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FORORD

Denne rapport gir enkelte forelgpige resultater fra

et prosjekt som gjelder beregninger av de norske olje- og gassreser-
vene. I Ressursregnskapet presenteres reservetall hentet fra Olje-
direktoratet ved hvert arsskifte. Diése er gitt som fysiske mengder.
Det har forelgpig vart vanskelig & oversette slike reservetall i fys-—
iske mal til ¢konomisk interessante verditall. Rapporten presenterer
enkle beregningsrutiner for & framskaffe slike verditall avhengig av
prisutviklingen for olje og gass. Grunnlaget for beregningene er opp-
lysninger hentet fra det britiske konsulentfirmaet Wood, Mackenzie for

1982. Cand.oecon. A. Aaheim har vart ansvarlig for prosjektet.

Oslo, 30. mars 1983

Arne Qien
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1 Problemstillinger

En del av arbeidet med ressursregnskapet omfatter framskaffelse
og analyse av reservetall for ulike naturressurser. Reserver er defi-
nert som den delen av de fysisk tilstedevarende ressursene (in situ res-
surser) som er pdvist og som det er l¢nnsomt & utvinne. Analyse av res-—
sursgrunnlaget og reservene inneholder derfor bade en fysisk og en ¢ko-
nomisk del. Den fysiske delen konsentrerer seg om mengden av ressursen,
teknologi i forbindelse med utvinning og om mulig vurdering av ikke pa-
viste ressurser. Den g¢konomiske delen dreier seg om hvor mye det er l¢nn-
somt & utvinne ved gitte ¢konomiske forutsetninger, kostnader ved a o¢ke
den utvinnbare andelen av ressursene, og forventede kostnader ved leting
etter nye forekomster.

Reservetall for olje og gass i Nordsjgen blir beregnet i Oljedir-
ektoratet1). Her tar man et fysisk utgangspunkt ved beregning av ress-—
ursmengden, og kommer fram til reservene ved hjelp av en antatt utvinn-
ingsrate. Arbeidet ved Gruppe for ressursregnskap har hatt som formdl
a dele reservene inn i kostnadsklasser. Dette er gjort ved & vurdere
alternative priser pa olje og gass i arene som kommer.

Formdlet med dette notatet er & vise hvordan man p& en enkel
mdte kan foreta en inndeling i kostnadsklasser pa grunnlag av naverdi-
beregninger for hvert felt. Videre er det meningen & gi eksempler pa
andre problemstillinger som kan belyses ved hjelp av l¢nnsomhetsvurder-
ingene. Her er det sarlig lagt vekt pa det samfunnsmessige overskuddet

av oljevirksomheten og den sdkalte oljerenta.

2 Datagrunnlaget

Dataene for hvert felt er hentet fra det britiske konsulentfir-
maet Wood, Mackenzie (Wood, Mackenzie 1982). Denne databasen gir opp-
lysninger om alle norske og britiske felt som er i produksjon, eller som
er besluttet utbygget. Grunnlaget for informasjonen i databasen er opp-
lysninger fra selskapene.

Wood & Mackenzie-databasen er relativt omfattende. Det gis en
detaljert beskrivelse av olje- og gassfeltene, en oversikt over selskap-
enes ¢konomiske interesser samt deres inntekter og utgifter fra oljevirk-
somheten. Dessuten inneholder den opplysninger om hvert av r¢rlednings-

systemene i Nordsjgen.

1) En presentasjon av beregningsmidten er gitt i Oljedirektoratet (1977)



Feltbeskrivelse gir blant annet en oversikt over &rlige inntek-
ter og utgifter i l¢pende priser for hele feltets levetid. Verdien av
arlig olje- og gassproduksjon samt drifts- og kapitalkostnadene er hen-
tet fra selskapenes egne regnskap og beregningerl). Med utgangspunkt i
disse dataene er det beregnet skatt pr. dr. Som grunnlag for anslag pd
skattene har en med andre ord brukt feltets inntekter og utgifter, og
ikke inntektene og utgiftene til selskapene som eier feltene.

Som nevnt er verditallene i Wood-Mackenzie-dataene oppgitt i le¢p-
ende priser. Historiske tall inneholder derfor faktisk prisstigning, og
det er antatt en arlig prisstigning pd 8 prosent fra 1982. Videre er
verditallene oppgitt i US $. Oljeproduksjonen er oppgitt som gjennomsnit-
tlig produksjon pr. dag i fat, og gassproduksjonen som gjennomsnittlig

produksjon pr. dag i kubikk-fot.

3 Beregningsgrunnlag og forutsetninger

Datagrunnlaget i denne studien er hovedsaklig opplysningene om
olje- og gassproduksjon pr. &r, og driftskostnader og kapitalkostnader
pr. &r. En eventuell virkning av skatter er ikke tatt med.

Oljeproduksjonen er omregnet til tusen Sm3 pr. &r og gassproduk-
sjonen til mill Sm3 pr. ar.

Beregningene er gjort i faste priser. Kapitalkostnadene er de-
flatert med engrosprisindeksen for investeringsvarer og driftskostnadene
er deflatert med total engrosprisindeks. I framtid er alle kostnadene
deflatert med 8 prosent pr. ar i forhold til dataene i Wood, Mackenzie.

Olje- og gassprisene fram til 1982 bygger pa historiske data, og
er altsd identiske for alle de prisalternativene vi vil behandle. De
framtidige olje- og gassprisene er beregnet for ulike alternativer. Fel-
les for alle disse alternativene er at oljeprisen og gassprisen forut-
settes & endre seg paralellt. Det ville kanskje ha vart mer realistisk
a regne et etterheng pd mellom 1/2 og 1 ar for gassprisen. I f¢rste

omgang skal vi nytte to prisalternativer:
Alt. 1) Uendret pris fra "i dag" ($ 32 pr. fat) i all framtid.
Alt. 2) Arlig prisnedgang fra i dag til 1985 pa& 11,6 prosent pr.

ar. Dette gir en oljepris pad $ 25 pr. fat i 1985. Ingen
prisendring fra 1985 og framover.

1) Kapitalkostnadene er 1lik pal¢pte utlegg til kapitalutstyr, og er
derfor uavhengige av finansieringsformen.



Det fg¢rste alternativet er brukt av OECD i de analysene som ble foretatt
i slutten av 1982. Det er lite som tyder pd at oljeprisen for 1983
gjennomsnittlig vil bli $ 32 pr. fat mdlt i 82-priser, og alternativ 1
kan derfor synes noe optimistisk. P& den annen side er det flere grun-
ner til & anta at realprisen p& olje vil stige pi lengre sikt. Alterna-
tiv 2 ma derfor betraktes som forsiktig. Her forutsettes det en rela-
tivt drastisk nedgang pd kort sikt og ingen realprisstigning pa lengre
sikt.

Drivverdigheten av et felt vil bli vurdert p& bakgrunn av ndver-
diberegninger. Feltenes l¢nnsomhet vil derfor avhenge av hvilken kalkul-
asjonsrente vi velger. Her stdr en ovenfor flere muligheter. Kalkula-
sjonsrenta skal uttrykke én av tre renter:

- Avkastning pa investeringer i sektorer innenlands som ikke gir
grunnrente

- Avkastning pa investeringer i utlandet som ikke gir grunnrente
- Konsum i dag malt i forhold til konsum om ett 3&r.

Som en tommelfingerregel kan en benytte et veid giennomsnitt av disse ren-
tene med andel av nettoinntekt til innenlandske investeringer, utenlandske
investeringer og konsum som vekter. Finansdepartementet har anbefalt &

bruke en realrente pa 7 prosent til bruk ved cost-benefit-analyser innen-
lands. Vi skal ikke gd nermere inn pd valg av rente her, men vil benytte

7 prosent.

4 Summer av inntekter og utgifter

En rask unders¢kelse av produksjonsverdi, utgifter og overskudd
gir et f¢rste inntrykk av st¢rrelsesordenen av virksomheten ved de felt-
ene som er i produksjon eller er besluttet utbygget i den norske del av
Nordsjgen. Produksjonsverdien er lik produsert kvantum multiplisert med
pris. Totale kostnader er lik summen av kapitalkostnader og driftskost-
nader (dvs. eksklusive skatter). Differansen mellom produksjonsverdi
og totale kostnader vil i det f¢lgende bli kalt overskudd. Driftsresul-
tatet er her beregnet som differansen mellom produksjonsverdi og drifts—
kostnadene (altsd identisk 1lik overskudd pluss kapitalkostnader).

Tabell 1 viser produksjonsverdi, kostnader og overskudd for hvert
felt summert over hele levetiden for feltet. Begge prisalternativene
er tatt med. Tabellen viser ogsd summene for alle feltene samlet.

Produksjonsverdien for alle feltene er $ 267 mrd. i alternativ 1 og $ 221
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mrd. i alternativ 2. Dette tilsvarer h.h.v. Nkr 1815 mrd. og Nkr. 1500
mrd. dersom en regner en kurs pd ca. 6,00kr. pr. $. Ved & trekke fra de
totale kostnadene pd omlag Nkr. 570 mrd. fir en et overskudd pad Nkr.

1250 1 alt. 1 og Nkr. 925 i alt. 2. Tabellen viser at det er store for-
skjeller pa de totale kostnadene p& hvert felt. Den viktigste forklar-
ingsfaktoren for et felts kostnad er selvsagt feltets st¢rrelse. 1 tab-
ell 2 er de totale kostnadene for hvert felt regnet som andel av den tot-
ale salgsverdien for olja og gassen. I denne tabellen er prisalternativ
1 valgt som grunnlag. Feltets sto¢rrelse er pa langt nar den eneste for-
klaringsfaktoren med hensyn til kostnadene. Andelen for de totale kost-
nadene varierer fra 23 prosent til Frigg og Statfjord til 71 prosent pa
Heimdal. For de fleste feltene er kostnadene mindre enn 40 prosent av
salgsinntektene, men foruten Heimdal har ogsd N-¢ Frigg og Gullfaks kost-
nader pad over 50 prosent. Vi skal merke oss at tidspunktet for produk-
sjonen har betydning for resultatene i tab. 2. Dette skyldes at realpris-

stigningen pd olje og gass har vert st¢rre en realprisstigningen pa

Tabell 1. Samlet produksjonsverdi, kostnader og overskudd pr. felt ved to prisalterna-
tiver (mill. $) 1$ = Nkr. 6.80.

Alt. 1: $32 pr. fat fra 1983 Alt. 2: $25 pr. fat fra 1985

Produksjons— Totale Kummulerte Produksjons- Totale Kummulerte

verdi kostnader overskudd verdi kostnader overskudd

Ekofisk......... 85 682.6 28 383.2 57 300.1 75 819.7 28 383.2 47 437.0
N-¢ Frigg....... 1 372.5 801.9 570.6 1 072.6 801.9 270.6
Gullfaks........ 27 784.6 15 513.1 12 271.4 21 712.4 15 513.1 6 199.3
Heimdal......... 6 578.5 4 659.8 1.918.7 5 140.9 4 659.8 481.0
Odin...ovevennnn 4 027.6 1 511.8 2 515.8 3 147.4 1 511.8 1 635.6
Valhall......... 11 777.5 4 253.7 7 523.7 9 323.4 4 253.7 5 069.7
Frigg8eeeeeevenn. 23 495.9 5 441.2 18 054.7 19 981.8 5 441.2 14 540.6
Murchison....... 2 188.6 569.5 1 619.1 1 806.1 569.5 1 236.6
Statfjord....... 104 259.0 23 563.0 80 695.6 82 816.1 23 563.0 59 253.7
SUM.eevveennanns 267 167.0 84 697.2 182 470.0 220 820.4 84 697.2 136 124.1

Mrd Nkr......... 1 815 575 1 240 1 500 575 925
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Tabell 2. Kostnadenes andel av produksjonsverdien pr. felt (norske an-
deler). Regnet etter prisalternativ 1.

Drift Kapital Total
Ekofisk.vuiverevinennnnnns 0.19 0.14 0.32
N-Q Frigg.eeeeeeeeeeenaans 0.24 0.34 0.58
Gullfaks....oveeeeunnnnn. 0.35 0.21 0.56
Heimdal.........oovvnnns. . 0,47 0.24 0.71
Odin.... Ceeeees Ceeeaen 0.24 0.13 0.38
Valhall......ovviinnnnnn. 0.23 0.13 0.36
Frigge.eeeeeseeeoneocnnanns 0.07 0.16 0.23
Murchison.....oeeeenennnes 0.15 0.1 ‘ 0.26
Statfjord.....covvviinnnn. 0.16 0.07 0.23

kostnadsfaktorene i 70-&ra. Dette har sarlig betydning for Ekofiskfel-
tet, der produksjonen startet allerede i 1972. Med en seinere produk-
sjonsstart ville kostnadsandelen pa Ekofisk ha vart mindre. Tabellen
viser ogsa at det er store individuelle forskjeller pad fordelingen av
kapitalkostnader og driftskostnader. Bortsett fra N-( Frigg og Frigg
utgjor imidlertid de totale driftskostnadene en stg¢rre andel av totale
kostnader enn kapitalkostnadene. Nar N-¢ Frigg skiller seg ut, kan for-
klaringen vare at man her har satset pa en utbygging som i he¢y grad
forutsetter automatisert drift. For Frigg's vedkommende er noe av for-
klaringen at forliset av en av produksjonsplattformene er inkludert i
kapitalkostnadene.

Kapitalkostnadene malt som andel av total produksjonsverdi vari-
erer lite fra felt til felt. Men vi merker oss at Gullfaks, Heimdal og
N-¢ Frigg krever forholdsvis store investeringer. Arsaken til de store
kapitalkostnadene p@ N-( Frigg er allerede nevnt. Heimdal og Gullfaks
vil f& relativt store investeringer til transportsystemet for olja og
gassen, men en grunn kan ogsd vere at dataene fra Wood Mackenzie forut-—
setter realprisstigning pa& kapitalvarer. Siden det er Heimdal og Gull-
faks som blir sist utbygd av de feltene som er tatt med her, vil kapi-
talkostnadene for dem i sd fall bli st¢rre. Videre er det verd & merke
seg at kapitalkostnadene pa Statfjord er relativt smd sett i forhold

til de andre feltene.
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Driftskostnadene varierer sterkere fra felt til felt enn kapi-
talkostnadene gj¢r. Sarlig Heimdal, men ogsd@ Gullfaks, er dyre i drift.
Ogsé her er det transporten av olje og gass som koster mye for disse
feltene. P& Heimdal er det forutsatt at transportkostnadene vil utgj¢re
71 prosent av de totale driftskostnadene, mens de vil utgj¢re 31 prosent
pd Gullfaks. Til sammenlikning er transportkostnadene antatt a utgje¢re
17 prosent av totale driftskostnader pad Frigg. Dersom flere felt skulle
bli tilknyttet Statpipe-systemet i framtida, vil en mindre del av kost-
nadene til det allerede etablerte systemet bli belastet de feltene som
er med i denne analysen. Tallene for driftskostnader vil derfor kunne
bli justert nedover.

Tabell 3 viser hvor mye av det totale overskuddet i tabell 1 som
er igjen pr. 1/1-1983. Dette blir kalt gjenverende overskudd her, og
framkommer ved & trekke feltets overskudd eller underskudd fram til og
med 1982 fra det totale overskuddet. De feltene som har et kummulert
underskudd fram til og med 1982 vil altsd vise st¢rre gjenvarende over-—
skudd enn totalt overskudd. Dette vil gjelde felt som er i investerings-—
fasen og felt som nylig har startet produksjonen. 16 mrd kroner er tatt
ut til nd i overskudd. Det gjenverende overskuddet er Nkr 1072 mrd i alt.
1 og Nkr 757 i mrd i alt. 2. I alt. 1 er 15 prosent av overskuddet tatt
ut til nd, mens tallet er 18 prosent i alt. 2. Om lag 25 prosent av de
opprinnelig utvinnbare olje- og gassreservene er utvunnet til nd. Det
er bare Ekofisk som har tatt ut en stor del av overskuddet. Pa Statfjord,
der det fortsatt gj¢res store investeringer samtidig som produksjonen er
h¢y, er det totale og det gjenverende overskuddet like stort. P& Valhall
som startet produksjonen 1. oktober 1982 er det gjenvarende overskuddet
pr. 1/1-83 $ 1 mrd. (nesten Nkr. 7 mrd) st¢rre enn det totale overskuddet.

Figur 1 viser hvordan overskuddet for alle feltene fordeler seg
over tid for de to alternativene. Fram mot slutten av 70-3ra er det nega-
tivt. Dette betyr at investeringsutgiftene i disse &rene var st¢rre enn
driftsresultatene. Kurven for overskuddet viser et kraftig oppsving mot
1980, men si en nedgang igjen til 1982. I dette aret kom investeringene
p& Gullfaks og Heimdal inn med full tyngde. Fra 1983 er prisutviklingen

forskjellig for de to alternativene.
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Tabell 3. Totalt og gjenvarende overskudd pr. felt ved to prisalternativer (mill. $)

Alt. 1 = $ 32 pr. fat fra 1983 Alt. 2 = $ 25 pr. fat fra 1985
Kummulert Kummulert
over/under- . over/under- ..
Totalt skudd pr. Gjenverende Totalt skudd pr. Gjenvarende
1/1-83 1/1-83
Ekofisk.....v0un 57 300.1 24 014.3 33 285.8 47 437.0 24 014.3 23 422.7
N-@ Frigg........ 570.6 - 299.4 870.C 270.6 - 299.4 570.0
‘Gullfaks......... 12 271.4 - 201,6 12 473.0 6 199,3 - 201,6 6 400.9
Heimdal.......... 1 918.7 - 472,4 2 391.1 481.0 - 472.4 953.4
Odin...veeeeeenn. 2 515.8 - 170.4 2 686.2 1 635.6 - 170.4 1 806.0
Valhall.......... 7 523.7 -1 008.6 8 532.3 5 069.7 -1 008.6 6 078.2
Frigg.eeeeeeenan. 18 054.7 2 480.4 15 574.3 14 540.6 2 480.4 12 060.2
Murchison........ 1 619.1 125.8 1 493.3 1 236.6 125.8 1 110.8
Statfjord........ 80 695.6 290.6 80 405.0 59 253.7 290.6 58 963.1
Sum..oveeeeennnns 182 470.0 24 758.7 157 711.0 136 124.1 24 758.7 111 365.3
Mrd Nkr.......... 1 240 168 1 072 925 168 757

Figur 1. Totalt overskudd pr. &r ved alt. 1 og alt. 2. 1970-2020 (mrd $)
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For alt. 1 stiger overskuddet jevnt til ca. $ 12 mrd pr. &r i
1220. Deretter vil overskuddet fra de feltene som kan regnes som reser-
ver i dag falle kraftig. Svingningene til h¢yre i figuren skyldes opp-
rydningskostnader. For alt. 2 synker overskuddet til midten av -80-ara,
for sd & stige til en topp i 1990. Overskuddet er da mellom $ 9 og $ 10

mrd pr. ar.

5Naverdiberegninger

Gjennomgangen av inntekts— og utgiftssummer i forrige avsnitt
gir et grovt inntrykk av inntektspotensialet fra oljevirksomheten, og
sier noe om kostnadsnivdet pd hvert felt. Det gir imidlertid ikke noe
grunnlag for & vurdere drivverdigheten av et felt, og setter heller ikke
driften inn i noe tidsperspektiv. Det er dessuten klart at det som her
er kalt overskudd er et tvilsomt oljeinntektsbegrep. I forrige avsnitt
ble det forutsatt at investeringene ble betalt straks, og vi tok ikke
hensyn til skatteregler etc. Overskuddet ga derfor ikke et fullstendig
realistisk bilde av hverken skattegrunnlaget, samfunnets inntekter fra
oljevirksomheten eller selskapenes profitter.

I f¢rste omgang skal vi se litt nzrmere pa l¢nnsomheten av felt-
ene ved hjelp av ndverdiberegninger. Naverdien av et felt kan man finne
ved & regne ut

T
(1M W = SR/ +0)"at

0 t
Her er T siste levedr for prosjektet, Rt et overskudd i &r t og r er
kalkulasjonsrenta. Dersom NV > 0 vil vi si at feltet er drivverdig.
Stgrrelsen pd NV vil avhenge av hvilket valg vi gjoér pd r, et valg som
md vaere relativt skj¢nnsmessig. Ved sammenlikning av to felt kan ogsa
prioriteringen av de to endres med r, dvs. at felt i prioriteres foran
felt j dersom r = r,, mens det omvendte er tilfellet dersom r = r,.

Alternativt kan vi beregne prosjektets internrente. Dette inne-

barer at vi setter NV = 0 i (1), og lar r vare den variable:

T
(2) 0 = SR/ +1)tae
0 t
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Man velger seg nd en rente, f.eks. markedsrenta, som r ikke bg¢r under-
skride dersom feltet skal betegnes som drivverdig. (2) gir oss svar

pé rentabiliteten av ulike prosjekter, men sier oss ingenting om nivéet
pad inntektene over tid. Vi kan derfor ikke si at den ene mdten er noe
bedre enn den andre, men vil her gj¢re beregninger bade av naverdier og
internrente.

Tabell 4 og 5 viser total og gjenvarende naverdi for pris-alter-
nativene 1 og 2. Den totale naverdien av olja og gassen er ca. 735 mrd
kroner i alt. 1. Et prisfall til en oljepris pa $ 25 i 1985 som beskre-
vet 1 alternativ 2 vil medf¢re et fall i ndverdien pad ca. 170 mrd kroner.
Gjenverende naverdi er 'cash-flow" pd et felt fra og med 1983, dvs. at
den ser bort fra alle inntekter og kostnader (som investeringer) fram
til 1/1-1983. I alternativ 1 er gjenvaerende ndverdi 585 mrd Nkr, mens

den er 424 mrd i alt. 2.

Tabell 4. Total og gjenvaerende naverdi pr. felt. Alt. 1 (Mill. $)
$ 32 pr. fat fra 1/1-83. $ 1 = Nkr 6.80.

Total Gjenverende
FROfisK.evuiee i iiiieeneeinnnnnnnn 45 429,4 21 692,5
N=@ Frigge.eeeeveeeeeeeeeeennns 326,4 613,7
Gullfaks...vevieiinnnnnnnnnnnn, 4 374,8 4 565,9
Heimdal....ovviiineinnnennnenns 455,0 900,5
OdiMeeeieeeerienene corasennnas 1 380,9 1 540,8
Frigge et reeeeoersenonnnnnns 12 053,8 10 480,9
MUrchison.....eveeeeeeneeannens 1 035,6 954,4
Statfjord..veveerienienannnenn. 38 970,5 39 486,5
Sum....oouns e e 108 455,6 85 751,8

Nkr (mrd)........... e .. 738 583
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Tabell 5. Total og gjenverende nadverdi pr. felt. Alt. 2 (Mill. $),
$ 25 pr. fat fra 1/1-83. $ 1 = Nkr 6.80

Total Gjenvarende

EKOfisK:ieuuinneeeneeennennnnnnnn ces 39 998,7 16 261,8
N-Q Frigge.eeeeeeeeeenans ceeeeeeanas 113,6 400,9
GULLfaKS.ieieeeeeeeeeseenennenennnnn 1 870,2 2 061,3
Heimdal..iiieeeeeeeneenonoenennnenans - 255,9 189,6
Odineeeeereieerenneeennnennnnn cesens 853,5 1 013,5
Valhall..iiiiiiiiiiieneeeteennnnnns 2 913,3 4 001,6
Friggeceeeeeeeecneneeeennennnnennas . 9 742,1 8 169,1
MUIrChiSONe et veneeoeunneenannnennnns 807,8 726,6
Statfjord...... Cetcereereacaareasenn 28 938,8 29 454,9
SUM. st vnveencsncasaansonsenconsanans 84 982,4 62 279,6
NKr (mrd) eveeeeeeeeeceocencnosannnen 578 : 424

Niverdiberegningene er i fg¢rste rekke et grunnlag for inves-
teringsbeslutninger. Det er bare Heimdal som ved ett tilfelle er ul¢nn-
somt, nemlig dersom forutsetningene i alt. 2 slar til, og dersom vi ¢nsker
4 vurdere l¢gnnsomheten av feltet totalt sett. Hvis kalkulasjonsrenta fak-
tisk sier noe om avkastningen i alternativ ¢konomisk virksomhet,kan man
vere "etterpdklok" og si at Heimdal i alt. 2 er ul¢nnsomt; det ville ha
vert mer l¢nnsomt & plassere pengene et annet sted. Investeringsbeslut-
ninger er imidlertid irreversible, dvs. at det bare er for framtida vi
kan ta beslutninger. I denne sammenhengen er det derfor de gjenvarende
ndverdiene som har interesse. Disse vil gi svar pa om fortsatt drift
er lgnnsomt eller ikke.

Det gdr fram av tabell 5 at ogsd i alt. 2 er den gjenvarende
ndverdien pd Heimdal positiv. Dette kan tolkes slik at det ikke vil
lgnne seg & stoppe utbyggingen pd Heimdal selv om oljeprisen skulle falle
til $ 25 pr. fat. De andre feltene gir forholdsvis store positive na-
verdier selv med betydelig prisfall.

I tabell 6 er en omtrentlig internrente for hvert felt beregnet.
Beregningene er basert pd prisalternativ 1. Ekofisk har den h¢yeste
internrenten: ca. 44 prosent. 5 felt har internrente pd 38 prosent
eller mer. I denne forbindelsen kan kanskje Heimdal betegnes som margi-

nalt felt.
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Tabell 6. Ca. internrente pa hvert felt. Alt. 1, $ 32 pr. fat fra

1/1-83
Ekofisk..ivuouann Ceeeeesiieanns Ceeeasaan ceeees 44
Murchison,........ Chesecetstsesesensana ceenes 42
Odin..eeeeeeenneennns Ceecesesseceestasnenoas . 42
Statfjord...eeieeneeeecenncncnnnnans Ceteenenes 33
Valhall.......... et et eececeesteesenannnns e 38
Friggeeeeeseeeeoaenananns et teceeaeasseenanns 29
No Frigg...eeeeeeeeeneeeeecenoaneasanas e 26
Gullfaks.....ooiiiiiinnnnnnnns Cheectscerennen 21
Heimdal..oveeeeiiinieneeionnennonennnns ceeeen 12

6 Reserver etter kostnadsklasser

Noe av bakgrunnen for arbeidet med oljeproduksjon og oljereser-
vver er som nevnt ¢nsket om & inndele oljereservene i kostnadsklasser.
Som vist i forrige avsnitt er drivverdigheten av en olje- eller gass-
forekomst helt avhengig av prisutviklingen. Tre beslutninger vil vare

pavirket av de framtidige prisene.

1) Hvorvidt utbygging skal foretas
2) Utbyggingsle¢sning

3) Forventet tidspunkt for nedlegging av virksomheten

Wood, Mackenzie-dataene gir oss ikke noe grunnlag for & vurdere 2) dir-
ekte, og vi md derfor se bort fra endring i reservene som skyldes end-
rede utbyggingslgsninger som f¢lger av prisforutsetningene. 1) og 3)
kan imidlertid vurderes.

Det er grunn til & understreke utgangspunktet ndr en skal ga
nermere inn pa 1) og 3). En har her lagt samfunnets kalkulasjonsrente
til grunn, og beregnet l¢nnsomheten pd grunnlag av tidsformen pa over-—
skuddet. Et oljeselskap stdr i en annen situasjon, badde fordi det ma
vurdere virkningen av skatter og fordi det md ta hensyn til sin egen lik-
viditet. Vi skal komme tilbake til dette i avsnittet om oljeinntekter.
De direkte skattene blir beregnet av selskapets overskudd. I prinsippet
endrer derfor ikke de direkte skattene selskapenes tilpasning (under
visse forutsetninger gjelder riktignok ikke denne antakelsen). Indir-
ekte skatter, slik som produksjonsavgiften, f¢rer til at prisen som pro-
dusenten mottar blir lavere enn markedsprisen, og produksjonsavgiften
pavirker derfor produsentens tilpasning. Dette til tross er det hverken

tatt hensyn til direkte eller indirekte skatter i denne analysen.
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Reservene, dvs. den del av ressursene pad et felt som det er lg¢nn-
somt & utvinne, vil her bli beregnet i to trinn:

I f¢rste trinn vil vi ta stilling til om utbyggingen eller produk-
sjonen fra et felt skal fortsette eller om den b¢r legges ned straks
(punkt 1) ovenfor). Dersom den gjenvarende ndverdien er negativ vil det
lgnne seg & legge ned produksjonen straks, eventuelt stoppe den videre
utbyggingen av feltet. I disse tilfellene setter vi (den gjenvarende)
reserven i feltet 1lik 01).

I det andre trinnet behandler vi bare de feltene som hadde posi-
tiv gjenverende naverdi i f¢rste trinn. P& grunnlag av et prisalterna-
tiv vil vi finne tidspunkt for nedlegging av produksjonen (punkt 3 oven-
for). Vi tar ikke hensyn til eventuell usikkerhet omkring framtidige pri-
ser. Drift i ar t krever at driftsresultatet er positivt gitt at alle in-
vesteringer er foretatt. Dataene fra Wood, Mackenzie viser stort sett at
driftskostnadene pd et felt holder seg konstante over tid, mens produk-
sjonen avtar. NAar prisen faller vil derfor de siste drene som det er plan-
lagt produksjon for f& negativt driftsresultat.

For de alternativene som er behandlet her er det forutsatt at pris-—
ene faller til et gitt niva ¢yeblikkelig (her:1/1-83), og deretter holder
seg 1 all framtid.

Tabell 7 viser hva den gjenvarende naverdien blir for hvert felt
ved framtidig prisniva pa 32, 25, 20, 15 og 10 dollar pr. fat. Videre
utbygging av Heimdal blir ul¢nnsomt ved $ 20, Gullfaks faller ut for $ 15,
og N-Q Frigg og Odin faller ut mellom $ 10 og $ 15. Vurdert mot de fak-
tiske forhold md en som nevnt ta hensyn til skatteleggingen av selskapene.
Ved drastiske prisreduksjoner ($ 15 - $ 20 pr. fat) md man ogsd ta hensyn
til selskapenes likviditet. Selv om et felt gir positiv ndverdi er det
ikke sikkert eierne ville makte investeringene dersom prisene skulle falle
drastisk og det dr¢yde for lenge f¢r produksjonen ga overskudd.

Pa grunnlag av tallene i tabell 7 kan vi avgje¢re om reservene péa
feltet skal settes lik O, jfr. trinn 1 (gjenvarende ndverdi < 0), eller
ikke. Alle feltene som i dag er i produksjon, eller er besluttet utbygget

vil fortsette selv om prisen skulle falle til $ 25.

1) Det kan tenkes at den gjenvarende ndverdien endres fra & vare nega-
tiv til & bli positiv dersom vi antar at produksjonen legges ned
tidligere enn oppgitt i Wood, Mackenzie - dataene. Dette skyldes
at de siste drene ofte har lav l¢nnsomhet. Her det ikke tatt hensyn
til en slik effekt.
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Tabell 7. Gjenverende naverdier pr. felt ved ulike prisalt. Tilsvarende priser
for gass. (Mill. $).

$32 $25 $20 $15 $10
Ekofiskeseoeroeonnnns 21 692,5 15 797,4 11 586,6 7 362,3 3 165,0
N-Q Frigg..eeeeeosaans 613,7 400,7 248,5 95,9 -55,8
Gullfaks.......... .o 4 565,9 2 059,0 268,4 -1 528,0 -3 313,0
Heimdal....ovovevunnns 900,5 188,9 -319,3 -829,2 -1 335,9
Odin..eveieeeeennnenns 1 540,8 1 013,0 636,0 257,8 -118,0
Valhall......oovuennn 5 517,0 3 923,2 2 784,7 1 642,5 507,7
Frigg..ceeeeeeeennnns 10 480,9 7 999,3 6 226,7 4 448,4 2 681,5
Murchison......... ces 954,4 710,8 536,7 362,1 188,6
Statfjord............ 39 486,5 29 199,3 21 851,3 14 479,8 7 155,3

For & komme fram til en eventuell tidligere nedlegging av produk-
sjonen p& hvert av feltene, jfr. trinn 2, md vi se pa det arlige drifts-
resultatet for feltet. Dette gdr fram av grunnlaget for tabell 7. Der-
som driftsresultatet er negativt i de siste produksjonsdrene vil vi legge
ned produksjonen tidligere enn planlagt. Reduksjonen i reservene blir
1ik den kummulerte produksjonen i disse &rene.

Tabell 8 og 9 viser virkningen pd reservene pad norsk kontinental-
sokkel av en endring i olje- og gasspris. NA&r den gjenverende naverdien
i tabell 7 er negativ er reservene i tabell 8 og 9 satt lik 0. Oljereser-
vene som antas & vare ca. 500 mill. t.o.e. ved en oljepris pa $ 32 vil bli
redusert til 487 mill. t.o.e. dersom prisen faller til $ 25 og blir ligg-
ende pd det nivdet. Dette skyldes at produksjonen pa Ekofisk og Gullfaks
ikke vil vedvare si lenge med en oljepris pd $ 25 som ved en oljepris pa
$ 32. Selv om oljeprisen skulle falle til $ 10 pr. fat og det kom til-
svarende prisreduksjon pd& gass, ville likevel alle de feltene som er i
produksjon i dag (Ekofisk, Valhall, Frigg, Murchison og Statfjord) fort-
sette & produsere. De samlede olje- og gassreservene ville da vere 551

mill. t.o.e. mot 858 mill. t.o.e. som er antatt i dag.
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Tab. 8. Oljereserver pr felt ved alternative framtidige priser (mill t)

Felt $32 $25 $20 $15 $10
Ekofisk..iivieeniiiinnnenirnnnnns 67 61 57 52 46
N-¢ Frigg..... ettt - - - - -
Gullfaks....oiiiiiiinnnnrennonnns 117 110 105 - -
Heimdal......ooiviiniiniennnnnanns 3 3 - - -
O0din..eeviiinnieieiennnenarnanans - - - - -
Valhall....otiiriiniiiinnnnnnnns 28 28 28 27 26
Frig e eeeueseeconeneanensennnnnnns 1 1 1 1 1
MUrChiSOn. . ve e neennnennnnnnnns 6 6 6 5 5
Statfjord......ooviiiininnnnnnnn. 278 278 270 261 245
I alt 500 487 467 346 323

Tab. 9. Gassreserver pr felt ved alternative framtidige priser (mrd Sm3)

Felt $32 $25 $20 $15 $10
EROfISK. i eeienerenenennnannns 141 132 125 113 100
N=@ Frigg..eeeeeeeeeeneeoennnnnn 4 4 4 4 -
Gullfaks...eeeeeeeeoeenneennnnas 10 9 9 - -
Heimdal....eveirivineneerennnnns 31 31 - - -
Odin..ieeeriinnnnnenns Ceasesanas 22 22 22 22 -
Valhall..ooiiininnnennnnnnnes 28 28 28 25 23
Frigge.eeeeeevnnns et 82 82 82 82 82
Murchison.......... Ceeee et - - - - -
Statfjord...covviiriiiiininnnnn. 40 40 36 31 23

I alt 358 348 306 277 228
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7En illustrasjon av usikkerhet pd investeringene og oljeinntektene

I denne analysen er det til n& sarlig lagt vekt pd det enkelte
feltets l¢nnsomhet og produksjon ved alternative framtidige priser. Som
nevnt innledningsvis gir en slik analyse til et mulig grunnlag til &
belyse andre problemstillinger som knytter seg nert til l¢nnsomheten ved
oljevirksomheten. I dette avsnittet skal vi belyse to faktorer, nemlig
usikkerheten pé& investeringene og oljeinntektene.

Usikkerhet er ofte nevnt som en viktig faktor nar det skal tas
investeringsbeslutninger for olje- og gassfeltene i Nordsjg¢en. Noe av
denne usikkerheten er knyttet til kunnskapen om forholdene i reservoar-
ene, f.eks. reservoarets st¢rrelse, trykkforholdene etc. Noe av usikker-
heten knytter seg ogsa til framtidige priser for olje og gass. Dette er
serlig viktig for denne sektoren bl.a. fordi kapitalutstyret ikke kan be-
nyttes til noe annet en produksjon av olje og gass, og fordi invester-
ingene er sa store at det md ta lang tid f¢r investeringene er nedbetalt.

Ved hjelp av de beregningene som er gjort i tidligere avsnitt vil
vi finne ut hvor fort det er mulig & betale investeringene pa hvert av de
feltene som er behandlet. Anta at alle investeringer som skal foretas pa
et felt betales s& fort som overhodet mulig ndr produksjonen kommer i
gang. Det betyr at i begynnelsen av et felts produksjonsperiode gdr hele
driftsresultatet med til & betale investeringene pluss de palg¢pte rentene.
Tabell 10 viser pad hvilket tidspunkt hvert felt har produsert s mye at
det hadde vert mulig i prinsippet & ha nedbetalt alle feltets invester-

inger.

Tabell 1. Tidspunkt for den raskest mulige nedbetaling av investeringene
(kapitalkostnader + renter) pr. felt. Prisalt. 1 $ 32 pr. fat

fra 1/1-83.

fovesteringene e

Felt ‘
Utbyggingsbesl. Prod.start

Mnd. Ar Ar mnd. Ar Mnd.
Ekofisk...... Juni 1979 8 6 7 11
Frigg........ Februar 1982 9 9 4 5
N-¢ Frigg.... August 1986 6 2 1
Gullfaks..... April 1992 10 10 4 6
Heimdal...... Februar 1994 12 7 4
Murchison.... August 1982 5 11 1 1
Odin......... Februar 1987 6 11 2 4
Statfjord.... Januar 1984 9 4 4 1
Valhall...... Oktober 1984 7 2 2 0



22

I tillegg gdr det fram hvor lang tid det tar fra henholdsvis utbyggings-
beslutning og produksjonsstart til investering pluss renter er nedbetalt.
Bortsett fra Gullfaks og Heimdal er 'nedbetalingstiden'" under 10 ar fra
utbyggingsbeslutning. Fra produksjonsstart tar det vanligvis mindre enn
5 ar for det er produsert sd mye at alle investeringene ut fra vdre for-
utsetninger kunne ha vart betalt. For Murchison, N-@ Frigg og Valhall
tar det ikke mer enn ca. 2 8r. Tallene i tab. 10 bygger pad priser som i
alt. 1.

Den andre problemstillingen som skal tas opp her er stg¢rrelsen
av "oljeinntektene". Det vil ikke bli skilt mellom statens inntekter
(skatteinntekter og statens eierinntekter) og inntekter til private eiere.
Produksjon av olje og gass fe¢rer til en st¢rre inntekt av kapitalen enn
det som er vanlig for gkonomisk virksomhet. Denne ekstrainntekten blir
ofte kalt oljerenten. I sluttordet i Statistisk Sentralbyra (1981) har
man forsgkt & beregne denne for 1980, ved & sette oljerenten lik produk-
sjonsverdien fratrukket vareinnsats, l¢nnskostnader og kapitalslit samt
en normalavkastning pa kapitalen. Dataene er hentet fra nasjonalregn-
skapet.

Hensikten med denne analysen har bl.a. vart & se pa de framtidige
inntektene. Det mangler imidlertid data for kapitalslitet i framtida.
Ved & anta en bestemt tilbakebetalingstid for et kapitalutstyret, kan vi
likevel nerme oss et uttrykk for oljerenten. Vi gj¢r ikke krav pa & vare
realistiske ved valget av tilbakebetalingstid. Den ekstrainntekten som

kan beregnes ut fra dette grunnlaget vil her bli kalt beregnet oljeinntekt.

Investeringene p& hvert felt beldnes altsd med 100 prosent, og
betales tilbake i annuniteter over fem &r til 7 prosent rente. Siden
dette skal danne grunnlaget for beregnet oljeinntekt innebzrer antakel=-
sen at kapitalutstyret nedskrives over fem &r, og at normalavkastningen
pé kapital er 7 prosent.

Videre skal vi anta at sektoren som helhet skal vere selvfinan-
sierende. Dette betyr at sektoren som helhet md ta opp 1l&n de fgrste
drene med oljevirksomhet i landet. Det var disse drene den samlede bet-
aling for renter og avdrag pa l&n for alle felt var st¢rre enn det sam-
lede driftsresultatet for alle felt. Sektorens 1l3n betales ogsd tilbake
i annuniteter over 5 ar til 7 prosent rente. Den beregnede oljeinntekten
kan med andre ord ikke bli negativ etter denne definisjonen.

Figur 2 viser &8rlig beregnet oljeinntekt. Det f¢rste &ret denne

inntekten var positiv var i 1978. Investeringsldnene utgj¢r samlet for
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1978 ca. 40 milliarder kroner. I tillegg kommer 14n for & dekke under-
skudd som i 1978 etter dette regnestykket ville utgj¢re ca. 11 milli-
arder. Fra 1978 stiger den beregnede oljeinntekten meget kraftig til
1981, da den er ca. 40 mrd. kr. I 1982 gir den noe ned pa grunn av
igangsettingen av Heimdal og Gullfaks. S& stiger den jevnt til 1990

og 1991 da den nar om lag 78 mrd kroner ($ = Nkr. 6,80). Etter 1990
faller den og ndr 0 i 2010. Det er ikke tatt hensyn til de negative
tallene etter 2010 som skyldes opprydningsarbeid. Det mest sannsyn-
lige er imidlertid at disse blir dekket av inntekter fra felt som ikke

er besluttet utnyttet.

Figur 2. Arlig beregnet oljeinntekt siden 1970. (Mrd. $). prisalt. 1,
$ 32 pr. fat.

d

1970 1980 1990 2000 2010 2020
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8 Norske og utenlandske eierinteresser

Det ble nevnt ‘i forrige avsnitt at det ikke ville bli gjort noe
forsgk pd & beregne hvor mye av overskuddene eller av de beregnede olje-
inntektene som vil tilfalle staten og hvor mye som vil tilfalle private
eiere. Det kan imidlertid vare av en viss interesse & se hvordan ress-—
ursene er fordelt pd ulike grupper av eiere, og hvordan inntektspotensi-
alet, eller overskuddet, er fordelt mellom eierne (f¢r skatt).

Til dette er det tatt utgangspunkt i selskapenes eierandeler i
hvert av feltene. Det antas at arlig produksjon fordeles til selskapene
med samme prosentandel som eierandelen i feltet. Dersom ogsd kapital-
og driftskostnader kan fordeles etter samme prinsipp, vil overskuddet fra
ett felt bli fordelt etter eierandelene.

Selskapene er delt inn i tre grupper: Statoil, andre norske sel-
skaper (Hydro, Saga, NOCO og Ugland) og utenlandske selskaper.

Tabell i1 viser fordelingen av eierinteressene pa de tre gruppene
i de feltene som har vert behandlet. I de to nederste linjene er det satt
opp eierandeler i de opprinnelig utvinnbare reservene, og 1 de gjenvarende
utvinnbare reservene pr. 1/1-83 for de tre eiergruppene. Forskjellen mel-
lom tallene i de to linjene ligger i at hvert av feltene hadde inntil 1/1-
83 produsert forskjellige andeler av de opprinnelig tilstedevarende reser-
vene i feltet. Statoils eierandel av de gjenverende reservene er st¢rre
enn av de opprinnelig tilstedeverende reservene. For utenlandske selskaper
er forholdet motsatt, mens andre norske selskaper har samme eierandel i
de opprinnelig utvinnbare som i de gjenvarende reservene. Forklaringen
ligger i forste rekke i at pd Ekofisk, der den utenlandske eierandelen
er he¢y, er en relativt stor andel av reservene allerede produsert. Stat-
0il har p& den andre siden st¢rre eierinteresser i store felt som til ni
har produsert lite eller ingenting av de opprinnelig utvinnbare reser-
vene (Statfjord og Gullfaks).

Figur 3 viser hvordan overskuddet som ble definert tidligere for-
deles pad de tre eiergruppene. Det er de utenlandske selskapene som star
for det meste av dette overskuddet fram mot slutten av 1980 &rene. Over-
skuddet fra Statoil vil vere om lag like stort som fra de utenlandske sel-
skapene i midten av 1990-drene og utover. Overskuddet fra de andre norske
selskapene vil holde seg noenlunde konstant fram til ca. 1995, da de vil
avta og bli meget smd, for de olje- og gassfelt som er besluttet utbygd

til na.
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Tabell 11. Fordeling av eierinteressene pr. felt. Prosent.

Felt Statoil Andre Norske Utenlandske Alle
EkofisK.veerennnns - 6,66 93,34 100
N-0 Frigg..eeeesss 10,00 19,72 70,28 100
Gullfaks...... . 85,00 15,00 - 100
Heimdal......ovune 40,00 9,87 50,13 100
Odin........ ceeees 17,50 - 82,50 100
Valhall......coune 0,40 15,30 84,30 100
Friggeceeeesses ... 5,00 32,87 62,13 100
Murchison......... 50,00 1,88 48,22 100
Statfjord......... 50,00 1,88 48,22 100
Fordeling av opp-

rinnelig utvinnb. 26,93 9.55 63,52 100
reserver

Fordeling av gjen- 4, o 9,40 57,89 100

verende reserver.

Figur 3. Overskudd pr. a&r fordelt pa Statoil, andre norske og utenlandske
selskaper ved prisalt. 1.
Mrd.
3 ANDRE NORSKE
STATOIL
7,5 T
2’5 -
-2,5
¢ t ' !

1970 1980 1990 2000 2010 2020
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