressourcerne slipper op om 30-40 ar. Ved at
olieindtagterne placeres 1 en fond og investeres frem for at bruge indtegter-
ne pa forbrug i dag, sikrer man, at ikke kun nuvarende generationer, men

ogsa fremtidige generationer far gavn af denne midlertidige indtaegtskilde.

Norge har netop en sadan oliefond.



Olieprisantagelse

Hvis olieprisen forbliver pa sit juli-niveau de resterende maneder af 2008,
vil olieprisen i 2008 ende pa 125 dollar pr. tgnde Brent olie. Det er den olie-
pris, som ligger bag AEradets skgn pa ca. 50 mia. kr. i skatteindtaegter i
2008 fra olie- og gasudvindingen. Finansministeriet skgnnede 1 december, at
olieprisen ville vere pa 68 dollars pr. tgnde i 2008, og at Nordsgindtegterne
ville belgbe sig til 26 mia. kr. Siden december-skgnnet har olieprisens him-
melflugt betydet, at prisen pa en tgnde olie i juli 2008 er pa over 130 dollar.
I modsat retning har dog trukket en faldende dollarkurs.

De offentlige indtegter fra olie- og gasaktiviteterne i Nordsgen er fglsomme
over for @ndringer i olieprisen'. Energistyrelsen (ENS) opererer derfor med
tre olieprisforlgb i deres seneste fremskrivning fra juni 2008 i rapporten

’Danmarks olie- og gasproduktion’?.

I figur 2 er vist fire forlgb for olieprisen, som benyttes i papiret. Forlgbene
er:
1. ENS lav: Olieprisen ender pa 62 $ pr. td. Forudsatningen svarer
stort set til prognosen fra Det Internationale Energi Agentur (IEA)
World Energy Outlook 2007, november 2007. Der antages en linear

tilpasning fra det nuvarende niveau frem mod 2015.

2. ENS mellem: Olieprisen ender pa 90 $ pr. td. Foruds@tningen svarer

til et forlgb mellem den nuvarende oliepris og IEA’s olieprisskgn.

3. ENS hgj: Olieprisen ender pa 120 $ pr. td., hvilket betyder at prisen

skal falde en anelse ift. det nuverende niveau.

4. Finansministeriets 2015-plan: Finansministeriets skgn i 2015-
fremskrivningen fra december 2007 (FM 2015) baserede sig pa olie-
prisen i IEA’s 2006-prognose, som efterfglgende er lgftet en anelse.
Olieprisforuds@tningen i 2015-planen ligger under Energistyrelsen
lavprisforlgb fra juni 2008.

! Usikkerheden omkring indtzgterne fra Nordsgen knytter sig udover olieprisens fremtidige
udvikling desuden til opdagelsen af nye oliefund og udviklingen i de teknologiske frem-
skridt indenfor olieudvinding.

? Rapporten kan ses pa:
http://www.ens.dk/graphics/Publikationer/Olie_Gas/danmarks_olie_og_gasproduktion_07/
pdf/danmarks_olie_og_gasproduktion_07.pdf



Figur 1. Forudsat olieprisudvikling
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Kilde: AEradet pba. tal fra Finansministeriet og Energistyrelsen.
Anm.: Olieprisudviklingen er omregnet til 2008-prisniveau ved en forudsat inflationsrate pa

omtrent 134 pct. p.a. pa sigt.

Statens forventede arlige indtzegter fra Nordsgen

Som tommelfingerregel gaelder, at en stigning i olieprisen pa 10 dollar pr.
tgnde forbedrer den offentlige saldo med knap 5 mia. kr. Den varige rade-
rumsvirkning er dog betydeligt mindre, pga. udtgmning af olie- og gasreser-
ven pa langt sigt. En permanent stigning i raolieprisen pa 10 dollar pr. tgnde
ved u@ndret dollarkurs styrker den finanspolitiske holdbarhed med ca. 1%
mia. kr. (0,1 pct. af BNP)®.

I Finansministeriets seneste lange fremskrivning af Nordsgindtegterne var
det forudsat, at Nordsgindtagterne vil falde fra 2007 og i 2015 vare pa om-
trent 16 mia. kr. Med udgangspunkt i Energistyrelsens olieprisforuds&tnin-
ger og korrektion for en faldende dollarkurs siden Finansministeriets 2015-
fremskrivning fas, at olieindtaegterne i 2015 vil ligge pa mellem 20 mia. kr. i
lavprisforlgbet (ENS lav) og 45 mia. kr. 1 hgjprisforlgbet (ENS hgj). Det
fremgar af figur 2.

3 Kilden til disse tommelfingerregler er Finansministeriets @konomisk Redeggrelse (februar
2008) side 146 og Mod nye mdl — Danmark 2015, Teknisk baggrundsrapport (december
2007) side 20 samt Energistyrelsen (juni 2008), Danmarks olie- og gasproduktion side 56
pba Skatteministeriets beregninger.




Figur 2. Indtegter fra Nordsgen, mia. kr. (2008-priser)
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Kilde: AEradet pba. tal fra Finansministeriet og Energistyrelsen.

Af figur 2 fremgar det ogsa, at indtegterne faldt fra 2006 til 2007. Det skyl-
des fald 1 dollarkurs, fald i produktion/udvinding samt fald i selskabsskatte-
satsen, hvilket ikke blev opvejet af den stigende oliepris. Selskabsskat fra
Nordsgen udggr med sine ca. 64 pct. stgrstedelen af de samlede Nordsgind-
tegter. Selskabsskattesatsen blev imidlertid reduceret fra 28 til 25 pct. 1
2007, hvilket bidrog til lavere olieindtaegter.

Malt som andel af BNP udggr Nordsgindtegterne en stadig mindre andel i
alle forlgb som fglge af foruds@tningen om, at olie- og gasreserven udtgm-
mes pa sigt. I "ENS lav”-forlgbet gar Nordsgindtegterne fra at udggre 2,8
pct. af BNP 1 2008 til at udggre 0,2 pct. af BNP i 2040. I 2045 er det bereg-

ningsteknisk forudsat, at oliereserven er udtgmt. Det fremgar af figur 3.



Figur 3. Indtegter fra Nordsgen, pct. af BNP
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Kilde: AEradet pba. tal fra Finansministeriet og Energistyrelsen.

Ekstra raderum pa 2-9 mia. kr. ift. regeringens 2015-plan pga. oliepris
Olicindtagterne bevirker tocifrede milliardoverskud pa den offentlige saldo,
men den varige raderumsvirkning er betydeligt mindre pga. udtgmning af

olie- og gasreserven pa langt sigt.

Saledes indregnes der i Finansministeriets 2015-fremskrivning, at de varige
merindtegter (ogsa kaldet raderumsvirkningen eller virkningen pa den fi-
nanspolitiske holdbarhed) fra Nordsgen er pa knap 6 mia. kr.

Benyttes Energistyrelsens forskellige olieprisforudsatninger, vil raderum-
met dog blive mellem 8 og 15 mia. kr., dvs. mellem 2-9 mia. kr. stgrre end,

det som Finansministeriet regner med. Det fremgar af tabel 1.

I beregningen af det ekstra raderum er det forsigtigt antaget, at oliereserver-
ne er udtgmt 1 2045, og at der derfor ikke er nogen Nordsgindtegter deref-
ter. Hvis ny teknologi fortsat bevirker en opskrivning af oliereserverne, vil
det ekstra raderum ift. med 2015-planen vere endnu stgrre.

Tabel 1. Varig raderumsvirkning af Nordsgindtagter

Pct. af BNP Mia. kr. (2008-niveau)
2015-forlgb 0,3 6
ENS lav 0,4 8
ENS mellem 0,6 11




| ENS hgj | 0,8 | 15 |
Kilde: AEradet.
Til sammenligning vil en engangsinvestering pa 10 mia. kr. — som det ek-

sempelvis vil koste at udvide banekapaciteten pa streekningen Kgbenhavn-
Ringsted — med Finansministeriets antagelser blot reducere raderummet
med knap 0,2 mia. kr. Et ekstra raderum pa 2 mia. kr. fra olieindtegter mu-

ligggr saledes investeringer pa op imod 100 mia. kr.

Ligeledes til sammenligning har regeringen fra 2008 til 2012 hvert ar kun
afsat ca. 0,3 mia. kr. til den indsats, som skal fa flere unge til at tage en ud-

dannelse.

Stgrrelsen af en dansk oliefond

Tabel 2 og figur 4 illustrerer udviklingen i en dansk oliefonds stgrrelse, hvis
alle de forventede arlige skatteindtegter fra Nordsgen akkumuleres og for-
rentes med en realrente pa 3,9 pct. svarende til Finansministeriets antagelse i

sin 201 5—fremskrivning4.

Det ses, at de akkumulerede arlige skatteindtegter fra Nordsgen skgnnes at
vere ca. 140 mia. kr. i 2010, ca. 1.400 mia. kr. i ar 2040 i Energistyrelsens
forlgb med lav oliepris. I forlgbet med “mellem” oliepris vil oliefondens

formue i 2040 vare pa 1.900 mia. kr.

Til sammenligning indeholder Norges oliefond allerede 1 dag ca. 2.000 mia.
kr., hvilket stort set svarer til Norges BNP.

Tabel 2. Oliefondens formue

2010 2020 2030 2040

——————————————— Mia. kr. (2008-priser) ------------

2015-forlgb 74 312 604 1.009
ENS lav 139 488 873 1.402
ENS mellem 139 578 1.138 1.924
ENS hg;j 145 726 1.499 2.597

Kilde: AEradet.

* Stgrrelsen af en dansk oliefond vil udover udviklingen i statens arlige indtzgter fra Nord-
sgen ogsa afhange af, hvor stor en andel af statens arlige indtagter, der overfgres til fon-
den, hvordan oliefondens midler forrentes, samt profilen for hvornar og hvor stor en del af
fondens formue, man vil bruge til de formal, som fondens etableres med henblik pa at ska-
be finansiering til.



Figur 4. Oliefondens formue
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Kilde: AEradet.




