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Abstract:

Genuine saving measures the development in compseteenational wealth,
including a wide number of assets like physicalaficial, human and natural
capital. Under certain conditions, genuine saving suitable indicator of sus-
tainable development. The paper discusses varionseptual and practical
problems in the measurement of genuine saving aeskpts a calculation of
genuine saving for Denmark 1990-2009. Genuine gaki@s been positive
during the period, amounting to close to 7% pet o€GDP on average.
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Indledning

Det har i mange artier veeret et velkendt problenteaoftest anvendte gko-
nomisk-statistiske nationalregnskabsbegreber sorR Bifl. kun giver et ret
mangelfuldt billede af den gkonomiske udviklingsh&ekvenser for vores
velfeerd i bredere forstand. Det skyldes, at maag@oimener, der ogsa pavir-
ker velfaerden, som miljgproblemer, helbred, fortspargsmal, fritid osv.
enten overhovedet ikke fanges af de pageeldendelbayeller ogsa pavirker
dem pa ret tilfeeldig vis. Derfor har en raekke ghoapi leengere tid arbejdet
med forskellige variationer af alternative samfuwildmomiske regnskaber
med navne som grgnt BNP o.l.

Et af de vigtige resultater af dettte arbejde gréleet segte opsparing (pa en-
gelsk benaevnt enten genuine saving eller adjustedaving). Det er en op-
gorelse af udviklingen i den nationale formue, skke blot inkluderer gen-
dringen i det fysiske kapitalapparat og den finallsiopsparing i udlandet,
men ogsa inddrager andre relevante kapitalbehalénisom natur- og milja-
kapital. Som det vises i neeste afsnit, er den agggparing et godt mal for
udviklingen i vores samlede velfeerd — forudsateat dpggares korrekt, hvilket
der i praksis er betydelige vanskeligheder forbtimaed. | dette arbejdspapir
redeggares for begrebet og dets anvendelse i faggkatudier. Derefter be-
skrives naermere en opggrelse af den aegte opspddagmark 1990-2009,
hvis resultater oprindelig blev offentliggjort i #konomiske Rad (2012)

Det farste forsgg pa at opgare et mal for segteasipepblev gjort af Pearce
og Atkinson (1993), og selve begrebet "genuinerggvblev navngivet i Ha-
milton (1994). Motivationen var et forsgg pa at igienalisere baeredygtig-
hedsbegrebet i en gkonomisk sammenhaeng, da dertast éorbindelse mel-
lem baeredygtighed og aegte opsparing. Siden haralittren bragt talrige bi-
drag, der dels har underbygget den teoretiske badgrg dels har diskuteret
en reekke praktiske data- og maleproblemer. Atkirspiiamilton (2007) og
Hamilton (2010) bringer en oversigt over mange iaSel problemer. Ver-
densbanken har i en reekke publikationer lavet agger over den aegte op-
sparing i verdens nationer, jf. Verdensbanken (2Q020). Blandt de interes-
sante nyere akademiske bidrag er Arrow mfl. (20B2ndall (2008) indehol-
der en opggarelse af Australiens aegte opsparing 4i9é0. Mota (2010) er en
beregning af Portugals aegte opsparing i 1990-2d@fjemme har bl.a Det
@konomiske Rad (1998) tidligere lavet opgarelseDanhmarks aegte opspa-
ring.

Ogsa pa regeringsplan er der interesse for opgerekil med segte opspa-
ring. | Norge har man siden 2008 arligt preesenterateet af indikatorer for
baeredygtig udvikling. Efter en revision af indikedgettet i 2011 omfatter det
17 indikatorer, hvoraf de 15 betragtes som forgieltlelmal for udviklingen
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af den norske nationalformue i bred forstand, furoll mfl. (2012). De sid-
ste to indikatorer afspejler Norges deltagelsetermationalt samarbejde. |
denne forbindelse beregner Statistisk Sentralbgs® @n nationalformue be-
staende af produceret kapital, finanskapital, hlkapital og fornybare og
ikke-fornybare naturresurser. Denne beregning nmisédkedes en del om den
her beskrevne opggrelse af den aegte opsparingmn&ran

Modellen

Formalet med at opggre den aegte opsparing er at oral de nuveerende ge-
nerationer efterlader flere eller feerre forbrugsgheder i bred forstand til de
kommende generationer.

Vi tager udgangspunkt i en model af Arrow mfl. (2plhvor det antages, at
samfundsvelfserde¥i(t) pa tidspunkt kan opggres som den tilbagediskonte-
rede fremtidige stram af elementarnytt§C(s))

V(t) = TU (C(s))e™™"ds p=0, (1)

hvor C(s) er en forbrugsvektor, der angiver det samlederfgylaf alle goder
(herunder fritid og naturgoder) pa tidspuskbg p er den samfundsmeessige
diskonteringsrate.

Den fremtidige udvikling afheenger af gkonomiensdbehing af aktiver, og
derfor kan velfeerdsfunktionen ogsa udtrykkes sorfuaktion af vektoren af
aktiverK(t) og tident:

V(t) =V(K().1), (2)

hvor K(t) repraesenterer alle aktiver, som pavirker vorefsarel, f.eks. traditi-
onel fysisk kapital, humankapital, videnskapitahmaterielle aktiver samt
natur og miljg. Udtrykket afhaenger ogsa af tidlehvilket afspejler, at gko-
nomien over tid bliver ramt af uforudsete eksogameringer. Disse eksoge-
ne stgd kan veere aendringer i de relative prisarhiofd til udlandet. Det kan
ogsa veere eksogene andringer i institutionelle stleiale forhold, som pa-
virker produktiviteten eller velfaerden. Vektor#it) indeholder saledes kun
kendte og/eller forudsigelige aktiver pa tidspunkt



Ud fra dette udtryk kan vi udlede, at udviklingesamfundsvelfeerden afhaen-
ger af udviklingen i aktiverne og de uforudseteogiee stad:

AV (1) = (v /3t)at + Y[V (1) / 9k, (1) (B, (O] (3)

hvor 4ki(t) er eendringen i aktivover den betragtede periode.

Vi definerer samfundsnytteN(tf) som numeraire. Dermed kan vi udtrykke
prisen pa aktiverne pa fglgende made:

p,(t) =dV (t)/ 9k (t) for alle i. (4)

Prisenpi(t), som altsd males i nytteenheder, afspejler ak\bidrag til sam-
fundsnytten, herunder ogsa ikke-markedsmaessigagifta forurening og
andre eksternaliteter. Priserne afspejler endviftaneentningerne til fremti-
den, sdledes at forventet fremtidig knaphed paesuarse alt andet lige farer
til en hgjere pris pa resursen.

Vi betragter tiden som et aktiv, der lgbende go®et positivt eller negativt
afkast i1 form af de eksogene stagd, der kommerkbingmien. Derfor har vi
ogsa behov for at saette en pris pa tiden:

rt)=ov /at. ©))

Den forventede veerdi aft) er nul. Eventuelle forventede positive eller nega-
tive bidrag til samfundsvelfeerden antages at kunerdgres til et af de gvrige
aktiver.

Priserne substitueres ind i udtrykket for udvikemg samfundsvelfeerden, og
det fremgar dermed, at denne er afhaengig af veeadlida tidsafthaengige ek-
sogene (ikke forventede) stgd og udviklingen i vezraf alle aktiver i gko-
nomien:

AV () = r@®At+ 3 [ () (2K (D) (6)

Udtrykket pa hgjresiden defineres som den aegteanipgp og en positiv segte
opsparing vil derfor fare til stigende samfundsasti. Omvendt vil negativ
aegte opsparing medfgre faldende samfundsvelfeerd.



Metoden

For at komme frem til en empirisk anvendelig udgaivden segte opsparing i
Danmark har det veeret ngdvendigt at foretage elkaakgraensninger og
forsimplende antagelser i forhold til den beskrenmalel.

Det er saledes ikke alle de aktiver, som har bémyggdfor vores velfaerd, som
det er skagnnet muligt at opggre udviklingen for.rMi@eennaevnte beregninger
medtager et bredere kapitalbegreb, end det etddfeede fleste eksisterende
opggarelser i den internationale litteratur. Dergadsaledes traditionel fysisk
og finansiel kapital, human- og videnskapital, &tiag i veerdien af en raekke
naturresurser (olie og gas, skove og fisk) samtdoeigen af udledningen af
drivhusgasser og forurening af luft og grundvandr B imidlertid yderligere
en raekke aktiver, som potentielt er meget vigtige iores fremtidige vel-
feerd, hvis veerdi ikke med rimelighed kan kvantifese med de beregnings-
metoder, der er geengse i dag. Det geelder saletd@embwen af biodiversitet
i bade lokale og globale gkosystemer samt udvikiing veerdien af social
kapital. Social kapital kan ifglge den nyere vaekstteoxiehator betydning
for produktivitet og velfeerd, jf. Knack og Keefek997) og Durlauf og Faf-
champs (2005).

Ved prissaetningen af udviklingen i de forskelligepitaltyper anvendes som
udgangspunkt markedspriser pa linje med seedvanétjenalregnskabsprin-
cipper. Som bekendt vil markedspriser korrekt gfspen samfundsmaessige
veerdi af de forskellige aktiver i en gkonomi meldikommen konkurrence pa
alle markeder. | en mere realistisk gkonomi medketwsfe]l geelder det
samme imidlertid ikke: Eksistensen af skatter dggm andre markedsfejl
betyder, at markedspriserne ikke fuldt ud afspejem samfundsgkonomiske
veerdi. Principielt burde man derfor beregne skyggep pa alle aktiver. Ud-
gangspunktet i markedspriser er en pragmatiskngsidet det ikke er prak-
tisk muligt at beregne skyggepriser pa alle aktived omrader, hvor der
overhovedet ikke eksisterer markedspriser, er dgrxregnet skyggepriser —
det geelder f.eks. for drivhusgasser og grundvarahglarelsen af skovenes
bidrag til den aegte opsparing er der ligeledesdmerteet tilleeg til skovenes
veerdi, der repraesenterer positive eksternaliteter.

! Hermed menes en raekke formelle eller uformellgtirt®ner, som pavirker den gkono-
miske adfeerd. Et eksempel er retsveesnet. Et andeic@le normer og adfeerdsmgnstre.
Graden af tillid til andre mennesker naevnes saleftessom en blandt flere indikatorer for
den sociale kapital. Engagement i civilsamfundeseenpelvis frivilligt arbejde, er et tred-
je. Graden af korruption er et fjerde.

2 Skyggepriser er et mal for et godes samlede safsfoeessige veerdi, dvs. inkl. ikke-
markedsmaessige veerdier.

-8-



Vores opggrelse tager udgangspunkt i faste prigarkfet 2005-priser), dvs.
pi(t) = pi(2005)for allet. Opgarelsen tager saledes ikke hgjde for, at andri
ger i udbud og efterspgrgsel kan aendre de relptiger i lgbet af perioden.
Opggrelser af aegte opsparing bar selvfglgelig se fla rent inflationsere
prisstigninger, som ikke forbedrer levevilkareneapi€algevinster pavirker
imidlertid de reale forbrugsmuligheder saledesejate af kapitalgoder, der
stiger i veerdi, far foraget forbrugsmulighedernesns de fremtidige kobe-
re/lejere af goderne eller godernes afledte pradulér forringet deres for-
brugsmuligheder. | en lukket gkonomi ville dettetbleere en omfordeling
mellem individerne i gkonomien og dermed irreleveomtden samlede for-
mueudvikling, men i en aben gkonomi far relativesgndringer reel betyd-
ning.

En bytteforholdsforbedring i udvekslingen af vaedler tjenesteydelser med
udlandet kan give en gkonomi en kapitalgevinst, ak®nomiens produktive
aktiver (fysisk kapital og humankapital) giver &srse afkast. P4 dette punkt
virker den eksisterende litteratur om &egte opspgarioverraskende
inkonsekvent. Der er saledes en vis tradition fonadregne kapitalgevinster
som fglge af stigninger i indenlandske resurseluhoger, f.eks. oliereser-
ver. Sddanne kapitalgevinster pavirker imidlerbdbfugsmulighederne lige
sa meget hos de fremtidige importgrer af olien stiens nuvaerende ejere,
og sadanne veerdisendringer burde derfor medregies degte opsparing hos
begge parter (men altsa med modsat fortegn). Daktipke konsekvens heraf
for et land som Danmark er, at man ideelt set budiegne konsekvenserne
for den aegte opsparing ikke blot af relative pridamger pa olien i Nordsg-
en, men ogsa pa alle de mineraler, vi importeretteDspargsmal er ikke blot
relevant for ikke-fornybare naturresurser, selvoenfdrventede fremtidige
prisudsving her ma formodes at veere seerlig stolie.akdre priseendringer,
som pavirker vores fremtidige bytteforhold over famres samhandelspartne-
re, har ligeledes betydning for vores fremtidigaleeforbrugsmuligheder.
Den generelle bytteforholdsforbedring, som Danmadse oplevet siden
1990'erne, jf. Andersen og Spange (2012), kan s&léaitolkes som en stig-
ning i veerdien af vores produktionsapparat (humpitilamv.) i bredeste for-
stand, da de varer, vi traditionelt fremstillerafmark, er blevet relativt mere
veerd i forhold til vores import. Man kan derfor angentere for, at det er me-
re relevant at beregne betydningen for vores figigeiforbrugsmuligheder af
udviklingen i det generelle bytteforhold i 1990-20@nd at fokusere pa bytte-
forholdsgevinster for blot en enkelt komponent d¢ondsgreserverne. Da det
ikke er skannet praktisk muligt at opggre konsekeeme for den segte opspa-
ring af relative priseendringer pa alle de vareekaporterer og importerer, er
det valgt at holde priseendringer i perioden heét atlberegningen ved at an-
vende faste priser.



| opggrelsen ligger der en implicit antagelse ongex er perfekt substitution
mellem kapitalgoderne, sa de kan udskiftes/ombyiftei® givne priser, uden
at det pavirker de samlede forbrugsmuligheder d ogstand. Givet at pri-
serne angiver den korrekte marginale veerdi af gmjesr det oplagt, at en
marginal omfordeling af kapitaltyperne til de givpeser ikke vil pavirke
forbrugsmulighederne og samfundsnytten naevnevaefehgtstarre omforde-
linger er det dog ikke oplagt, at forbrugsmuligh®geer usendrede. Det er
endvidere muligt, at naturkapital kan veere teetrplritisk graense, hvor yder-
ligere nedbrydning vil medfare et ubeerligt stold.tblvis de anvendte priser
var korrekt opgjort, ville skyggeprisen pa sadamestriktioner automatisk
veere indregnet, sa priserne eendrede sig maerkBaenrsadan kritisk graense
blev naet. | praksis er dette imidlertid ikke tilfeet. Da vi benytter faste
2005-priser, bliver der alene af denne arsag ikkett hgjde for, at greense-
veerdien af de forskellige kapitalgoder kan aendge alene fordi et af dem
naermer sig en kritisk greense.

En yderligere problemstilling handler om, hvorvad#n aegte opsparing mest
relevant opggares pr. capita eller aggregeret forhzak som helhed. | frem-
stillingen her opgares den aegte opsparing aggredaee kan argumenteres
for, at en opggrelse pr. capita er mere retvisefuidi en voksende befolk-
ning vil gge kapitalbehovet, selv hvis malet blotae fastholde forbrugsmu-
lighederne pr. individ. Der er imidlertid et betyidé praktisk problem for-
bundet med at udarbejde en sadan opggrelse. Dativeedpidrag, der kom-
mer, fordi flere mennesker skal dele den samme rdeckagpital, kan vi nem-
lig ikke male. Det ville kreeve en beregning af détkan kalde for den aegte
formue, altsa ikke bare udviklingen i, men nivedoethver enkelt type kapi-
tal. En beregning af formuen af en type aktiverdaekendskab til aktivets
maengde og kendskab til marginalveerdien af hverlerkéed. For nogle af
de betragtede aktiver, eksempelvis "klimakapitalesKannes det ikke me-
ningsfuldt at opgere aktivets veerdi — klimaet @sudinderstgttende, og den
samlede “klimakapital” kan derfor teenkes at havededig stor veerdi. Den
aegte opsparing blev i modelafsnittets sidste ligrrskrevet som udviklin-
gen i veerdien af alle aktiver i gkonomien tillagt tidsafhaengige eksogene
stgd. Beregningerne nedenfor beskriver dexttviklingeni de enkelte aktiver
og dermed udviklingen i den samlede formue, hviktetver mindre informa-
tion end at beregne niveauet for den samlede fardwrew mfl. (2012) be-
regner den procentvise aendring i den aegte formumapita. Deres beregning
tager dog ikke hgjde for formuen af klimakapitay, @e medregner ikke en
effekt fra, at befolkningsudviklingen betyder, lré mennesker skal dele den
samme klimakapital.
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Udviklingen i en reekke danske aktiver pavirkesilédg i udlandet, ligesom
nogle danske aktiviteter pavirker velfaerden i ardnele. Eksempler er graen-
seoverskridende forurening samt forskningsaktierteler ofte antages at in-
debaere positive internationale eksternaliteter. Bgter spargsmalet om,
hvad det egentlig er, der skal males i en opggedls&sempelvis aendringen i
klimakapitalen. Er det virkningen af de danske ddleger af drivhusgasser,
uanset hvor disse virkninger indtreeffer, eller et dmvendt virkningen i
Danmark af samtlige verdens udledninger, uanset diigse stammer fra? Det
mest normale er at tage udgangspunkt i det farsteip. Det ggres bl.a. i Det
@konomiske Rad (1998) og i Verdensbankens talmpcelser. | naerveeren-
de opggrelse anvendes imidlertid det andet prinded, sigtet med denne op-
gorelse er at belyse udviklingen i den danske keifiofjs forbrugsmuligheder
| bred forstand, og her er det det andet prinogp,ef mest relevant. Atkinson
og Hamilton (2007) drgfter denne problemstillingrmeere og pointerer, at
den farste og mest udbredte metode ville veere aeelkte, hvis der globalt
var gennemfgrt et "Forureneren betaler’-princiglekte tilfeelde ville hvert
land veere forpligtet til at afssette en andel aftstale opsparing til at kom-
pensere for de skader, landets udledninger forérsagndre lande. Da dette
imidlertid ikke svarer til den geeldende virkelighedrderes det, at det andet
princip er det mest retvisende. | de konkrete b@rgger ggr denne tilgang
Iseer en forskel for beregningen af nedsparingdmmakapital, hvor nedspa-
ringen malt som konsekvenserne for Danmark af dggobdledninger med de
anvendte forudsaetninger er ca. fire gange sa stomedsparingen malt som
de globale virkninger af Danmarks egne drivhusgiiedninger.

Resultater

Under disse metodemaessige antagelser er der oggjovurdering af den

danske aegte opsparing for perioden 1990-2009. @pgpa har veeret posi-
tiv 1 perioden, jf. tabel 1. Den positive opsparikan i hgj grad henfgres til
opsparingen i humankapital, som i gennemsnit hgjoud10,4 pct. af BNP i

perioden. Fysisk og finansiel kapital bidrog tilsaen med 5,4 pct. af BNP,
og de traditionelle opsparingskomponenter bidrdgdes ogsa veesentligt til
den aegte opsparing. Det vaesentligste negative goklvenmer fra klimaet,

hvor det vurderes, at nutidsveerdien af fremtidij@&skader som fglge af de
globale udledninger i perioden 1990-2009 udgerdhder svarer til 5,8 pct.

af BNP arligt i gennemsnit i samme periode. Nogetes, der maske er be-
maerkelsesveerdigt, er, at aendringen i mere traditioaurkapital som skove,
fisk og grundvand ikke vurderes at have naevnevabrelygdning for de frem-

tidige forbrugsmuligheder i bred forstand.
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Tabel 1: AEgte opsparing

Gennemsnit pr. ar

1990-2009 1990-1999 2000-2009

———————————————————— Pct. af BNP -------------—--
Fysisk 3,3 3,3 3,4
Finansiel 2,1 1,3 2,9
Human 10,4 10,4 10,3
Videns 0,8 0,7 0,9
Nordsg -1,7 -1,4 -2,0
Klima -5,8 -5,9 -5,7
Anden luft -1,5 -1,9 -1,1
Grundvand 0, 0,0
Skov 0,0 0,0 0,0
Fisk 0,0 0,0 0,0
AEgte opsparing i alt 7,6 6,5 8,6
a) Gennemsnit 1998-2009.
Anm.: Pa www.dors.dk findes et regneark med en rdetaljeret beskrivel-

se af beregningerne og resultater for hvert enkeit perioden. F
grund af afrunding summer tallene ikke altid. Udwvigen i grund-
vandsreserven er fagrst beregnet fra 1998 og indgdor ikke i be-
regningen af den samlede aegte opsparing.

Som naevnt ovenfor omfatter beregningen ikke alterak som har betydning
for vores levestandard. Ud over biodiversitet ogiaokapital kunne man
naevne udviklingen i befolkningens sundhedskapikes, generelle helbreds-
tilstand og middellevetid, som oplagt har stor Hatgg for velfeerden. Ne-
denfor diskuteres dette problem naermere, og deghes et skagn for udvik-
lingen i sundhedskapitalen i Danmark, som tageandgpunkt i aendringen i
levealder og skan for veerdien af et ekstra lev@arder imidlertid er grund til
at veere overordentlig skeptisk over for starrelsgénle vaerdier, som geengse
veerdisaetningsstudier kommer frem til, er det vidge at lade denne bereg-
ning indgd i opgarelsen af den samlede segte opgpaom fremgar af tabel-
len ovenfor. Ligeledes indgar eendringen i veerdiegrandvandet ikke i den
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samlede opggrelse af den aegte opsparing, idetldetinte datagrundlag pa
dette punkt kun kan fares tilbage til 1998.

| det fglgende gennemgas de enkelte beregningspmgtde forskellige me-
todiske og datameessige problemer forbundet medreisga af hvert enkelt-
element.

Klima

Beregningen af udviklingen i klimakapitalen er maslet mest kontroversiel-
le element i den samlede opggrelse. Her er metodgireret af fremgangs-
maden i Arrow mfl. (2012), hvor der fgrst udregeesidtryk for de samlede
globale omkostninger ved de arlige udledninger ifhdisgasser. Derefter
anvendes en fordelingsnggle fra den regionalt opdéimamodel RICE (Re-
gional Integrated Model of Climate and the EconojhyNordhaus og Boyer
(2002)) til at finde den andel heraf, som skgntearame hvert enkelt land.

Data for de samlede globale udledninger af driveasgr er taget fra Ver-
densbankens database, og for 2009 og 2010’s vedkoderfra prognoser fra
de amerikanske regeringsinstitutioner Carbon Dexigformation Analysis
Center og Environmental Protection Agency. Mendeaogggrelser kun ind-
regner fossile breendstoffer og andre kun de san@deudledninger, med-
tages i denne beregning ogsd metan, lattergas drg anivhusgassérCO,-
udledninger udger knap tre fijerdedele af de samletiedninger af drivhus-
gasser, omregnet til G@ekvivalenter. Tilsammen er udledningerne vokset
med ca. 1% pct. arligt i gennemsnit over perioden.

De fremtidige klimaproblemer vil afheenge af maengdérdrivhusgasser i
atmosfeeren. Nar udviklingen i Danmarks "klimakalpiskal opggres, burde
man derfor principielt tage udgangspunkt i eendmnigleeholdningen af driv-
husgasser i atmosfaeren. Den er ikke lig med dgeadiledninger, idet der
ogsa sker "afskrivninger”, da f.eks. G®olekyler efterhanden absorberes fra
atmosfeeren som fglge af forskellige biokemiske @sser (kulstofkredslg-
bet). De priser, der generelt anvendes i litteetwrg derfor ogsa i disse be-
regninger, er imidlertid udregnet i forhold til ediinger. Der er sa i selve
prisberegningen taget hgjde for, at atmosfeererslddaf drivhusgasser i et
ar ikke forages med summen af udledningerne pgaszelnte absorberings-
processer.

® Dog er drivhusgasser fra sendringer i arealanverdelv., kendt som LULUCF, ikke
medtaget.
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Mens tallene for udledning og koncentration af kdusgasser er relativt sikre,
er det et ret abent spgrgsmal, hvad en retvisensissgtning af det forventede
fremtidige skadesomfang er. Det geelder i seerlig gmspecifikt danske ska-
desvirkninger ved en given klimaudvikling. Der e#tsrer i dag ikke nogen
grundig kvantificering af samtlige de mange forhb&thjemme, der kan taen-
kes at blive pavirket som falge af aendrede klintadtit. Kun for enkelte del-

omrader som landbruget findes forskellige stugie©lesen mfl. (2006). Ved

beregningen af nedsparingen i klimakapital findeda som naevnt farst et
skgn for de globale omkostninger, hvorefter Danmakdel heraf beregnes
ved hjeelp af RICE.

Siden starten af 1990’erne er der blevet foretageimaengde gkonomiske
analyser af de skgnnede gkonomiske omkostningerfarstellige mulige
klimaforlgb. Tol (2011) giver en oversigt over mened 60 studier med til-
sammen over 300 opggrelser af de marginale omkgsnived CQ
udledninger. Studierne bygger dog i sidste endblg@ani forskellige grund-
lzeggende modelfremstillinger af fglgerne af drivdftekten. Der er mange
forskelle i opgarelserne, men typisk indregneratenbdede konsekvenser af
klimagendringer for landbrugs- og skovbrugsproduktieandresurser, kyst-
omrader, energiforbrug, luftkvalitet, vejrmaessigeahdringer som storme
samt direkte helbredseffekter. Andre mulige, mednenmere svaert kvantifi-
cerbare konsekvenser af klimaproblemerne som fddobdiversiteten med-
regnes imidlertid ikke. Ligeledes betragter detélescenarier kun perioden
frem til 2100, selvom naturvidenskaben generelepgad, at klimaeffekterne
vil vokse over tid og muligvis endda accelerereere2100, jf. Tol (2011).
Man undervurderer dermed omkostningerne, nar naamser sin tidshorisont
| 2100. Dette problem er stgrre, jo lavere diskongsraten er.

Netop spgrgsmalet om den rette diskonteringsratenemeget central pro-
blemstilling i klimaberegninger, og der er en rigghg litteratur herom, |f.
eksempelvis Dasgupta (2008) og Goulder og Willig2@d.2). Et af de vigtige
elementer i diskonteringsraten er den rene tidgyeeterate, som udtrykker,
hvor meget mindre veegt man gnsker at leegge paiflignelfaerd i forhold
til nutidig velfeerd. | forbindelse med overordnede samfundsgkonomiske
problemstillinger er der et etisk problem forbunoetd at lsegge mindre veegt
pa fremtidige generationers velfeerd, hvilket tdterat anvende en meget lav
tidspraeferencerate. | Tols metaundersggelse erdkellige opgarelser af de
marginale omkostninger opdelt efter en reekke keitetherunder tidspreefe-
renceratens stgrrelse i de anvendte beregningeané®n gruppering gar pa,

* Sammenhasngen mellem diskonteringsrate og tidsgaekrate er angivet ved Ramsey-
reglen:r = p + e*g, hvor r er diskonteringsraten, p den rene tidspreetcerate, g veekstra-
ten i forbruget og e forbrugets greensenytteelastjgf. f.eks. De @konomiske Rad (2012).
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om studierne har veeret underkastet en videnskabajtgellebedgmmelse
eller ej. 37 af de neevnte 300 opggrelser anvenu¢idspraeferencerate pa 0
pct. og har samtidig gennemgaet sadan en refeceegrinden for denne un-
dergruppe er den laveste gfris (dvs. skadeniveauet malt som nutidsveerdi
ved udledning af et ton GP25 kr., og den hgjeste pris er 1.195 kr. Gennem-
snittet er 253 kr. (2005-priser), og denne genndhgsn pris anvendes til at
beregne betydningen af klimaproblemerne for dereaegsparing. Det bar
dog understreges, at der er ekstremt stor usiklenttd. stagrrelsen af disse
omkostninger.

Med denne prisantagelse kan man beregne de glotvlestninger ved et ars
udledning af drivhusgasser og dermed nedgangen glidale klimakapital.
For at finde betydningen for den aegte opsparingnrdark skal der yderlige-
re tages stilling til, hvor stor en andel af diskader som tilfalder Danmark.
Her benyttes som naevnt samme fremgangsmade sorow A2012): De eu-
ropeeiske OECD-landes andel af de samlede globakesimnger beregnes
ud fra den gkonomiske model RICE. Ifglge RICE ramiesteuropa relativt
hardt af klimaproblemet, nemlig naesten dobbeltégéttsom verden som hel-
hed relativt til omradets BNP. Der er i hovedsagerarsager til, at de vesteu-
ropaeiske omkostninger er relativt store: For destearammes landbruget i
omradet ifglge antagelserne i RICE relativt hafdstavarmere klima. For det
andet har OECD-Europa ret store kystomrader i fdrkibindbyggerantallet,
og de kystrelaterede klimaskader vejer derfor tuRgt det tredje er de for-
ventede omkostninger af sakaldt katastrofale klindriager (f.eks. et kollaps
i ismasserne i Antarktis eller store sendringervst@mmene) i RICE ogsa
forholdsvis hgje i Vesteuropa.

For sa vidt angar landbrugsomkostningerne, mamtagas, at disse er meget
afhaengige af breddegraden, og at Danmark medlaiivtekolde klima ikke
rammes pa samme made som de varmere strag i Spdeanske bereg-
ninger tyder endda pa, at dansk landbrug ligeframfd en beskeden gevinst
ved moderate temperaturstigninger, jf. Olesen (8006). De omkostninger i
RICE, der specifikt kan henfagres til landbrugetldes derfor ude af denne
beregning, mens det antages, at det danske skaegasrsom andel af BNP i
@vrigt er proportionalt med det beregnede niveaudide de europeeiske
OECD-lande. Klimaomkostningerne eksklusive landbsogh andel af BNP
for de europaeiske OECD-lande er 56 pct. stgrredendilsvarende globale
tal, og derfor regnes der med, at Danmarks ande¢ afiobale skader i hvert
ar udger 1,56 gange vores andel af globalt BNP,esogodt %2 pct. Resultatet
bliver, at nedgangen i Danmarks klimakapital i gemanit udger knap 6 pct.
af BNP arligt. Malt i 2005 udgjorde den negativesparing beregnet pa denne
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made ca. 89 mia. Rr.Udviklingen over tid er entydigt bestemt af udirigen

| de globale udledninger af klimagasser, og dissegennemsnit over hele
perioden vokset med omtrent samme rate som Dannid¥is (ca. 1% pct.
arligt). Det negative bidrag til den segte opspanimger dermed omtrent
samme andel af BNP i 1990 og 2010.

Luftforurening

Ud over drivhusgasser er der lgbende en raekke adiedninger af forskel-
lige stoffer til luften, som forarsager miljgprobier i form af forurening af
forskellig art. Ogsa disse problemer er typisk geenerskridende, sadan at
udledningerne i Danmark ogsa medfarer skader iealathde, mens det meste
af den luftforurening, der rammer Danmark, stamferudlandet, herunder
ogsa skibe i havomraderne omkring os. Det medfetreraesentligt bereg-
ningsproblem, da det generelt er vanskeligere affeslpalidelige data for de-
positionerne (aflejringerne) i Danmark af de fotbge stoffer, end for de
danske udledninger af de samme stoffer. Det eusiesgivervagningspro-
gram European Monitoring and Evaluation Programnusamler imidlertid
data og laver modelberegninger for depositioneieaforskellige landes ud-
ledninger af en reekke af disse stoffer, jf. www.pnm. Det er derfor muligt
pa baggrund heraf at opstille beregninger af ddesbandepositioner i Dan-
mark af tre forskellige former for luftforurenin@vovldioxid (SQ), kveel-
stofoxider (NQ) og ammoniak (NK).

Man kan overveje, hvorvidt skaderne fra disse udleger overhovedet skal
indga i en beregning af den aegte opsparing. | mimitsgetil en drivhusgas

som CQ, der kan forblive i atmosfeeren i mange ar, hasallgftarter nemlig

en typisk overlevelsestid pa langt mindre end eD&rmed akkumulerer de
ikke over tid pa samme mader som drivhusgasserm@nbdd har stofferne en
kumulerende effekt i organismen hos de personerindénder dem. De kan
altsa forarsage skader i form af sygdom og dedsfaldge ar efter udlednin-
gen, og det er disse formodede sundhedseffekteindgar i beregningen af
den aegte opsparing. Luftforureningens eventueldalesk pa naturen indgar
saledes ikke i beregningen.

Veerdiseetningen af de neaevnte typer luftforureningasrske usikker. Der er
usikkerhed bade om de praecise effekter for sundistdsden af en given
forureningsdosering og om den gkonomiske veerdisgetheraf. Samtidig
skal skaderne ogsa diskonteres tilbage til udgaegysda der som oftest er

®> Beregningen ser sdledes ud i 2005: Globale udigeni p4 40,4 mia. ton CO2-
aekvivalenter * 253 kr. * 1,56 * 0,0056 (Danmarkslahaf globalt BNP) = 89 mia. kr. eller
5,8 pct. af BNP.
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tale om, at sundhedseffekterne vil indtraeffe maagefter, at udledningen

har fundet sted. | neerveerende beregning anvenides pé de eksterne sund-
hedseffekter for de neaevnte tre skadelige stoftan er beregnet i Brandt mifi.

(2011). De anvendte priser er for danske udledmjragedet antages dermed,
at omkostningerne ved udledningerne er de sammsgtiavor skaden finder
sted. | studiet adskiller priserne sig pa tveerf®kellige udledningssektorer.
Vi har derfor foretaget en sammenvejning, hvilketef til priser pa 110 kr.

pr. kg SQ, 73 kr. pr. kg NQog 169 kr. pr. kg Nkl(2005-priser).

Med disse antagelser kan skaderne fra de tre ngmmieningskilder i Dan-
mark beregnes. De har veeret ret stabilt faldemurioden. | 1990 udgjorde
de beregnede skader godt 2% pct. af BNP, mend@9 var faldet til ca. 1
pct. af BNP. Kvaliteten af luften er saledes fone¢dg de beregnede skader
formindsket over tid, ikke mindst som falge af egsninger i udledningerne
i de omkringliggende lande. Vi har ogséa beregnetidaske bidrag til de glo-
bale omkostninger (i stedet for de globale udlegaia virkninger i Dan-
mark), og denne beregning viser noget stgrre sk@menlig godt 3 pct. af
Danmarks BNP i gennemsnit), men samtidig med emwerhkthrere faldende
profil over tid. Danmark er altsa modsat i klimaggsanalet nettoeksportar af
disse forureningskilder.

Ud over de ovennaevnte typer luftforurening findes thange andre, hvoraf
de fleste dog skegnnes at have relativt beskedentikai@/ betydning for den
aegte opsparing. Den vigtigste udeladte form fafdufirening er formodent-
lig partikler. P& baggrund af priser fra Brandt.nif011) vurderes det, at den
danske udledning af partikler har medfart en (dlobemkostning pa knap %z
pct. af Danmarks BNP siden 2000, som er det f@nstavor DMU har lavet
emissionsopggrelser heraf.

Grundvand

Grundvandet er en resurse, som der laegges seerlity pae herhjemme.
Grundvandet har veeret udfordret pa to punkter, igefaldende vandspejl
samt forurening fra pesticider og andre stoffer.

Den udnyttelige meengde grundvand, dvs. den maengdevwand, der kan
indvindes, uden at det far ugnskede falger forreatog vandkvaliteten,
skgnnes at veere 1 mia® mand om aret, jf. Henriksen og Sonnenborg (2003).
Der indvindes i gjeblikket omkring 600-700 mio® wand om &ret, og pa na-
tionalt plan er der séledes tilstraekkeligt med duamd til at deekke de nuvee-
rende behov. Der er dog regionale forskelle paintimgsintensiteten, og i
nogle regioner indvindes mere end den lokale udhg# resurse. Det geelder
f.eks. i hovedstadsomradet, hvor der indvindes orgkre gange sa meget,
som eksperterne vurderer baeredygtigt. Det har desdkvens, at der lokalt
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er risiko for lavere vandstand i sger, aer og vaindiamt @get nedsivning af
skadelige stoffer.

| beregningerne er der taget udgangspunkt i, aedalstreekkeligt med vand

pa landsplan, og der ses dermed bort fra regidos&elle. De skader, som
lokalt faldende grundvandsspejl pafgrer sger, gevamdlghb, er sdledes ikke
inddraget i beregningerne. Veerdiseetningen tagamddr udgangspunkt i,

hvor stor en andel af grundvandet der er forurerext pesticider, som er den
hyppigst forekommende forureningskilde.

Veerdien af grundvandet som uforurenet resurse @mrst til 163 mia. kr. i

2005-priser. Beregningen tager udgangspunkt i elenswgelse af Hasler mfl.
(2005). De finder, at danske husstande i gennenesnvillige til at betale

1.900 kr. (2004-priser) ud over deres nuveerenddregming for “rent og na-

turligt” drikkevand. Resultatet er pA nogenlundens® niveau som andre
studier af betalingsviljen i Europa, jf. Det @koriske Rad (2004). Belgbet
svarer til, at de danske husstande samlet er iliigat betale 4,9 mia. kr.
(2005-priser) ekstra om aret for rent og natudigkkevand. Den ekstra beta-
lingsvilie pa 4,9 mia. kr. pr. ar antages at gatldefremtid. Belgbet tilbage-
diskonteres med en diskonteringsrate pa 3 pct.,sa@rer til realrenten i De
@konomiske Rads langsigtede fremskrivninger. De¢mgen samlet veerdi af
“rent og naturligt” drikkevand pa 163 mia. kr.

Udviklingen i andelen af drikkevandet, der er femgt med pesticider, er
skennet af GEUS Skannet er baseret p& andelen af analyseredevgmuts-
boringer, hvor der er fundet pesticider over enngeezerdi pa 0,1 mikrogram
pr. liter. Det er antaget, at pesticidforekomsteder denne greenseveerdi be
tragtes som "rent og naturligt”. Andelen af pesticrurenede drikkevandsbo-
ringer over graenseveerdien er faldet fra at udgaep KLO pct. i 1998 til at
udgere godt 5 pct. i 2010. Disse tal baserer siggpdroller af drikkevands-
boringer. Nogle boringer lukkes og udgar derfokaitrol, nar der findes pe-
sticider i dem, eller af andre grunde. Tallene &arfor veere en undervurde-
ring i forhold til den faktiske pesticidforurenirad drikkevandsresursen.

Pa baggrund af skannet for den samlede veerdi afirdckevand pa 163 mia.
kr. og den skgnnede udvikling i andelen af forudenboringer vurderes det,
at der er sket en stigning i veerdien af grundvanued gennemsnitligt ca. ¥2
promille af BNP om aret i perioden 1998 til 2010u@dvandet bidrager sale-
des relativt lidt til den segte opsparing. Grundwrfdrurenes ogsa af andre
stoffer end pesticider, men der er ikke fuldt oVi&rbver, hvor omfattende

® GEUS er De Nationale Geologiske UndersggelserDfanmark og Grenland. GEUS
overvager systematisk kvaliteten af grundvandet.
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forureningen er. Det formodes dog, at inddragebseandre stoffer ikke vil
aendre neevneveerdigt pa resultatet.

Nordsg

Et vigtigt element i beregningen af den aegte opsgaiDanmark er fradraget
for veerdien af de ikke-fornybare naturresurser, somart ar udvindes og
dermed mindsker den tilbageveerende naturkapital. Udgindes en raekke
forskellige resurser af denne type som f.eks. gguer, men langt den vigtig-
ste aktivitet er udvindingen af olie og gas i Narels. | 2008 udgjorde pro-
duktionsveerdien af den samlede resurseudvinding gédmia. kr., hvoraf
knap 94 pct. stammede fra Nordsgen.

Det er imidlertid ikke produktionsvaerdien, der est delevante mal for
veerdifaldet i vores naturkapital. Omkostningerndodmdet med at udvinde
resurserne bar fratreekkes for at finde den egentigpgang i kapitalen. Det
er ensbetydende med, at der bgr tages udgangsipresiirserenten, som er
salgsveerdien af resursen fratrukket omkostningeate at hente den op af
jorden eller havet (inklusive normalforrentningeihden anvendte kapital).
Resurserenten beregnes derfor som veerditilveekstdationalregnskabets
erhverv rastofudvinding, fratrukket lgnudgifter,tioskatter, forbrug af fast
realkapital og en beregnet normalforrentning afaketpitalen. Mens de fleste
af disse belgb kommer ret direkte fra nationalrkghsf, er det mindre op-
lagt, hvordan det sidste led, normalforrentningearvendt kapital, skal op-
geres. | beregningerne er valgt en normalforregtipié 8 pct., hvilket svarer
til den anvendte sats ved beregningen af resutsgrerbanmarks Statistiks
seneste miljgregnskab fra 2010, jf. Danmarks $ta{j2010). Tallet er base-
ret pa eeldre udenlandske vurderinger af nettoafkast for fremstillingsvirk-
somhed, jf. Eurostat (2003). Nettoafkastraten kéeifinansielle selskaber i
Danmark ud fra nationalregnskabet er dog nogetréauel990-2010 var den
saledes i gennemsnit pa 5,8 pct. af kapitalappartdevde man i stedet an-
vendt denne lavere veerdi | beregningen, ville degjarte resurserente have
veeret knap 10 pct. hgjere i gennemsnit.

Med disse forudsaetninger udgar den udvundne resutse- og dermed ned-
gangen i naturkapitalen — i gennemsnit 1,8 pcBldP over hele perioden.
Den segte nedsparing som fglge af udvindingen abgadie i Nordsgen har
altsa isoleret set reduceret vores nationalformeé kmap 2 pct. af BNP arligt
| den betragtede periode. Nedsparingen viser gergile tendens i 1990’erne

’ Lenudgifter og nettoskatter optraeder kun i Igbepdser i nationalregnskabet, hvorfor
der bl.a. er brugt lgndata fra ADAM til omregningdriaste priser.
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og nar et maksimum i 2000-05, hvor den i gennemsiiwr 2% pct. af BNP.
Derefter falder den igen til at udggre godt 1 pEBNP i 2010.

Beslutningen om at opggre den eegte opsparinge fasser i stedet for |g-
bende priser har oplagt stor betydning for steesgisdenen af nedsparingen |
Nordsgen, da den relative pris pa fossile braerféstiuf har svinget meget i
perioden, og overordnet er steget kraftigt. Datemt at foretage den naevnte
beregning i labende priser i stedet for. | detdltfe vil resurserenten generelt
udggre en mindre andel af BNP i arene fgr basi@®@$ og en starre andel i
arene efter. | gennemsnit ville resurserenten desged den aegte nedsparing
— malt i Isbende priser udggre 1,2 pct. af BNPleta&r lavere end det tilsva-
rende i faste priser, fordi basisaret ligger ret $elen betragtede periode.

Anvender man lgbende priser, skal man som neaevfgniti@t om metoden
ogsa tage beslutning om en problemstilling, deeganledning til betydelige
praktiske problemer, nemlig forekomsten af kap#sigster og -tab pa alle de
forskellige beholdninger. Nar olieprisen stigeryipéer det ikke kun veerdien
af den udvundne maengde hvert ar, men ogsa veertlidm tdbageveerende
beholdninger. Vaerdien af den tilbageveerende behmjdrvert ar vil veere lig
med nutidsveerdien af den fremtidige resursereatettvindingen i alle sene-
re ar. Med skan herfor kan man derfor lave en ménggaf den forventede
veerdi heraf. Der er en reekke forskellige madene len sddan beregning —
Atkinson og Hamilton (2007) opregner saledes fersKellige mulige frem-
gangsmader.

En praktisk problemstilling, der skal afklares isitlan beregning, er, hvilken
fysisk beholdning der tages udgangspunkt i i dehiske ar. Energistyrelsens
vurderinger af stgrrelsen af de tilbageveerendeiléossserver, som det er
wkonomisk attraktivt at udvinde, er Igbende bleeaedret — og som regel op-
justeret — i hele perioden. Dette skyldes bade ggdan af nye fund, og at
prisudviklingen, den teknologiske udvikling mv. haandret opfattelsen af,
hvad det er rentabelt at udvinde. | tilfeelde afasém opjusteringer er der
selvsagt ikke tale om, at der er sket en reel flsegaf beholdningen af
Danmarks naturkapital, men blot at vores vurdeahglen er blevet aendret.
Disse revurderinger bgr derfor ikke have betydrorgopggrelsen af udvik-

lingen i formuen, og det er derfor antaget, at kaiiogen i 1990 var lig med

Energistyrelsens nuveerende (= 2011) vurdering aillthgeveerende reserver
tillagt de udvundne meengder i perioden 1990-2014s Her ogsa i fremtiden

vil ske opjusteringer af prognoserne, vil denneebaing medfgre en under-
vurdering af den nuvaerende formue.

Resurserenten vil desuden afheenge af, hvornarllshgdivaerende reserver
forudses at blive udvundet, og hvordan olie- ogpgasn og udvindingsom-
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kostningerne vil veere pa dette tidspunkt. Mht.gidéilen laegges Energisty-
relsens langsigtede produktionsprognose, der géar fil 2042, til grund. Da
de i dag skgnnede reserver ikke er helt udtemtte de, antages det, at ud-
vindingen derefter i hvert ar vil vaere som i 204@ltil reserverne er udtamt.

Med en antagelse om udviklingen i den fremtidigeurserente pr. petajoule
kan man derpa beregne nutidsvaerdien. Antages deesesdret real resurse-
rente fremover og en real diskonteringsrate pat3 f&r man, at formuen er
stegetsom andel af BNP i lgbet af perioden. Malt somehafl BNP i lgbende

priser er veerdien af den tilbagevaerende beholdnNaydsgen nemlig steget
fra 12% pct. i 1990 til 29,9 pct. i 2010 pa trodsa beholdningens fysiske
stgrrelse er blevet mindre hvert ar pga. udvindingéan kan ydermere ind-
vende, at en antagelse om konstant fremadrettatserente virker som et
underkantskgn. Hvis der ikke er forventninger oemnftidige prisstigninger,

kan det bedre betale sig at udvinde hele resurdag.i Antager man alterna-
tivt, at resurserenten fremover vil udvikle sigikt med Hotellings regel, dvs.
stige med renten, ville veerdien af olie- og gadiedgn | Nordsgen udggre
23,7 pct. af BNP i 1990 og 48,3 pct. i 2010. Tagen hgjde for kapitalge-
vinster, kan resurserne i Nordsgen altsa snarges sit bidrage positivt end
negativt til den aegte opsparing.

Skov

Skovene har flere funktioner, der repraesentereskédiige veerdier. Skovene
har en kommerciel veerdi i form af almindelig hugsthduktion af juletraeer

og pyntegrgnt samt indtaegter ved jagt. Skovenefsd en rekreativ veerdi,
f.eks. i form af muligheden for at ga en tur ogragte dyr og planter. Bade
den kommercielle og den rekreative veerdi indgaeregningerne af opspa-
ringen i skov, jf. beskrivelsen nedenfor. Derimaodaedre effekter af skovene
udeladt af beregningen. En af dem er den sakaksdistensveerdi. Skovene er
hjemsted for en lang raekke af vores dyre- og pliantey der er en veerdi for-

bundet ved blot at vide, at visse dyre- og plam¢eagksisterer i Danmark.
Hertil kommer veerdien af gkosystemydelser ud oeer mienneskelige gleede
ved eksistensen af arter, f.eks. som grundlaggoettelse af livet pa Jorden.

Ydermere binder traeerne Bom ellers ville veere blevet udledt til atmosfee-
ren. | henhold til Kyoto-aftalen kan landene idemlgminme deres drivhus-
gas-reduktionsforpligtelse ved at udvide skovarealeVeeksten i de danske
skove i 2009 bandt 237.000 ton kulstof, jf. Johamsfl. (2010). Bindingen
reducerede Danmarks reduktionsforpligtelse i déwe-tkvotebelagte sektor.
Hvis der alternativt skulle have veeret kabt kvdterat deekke denne udled-
ning, havde det kostet omkring 100 mio. kr. Detd@ lbetragtes som et un-
derkantskgn for de sparede omkostninger, idet eeémglt er dyrere at ned-
bringe CQ-udledningen i den ikke-kvotebelagte sektor endn Kvotebelag-
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te sektor. Da skovene vokser, og derfor bindeg Ci@emtiden, vil en bereg-
ning af veerdien af den fremtidige &0inding i de nuveerende skove kraeve
en langsigtet prognose for udviklingen i de nuvaeedanske skove. Dette
element indgar ikke i beregningen af opsparingskolv, men det vurderes
ikke at have vaesentlig betydning for stgrrelsempdparingen i de danske
skove.

Beregningen af opsparingen i skov tager udgangspwdviklingen i arealet
0og en pris pr. hektar. Det danske skovareal eratoked 7,4 pct. i perioden
1990 til 2009 fra at udggre godt 540.000 hektaarntsn af perioden til at ud-
gere knap 580.000 hektar i slutningen af perio&ov & Landskab pa Kg-
benhavns Universitets Biovidenskabelige Fakultejampskovarealet i Dan-
mark. Hektarprisen bestar af to elementer, en kawiglesaerdi og en rekrea-
tiv veerdi. Der bliver ikke solgt seerligt mange s&kda\Danmark om aret, hvor-
for salgspriserne udger et usikkert grundlag titdewingen af det samlede
skovareal. Prisen tager i stedet udgangspunkt i B&Aurderinger. SKAT
foretager en subjektiv vurdering af de enkelte skaag vurderingen tager
udgangspunkt i skovenes mulige afkast pa baggrfitrdearnes sort, alder og
sundhedstilstand samt jordens bonitet. De skgngeh over veerdien af jagt-
muligheder og ejerens herlighedsveerdi (som ikkd &kaeksles med den
rekreative veerdi for skovens gvrige brugere). SK#&F vurderet omkring to
tredjedele af det samlede skovareal i Danmark,esmemsnitsveerdien pa de
vurderede skove var 45.384 kr. pr. hektar i 200&erkgningerne er det anta-
get, at denne pris geelder for al skov i Danmark.

Den rekreative veerdi bygger pa et veerdiseetningssafdDubgaard (1998).
Dubgaard har gennemfgrt en spgrgeskemaundersghetsefolk er blevet
spurgt om, hvor meget de vil betale for et arskoet, giver ubegreenset ad-
gang til de danske skove. Dubgaard finder, at aésmne del af befolkningen
i gennemsnit var villige til at betale 128 kr. fetrarskort til de danske skove i
1993. Det kan omregnes til et gennemsnitligt antgitreativt afkast af de
danske skove pa 1.406 kr. pr. hektar (2005-prifah pris antages at geelde i
al fremtid, og den tilbagediskonterede veerdi atedgiver en hektarpris pa
46.851 kr.

Den samlede veerdi af de danske skove er beregmeswmmen af den kom-
mercielle veerdi pr. hektar og den rekreative vaprdihektar multipliceret

med arealet. Veerdien udgjorde omkring 50 mia. ROG9 (2005-priser) sva-
rende til 3,5 pct. af BNP, hvilket er relativt lidtorhold til andre kapitaltyper.

Opsparingen i skovene har veeret positiv i alle @iiden 1990, hvilket skyl-

des, at skovarealet har veeret konstant stigende opgparingen har kun ud-
gjort 0,01 pct. af BNP i gennemsnit om aret oveiquen.
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Fisk

Fisk bidrager til den menneskelige behovstilfreillsiste pa flere mader. Der
er den direkte forbrugsveerdi som fgdevare. Desedéeer en rekreativ veerdi
| form af veerdien af lystfiskeri. En tredje veerdtla er eksistensveaerdien, som
ogsa er beskrevet tidligere. Studier har pavisieater en positiv betalingsvil-
je for lystfiskeri og dermed en rekreativ veerdfiak, jf. Jensen mfl. (2010).
Der er dog ikke udarbejdet veerdisaetningsstudier,idédstraekkelig grad
kvantificerer den samlede rekreative veerdi af flskenne opggrelse fokuse-
res derfor udelukkende pa forbrugsvaerdien som fardev

Fisk er en fornybar resurse, der reproducereredig eg i en situation med fri

adgang til resursen er den underlagt "feelledemetii@”. | en sadan situation
vil resursen blive udnyttet, indtil resurserentemaeal, og fiskeerhvervet kun

tiener, hvad der svarer til den respektive lgnimd&bog aflanningen af den
investerede kapital. | denne situation vil der iklkeere nogen opsparing i re-
sursen, fordi veerdien af selve resursen er dreacktinO.

Alternativt kan man forestille sig, at myndighedermar indfart et optimalt

reguleringssystem, hvor afkastet og dermed resemtar af fiskebestanden er
maksimeret. Uden ydre pavirkninger som f.eks. ekmegendringer i gkosy-
stemet vil resurserenten veere konstant over tidkdfistant resurserente be-
tyder imidlertid ogsa, at veerdien af resursen @skant over tid, og med den-
ne tilgangsvinkel vil der dermed ikke komme nogesparing fra fiskeresur-

sen.

Vi befinder os dog hverken i det farste eller dedlet tilfeelde. Det danske
fiskeri er overordnet set styret af EU’s kvotesgst&U-Kommissionen fast-
saetter hvert ar kvoter for fiskeriet i farvandemekdng Europa. | den forbin-
delse far de r&dgivning fra ICEXKvoterne fordeles pd medlemslandene ud
fra historisk fastsatte kvoteandele. Kvoterne blilbende andret i forhold
til, hvor meget det vurderes, at de enkelte best&ad holde til.

Andringen af kvoterne betyder ogsa, at resurseréabende aendrer sig. Vi

har valgt at veerdiseette fiskeriresursen med udgamds i den resurserente,
som erhvervet tjener under de givne forhold. Vaera@ikeresursen er beregnet
som den tilbagediskonterede veerdi af alle freméidigsurserenter. | bereg-
ningerne er det antaget, at de kvoter, der gaetdeztfenkelt ar, ogsa geelder i
al fremtid, dvs. det antages, at kvoterne afspdgtifiskeri, resursen kan bae-
re i al fremtid. P& den made bliver det eendrindemierne, der kommer til at

drive de skgnnede aendringer i veerdien af resursen.

8 ICES er en international organisation, der bl.arkmerer forskning inden for marinebiologi. ICE®e0-
vager fiskebestandene og radgiver lande i forbswlaled fastsaettelse af fiskekvoter.
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Helt konkret er opsparingen i fisk beregnet padatip made:

(1—0)2 pAg,
(r-g)

hvor AW, er opsparingen i fisk i &r ¢ er omkostningsprocenten, der afspejler
alle omkostninger, herunder et normalafkast paideesterede kapitap; er
gennemsnitsprisen pr. ton af fiskeait basisaret 2005Aq;; er eendringen i
fiskekvoten i ton for fiskeaiit fra art-1 til art. r er diskonteringsrenten, ag

er den forudsatte produktivitetsvaekst.

AW, =

(7)

| beregningerne er det antaget, at omkostningedgemen fast andelaf om-
seetningen, og denne andel er beregnet ud fra ralgss&ta for perioden
1996-2009 indsamlet af Danmarks Statistik. Bereggrnaf omkostningspro-
centen tager desuden udgangspunkt i en alterratieritning af kapitalen pa
7 pct., en afskrivningsrate pa 4 pct. og en aflegnil ejerne af fiskefartgjer-
ne pa 350.000 kr. om aret. Disse forudsaetningeytteenogsa i Fadevare-
wkonomisk Institut (2011). Med udgangspunkt i digsadsaetninger skannes
den overnormale profit i fiskerierhvervet at udg@rect. af den investerede
kapital. Set i forhold til omsaetningen, som er e¢vante i beregningen af
bidraget til den aegte opsparing, udger resurserdite) i gennemsnit 2,5
pct.

Det antages, at omkostningsprocentesr fast i hele perioden. Teoretisk set
falder omkostningerne, hvis bestanden vokser, skefiet samtidig holdes
konstant, fordi den samme maengde fisk kan fanges enemindre indsats.
Der er imidlertid ikke observeret en klar sammenfpagellem bestandenes
stgrrelse og omkostningsprocenten i den betragtedede.

De omseetninger, der ligger til grund for de endebgregninger, er beregnet
med udgangspunkt i fiskeprisgs)(for 2005 fra Fiskeridirektoratet og fiske-
kvoterne fra ICESd,). Der forudsaettes en produktivitetsvaekgtp@ 1,5 pct.

i erhvervet, og der benyttes en diskonteringsrat8 pct. Beregningerne er i
gvrigt begraenset til de ti omsaetningsmaessigt atgigrter for dansk fiskeri i

2010.

Fiskekvoterne og dermed den beregnede veerdi aréskrsen er faldet rela-
tivt meget i perioden 1990 til 2010, men fiskenelger kun en lille del af
gkonomien, og opsparingen i fisk udggr mindre dod/minus en promille af
BNP om aret.
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Fysisk og finansiel kapital

Opsparingen i fysisk og finansiel kapital er degjied, som oftest optraeder,
nar man opgar den nationale opsparing i snaeveafataud fra traditionelle

nationalregnskabsbegreber. Dermed kan den ogsgresreet direkte ud fra
nationalregnskabstal. Den bestar af investeringedw® fysiske kapitalappa-
rat herhjemme og nettofordringserhvervelsen oveuétbandet. Traekker man
herfra afskrivningerne pa det hjemlige kapitalappafar man stigningen i

nationalformuen i snaever forstand.

Nettokapitalapparatet herhjemme er godt tre gadgstat som BNP. Godt
fire femtedele heraf er bygninger og anleeg, menskmar og inventar udgar
godt en tiendedel og transportmidler ca. 5 pce bidlste 20 ar har der veeret
en svagt positiv trend i savel bruttoinvesteringem afskrivninger, hvilket
ikke mindst haenger sammen med, at IT-udstyr, deeh&ort levetid, udgar
en stadig stgrre andel af kapitalapparatet. Déddkernogen seerlig trend i net-
toinvesteringerne som andel af BNP, men dog gassie konjunkturud-
sving, idet (brutto-)investeringerne udggr den nk@stjunkturfalsomme an-
del af BNP. | perioden 1990-2009 som helhed hatometesteringerne ud-
gjort 3,3 pct. af BNP. Det har dog ikke forhindrat stigningen i kapitalappa-
ratet har vaeret lidt lavere end i BNP, sa K/Y-fdded herhjemme er faldet
lidt i lgbet af de sidste 20 ar.

Danmarks finansielle nettoopsparing er lig med afettringserhvervelsen

over for udlandet, altsa den opsparing, der firsted i form af danskernes
kob af udenlandske veerdipapirer fratrukket udlsageinopkeb af danske
veerdipapirer. Nettofordringserhvervelsen findes kpgjort i lgbende priser.

Da den aegte opsparing i de neerveerende beregnmyetiddigere naevnt op-

gores i faste priser, er det valgt at omregneasitd priser ved hjeelp af BNP-
deflatoren. Malt pa denne made har Danmarks fielasnettoopsparing ud-

gjort godt 2 pct. af BNP i gennemsnit 1990-2009nmeed en klart stigende
tendens over perioden. Det afspejler den positilkeékling pa betalingsbalan-

cen. Hermed bliver den samlede nettoopsparinglitivael forstand, som er

summen af nettoinvesteringerne i det fysiske kégpfzarat herhjemme og
vores nettofordringserhvervelse pa udlandet, otigérgle over tid. | perio-

den er der blevet gennemfart en reekke stgrre sgfttener, som alle har re-
duceret rentefradraget, og obligatoriske arbejdketmpensionsordninger har
generelt vundet meget frem. Begge dele ma formatiémve bidraget til at

@ge den private opsparing, men alligevel er devajwisektors gennemsnitli-
ge arlige nettoopsparing faldet med ca. 2 pct.NiPBra det farste arti i peri-

oden til det naeste. Den offentlige sektors nettpapsgskvote er til gengeeld
steget med godt 4 pct. af BNP i samme tidsrum.ddetermed forbedringen
af de offentlige finanser set over hele periodear, tceekker den positive ud-
vikling i den samlede opsparing.
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Humankapital

Opbygningen af humankapital er den komponent, der glet stagrste positi-

ve bidrag til den aegte opsparing. Vi skelner hellamehumankapital og vi-

denskapital, hvor humankapital som et rivaliseregdde er den viden, de
enkelte individer besidder og kan bruge, mens ikkaliserende videnskapi-
tal er viden, der ikke er tilknyttet individer, soheks. forskningsresultater.
Videnskapital er karakteriseret ved, at den kamésuaf alle pa samme tid,
mens humankapital kun kan bruges af vedkommendédesedder den.

Humankapitalen er opgjort med udgangspunkt i decstmknger, der er for-

bundet med at danne den, herunder alternativomkgsni form af tabt ar-

bejdsfortjeneste. Bruttotilveeksten i humankapitaderopgjort som summen
af de offentlige udgifter til undervisning og deabte arbejdsfortjeneste for
personer under uddannelse. Humankapitalen afskisle=nde, dels fordi en
del af den opbyggede viden efterhanden bliver fbegelog dels fordi folk

dar. | beregningerne afskrives humankapitalen liheser 67 ar, hvilket sva-
rer til den forventede restlevetid for en 16-arig.

| perioden 1990 til 2010 er de arlige offentligegiftkr til undervisning steget
med knap 50 mia. kr. (2005-priser), svarende tis&gning pa 2,5 pct. i gen-
nemsnit om aret. De nuvaerende erhvervsaktives hkapital afhaenger imid-
lertid ikke bare af de seneste 20 ars uddannetisstisy, men af uddannelses-
omfanget i op til 65 ar tilbage i tiden. Da dereékfindes umiddelbart tilgeen-
gelige data for de offentlige udgifter til undemviisg for 1971, er der til brug
for beregningerne foretaget et skgn over dissel®4& til 1971 skennes ud-
viklingen i undervisningsudgifterne saledes at éalglviklingen i antallet af
dimittender fra de almene gymnasier, og far 194&ges udgifterne at vokse
med 1 pct. om aret, svarende til udviklingen i hetaf dimittender fra 1945
til 1955.

Veerdien af tabt arbejdsfortjeneste er beregnet udgaingspunkt i antallet af
personer over 16 ar i uddannelse (folkeskole, umgdioldannelse og videre-
gaende uddannelse) og arslgnnen for en ufaglaartel3esterer data for an-
tallet af personer under uddannelse i arene 192D10. Til beregningerne
har der veeret behov for et skan for antallet af@aer under uddannelse laen-
gere tilbage i tiden, ligesom for uddannelsesudgig. Antallet af personer
under uddannelse er derfor tilbageskrevet med tenthfe udgifter til un-
dervisning. Den tabte arbejdsfortjeneste for pegsamder uddannelse anta-
ges at veere lig med den gennemsnitlige arslan rfoprivatansat kun med
grundskoleuddannelse. | basisaret 2005 var dersh@ndB10.000 kr. fgr skat.
Med disse antagelser vurderes det, at de arligéusaiswkonomiske omkost-
ninger forbundet med at skabe humankapitalen gestea 10 mia. kr. i 1925
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til knap 300 mia. kr. i 2010 (2005-priser), svarenill en gennemsnitlig arlig
stigning pa 4,1 pct. i perioden. Den tabte arbejdigheste udger lidt mere
end halvdelen af omkostningerne.

Uddannelsesomkostningerne i et givet ar giver @étali til den samlede hu-
mankapital i investeringsaret og de efterfalgen8ea Opgjort ved denne
metode udgjorde humankapitalen 270 pct. af BNPD1&y 380 pct. af BNP |

2010. Den arlige nettoopsparing i humankapitaldexmed udgjort omkring

10 pct. af BNP i perioden 1990-2010. Denne beregnid betragtes som et
underkantskgn, idet humankapitalen ogsa opbyggadaige af f.eks. privat-

finansieret undervisning og 'learning by doing’nsdkke indgar i beregnin-

gerne.

| litteraturen beregnes veerdien af humankapitafenroed udgangspunkt i de
lonindteegter, den giver anledning til, jf. bl.a.riGhan (2011). Denne type
metoder er sandsynligvis mere retvisende mht. steb@eme niveauet for hu-
mankapitalen, men resultaterne viser ofte en uthgklhvor humankapitalen
udger en faldende andel af BNP. | De @konomiske ®ad2) er der lavet en
alternativ beregning, hvor humankapitalen i stesldieregnet fra indkomstsi-
den, og denne beregning viser ogsa faldende hurpaaka pct. af BNE.
Ogsa med denne beregning er der dog en betyddlitipopsparing, nemlig i
gennemsnit 6,5 pct. om aret.

Videnskapital

Beregningen af videnskapitalen tager ligesom humapitédlen udgangspunkt i
de omkostninger, der er forbundet med at danne dégifterne til forskning
0g udvikling betragtes som investeringer i vidempsah Disse udgifter er fi-
redoblet siden starten af 1980’erne, og udgjord® #%a. kr. i 2010 (2005-
priser). Viden skal dog ogsa afskrives, fordi ngedr kommer til og erstatter
de gamle, eller ggr dem mindre relevante. Ifglgd kél. (2010) benyttes
normalt en afskrivningsrate pa 15 pct. i den gkaskenlitteratur — et skan,
som er i overensstemmelse med en reekke studiengidet.

Grundlaget for beregningerne er OECD’s data foriftelge til videnskapital.
Disse data gar dog kun tilbage til 1981, og detd®afor veeret ngdvendigt at
skabe et udgangsniveau for maengden af videnskagdi@81. Det er derfor
antaget, at udgifterne til videnskapital er stagetl 7,5 pct. om aret i perio-
den frem til 1981, hvilket svarer til vaeksten i ifthlgne i perioden 1981 til
1988. Med disse forudseetninger er den danskproeldeeridenskapital be-

® Veekstraten i humankapitalen er mindre end vaelkstraBNP, hvorfor humankapitalen
udviser en faldende andel af BNP i denne type énggr.
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regnet til 41,7 mia. kr. i 1981 (2005-priser). Dgesnde udgifter har betydet,
at videnskapitalen steg til 247,7 mia. kr. i 2009.

Foruden den dansk producerede videnskapital kamDainmark ogsa treekke

pa udenlandsk produceret viden. En del af den addske viden er dog

ubrugelig i Danmark, f.eks. fordi den er landeeellirksomhedsspecifik. For

at beregne spilloveret fra udlandet er der bereghigternationalt videnskapi-

talapparat pa samme made som det danske. Demfiesfidog kun data for

udgifterne til forskning og udvikling for et relatibegraenset antal lande, og
derfor omfatter det internationale videnskapitakap kun 36 lande — data-
seettet omfatter dog skonomier, der samlet setfetotb pct. af verdens BNP

i 2005.

Der er foretaget en raekke undersggelser af spitdfeiterne mellem lande,
men ingen direkte studier af spilloveret fra resé¢verden til Danmark. Et
studie af Coe og Helpman (1995) viser, at spilleffekten er 25 pct. — for-
staet sdledes, at modtagerlandene tilsammen filc2%f den effekt, det pro-
ducerende land selv fik af en vidensinvesteringarittet studie af Nadiri og
Kim (1996) viser en spillovereffekt mellem lande §til 75 pct. Baseret pa
disse studier antages de globale spillovereffekéevidensproducerende lan-
de til resten af verden at veere 50 pct. Denne €fffakvi fordelt imellem ver-

dens lande pa baggrund af deres BNP-andel. Med\éhdhdel pa ca. ¥ pct.
betyder dette, at Danmark kan antages at modtagplletver pa ¥z pct. af den
videnskapital, der opbygges internationalt. Spéi@t har i gennemsnit ud-
gjort 2,8 mia. kr. (2005-priser) om aret i period€90 til 2009.

Den samlede udvikling i videnskapitalen bestarefldnske nettoinvesterin-
ger og spillover-effekten fra udlandet. Nettoineestgerne i dansk produce-
ret videnskapital har i gennemsnit udgjort 0,6 ptBNP (ca. 9 mia. kr. i
2005-priser) om aret i perioden 1990 til 2009. Samiamgt med den uden-
landske spillover-effekt har tilveeksten i den dansidenskapital i gennem-
snit udgjort 0,8 pct. om aret (ca. 12 mia. kr. D2¢4priser). Tilvaeksten kan
forekomme lav set i forhold til, at de danske utgitil forskning og udvik-
ling har udgjort 1,5 til 3 pct. af BNP om aret irjpelen. Den store afskriv-
ningsrate betyder imidlertid, at der gar meget withbt hvert ar.

Sundhed

En af de vigtige sendringer i perioden 1990-2009zaret aendringen i be-
folkningen. Befolkningstallet er blevet stgrre,legealderen er steget betyde-
ligt. De befolkningsfremskrivninger, der anvende®anmark, antager, at
begge disse udviklingstraek vil fortseette fremoi@ermed sker der hvert ar
en stigning i sundhedskapitalen i den forstandhediblkningen i det pageel-
dende ar tilsammen kan se frem til flere fremtidigyear, end det var tilfael-
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det for befolkningen et ar tidligere. Med udgangsqit en befolkningsfrem-

skrivning kan man kvantificere maengden af forveatedmmende levear for
befolkningen pé hvert enkelt tidspunkt og dermesiogtigningen fra ar til ar.
Det er imidlertid vanskeligt at finde en troveerdgjgrrelsesorden for
veerdiseetningen af disse ekstra levear. | samfundsemhkiske cost-benefit-
analyser tages ofte udgangspunkt i begrebet VSludévaf a statistical life).

Veerdien heraf kan sgges udregnet pa baggrundiafjbetvaerdiszetning eller
markedsbaserede metoder, hvor prissaetningen bypdggenkeltpersoners ob-
serverede adfeerd — f.eks. den Ignpreemie, derlauridet med at have et risi-
kobetonet erhverv. Alternativt kan man tage udgpngkt i en omkostnings-
baseret metode, hvor ulykkesomkostninger og prociugtab mv. som faglge
af et dgdsfald beregnes.

Under visse antagelser kan veerdien af et statiBtiskmregnes til en veerdi

pr. levear. | De @konomiske Rad (2011) er sdlede®dmet en pris pa
654.000 kr. pr. levear i 2005-priser. Med denns pd en diskonteringsrate
pa 3 pct. kan opsparingen i sundhedskapital detreeggnes som aendringen
i formuen fra ar til ar. Veerdierne beregnet pa @emade bliver overordentlig

store. | gennemsnit udger den arlige opsparinqilsaedskapital 23% pct. af
BNP. Andringerne i sundhedskapital dominerer derfoktsteendig alle de

gvrige bidrag til den segte opsparing i periodert. $2nme er i gvrigt tilfeel-

det i Arrow mfl. (2012), hvor gendringerne i sundsiegpitalen udger 94 pct.
af den samlede agte opsparing i USA i 1995-2000.

Da forudseetningerne bag den anvendte veerdisaethiegedrene ma siges at
veere meget skrgbelige, og beregningen af sundhaitiskea afhaenger kritisk

heraf, er det valgt ikke at inddrage beregningesuaftihedskapital i den sam-
lede beregning af den aegte opsparing. Beregningemdiertid medtaget her

som en illustration af, at sendringer i levealder. kmn have meget stor be-
tydning for den samlede opsparing med gaengse \aesErdigysstarrelser. Det
bemaerkes i gvrigt, at der i beregningen her ikkaget hensyn til eendringer
I livskvaliteten som fglge af, at sundhedstilstanft@bedres. Sundhedskapital
kan altsd teenkes at have en kvalitativ dimensioloweat den her beregnede
kvantitative. Til gengeeld kan man argumentere &moget af stigningen i

sundhedskapital under alle omsteendigheder indtgiene for den aegte op-
sparing, idet den stagrre levealder blandt andeldskyleegevidenskabelige
fremskridt. Og disse indgar i beregningen af udnien i den samlede vi-

denskapital i perioden.

Konklusion

Med de anvendte beregningsforudsaetninger har dgorog segte opsparing i
Danmark veeret positiv i 1990-2010 og i gennemsddjart godt 7 pct. af
BNP med en stigende tendens over perioden, jfr figuDet er en lidt hgjere
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opsparing end det mere snaevert opgjorte tradit®mehkrogkonomiske mal

for national opsparing, som kun omfatter eendringertet fysiske kapitalap-

parat og i de finansielle fordringer pa udlandessb belagber sig i gennemsnit
til godt 5 pct. af BNP over perioden. Nar det bredepsparingsmal resulterer
| en hgjere opsparing, skyldes det iseer den megjetvzerdi af opsparingen |
humankapital, som udgar godt 10 pct. af BNP arlgit overstiger det nega-
tive bidrag fra udviklingen i naturkapitalen, soilsammen bidrager med en
nedsparing pa ca. 9 pct. af BNP arligt. To trediedé dette bidrag kommer

fra de beregnede effekter af den globale udledafdyivhusgasser. Den sti-
gende tendens i den aegte opsparing over periodpejiah flere modsatrette-
de effekter. Udviklingen i den finansielle opspagring aftagende luftforure-

ning har trukket i retning af en stigende opsparimgns udvindingen af re-

surserne i Nordsgen er den vaesentligste faktorhaetrukket i modsat ret-

ning.

Figur 1. AEgte opsparing
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At den aegte opsparing er positiv, genfindes i detél opgarelser fra ilande,
jf. eksempelvis Det @konomiske Rad (1998), Verdankbn (2010) og Ar-

row mfl. (2012). Der er imidlertid meget veesentligebehold at tage mht.

sadanne opggarelser. Resultaterne skal derfor dgsagdfattes som illustrati-

ve beregninger. Iseer er der fglgende problemgédlirforbundet med opgge-
relsen og fortolkningen af den segte opsparing:

1) Beregningen maler Danmarks samlede opsparing,ikke udviklingen i

pr. capita-kapitalen. Da Danmarks befolkning egesta perioden, kan det
dermed ikke uden videre afgares, om sidstnaevnteekt® ogsa er positiv.
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Beregningerne kan heller ikke pa nogen indlysendeamudvides, sa dette
spgrgsmal kan belyses, idet det ville kraeve, at iklanblot opgar eendringen
i de forskellige kapitaltyper, men ogsa deres sdmldveau. For nogle af be-
regningerne, ikke mindst klimakapitalen, vurderetielat veere overordentlig
vanskeligt.

2) Op- eller nedsparingen i nogle former for kdgitared forstand indgar ik-

ke i beregningerne, da det er skgnnet, at det atiginat kvantificere veerdien

heraf med den viden, vi har i dag. Det kan badgdsig om den maengde-
maessige udvikling i den pageeldende kapitaltype mgveerdisaetningen af
den. Nogle vigtige eksempler er beholdningen afa$é@pital, sundhedskapi-
tal, biodiversitet og den generelle miljgtilstarsdm alle skannes potentielt
vigtige for vores fremtidige velfeerd, jf. De @koniske Rad (2012).

3) Veerdiseetningen af en raekke ikke-markedsomsatterger behaeftet med
stor usikkerhed, ogsa for de kapitaltyper, der &rdgde ovennaevnte bereg-
ninger. Det gaelder saledes vaerdisaetningen af kiipiwten og af de forskel-
lige luftforureningsproblemer. Hvordan man veerdiseemiljggoder mest
korrekt, er et meget aktivt forskningsomrade indenmiljggkonomien, og
fremtidige beregninger af den segte opsparing karefdes at kunne traekke
pa de fremskridt, der foretages her.

4) For en lille &ben gkonomi som Danmark er bytteftdseendringer — altsa
aendringer i den relative veerdi af forskellige kalpieholdninger — af potenti-
elt stor betydning. Dette forhold ignorerer de astéende beregninger, og det
er i det hele taget et meget underbelyst emnterdiiuren om segte opsparing,
der i en reekke tilfeelde optreeder ret inkonsekvdmtt aette punkt. Medtager
man kapitalgevinster og —tab pa indenlandske regurser, som landet eks-
porterer, bgr man saledes ogsa medregne tilsvagadaster og tab pa de
resurser, som landet importerer. Og reesonnemessielieg ikke blot for natur-
resurser som fossile breendstoffer og mineraler, ogsa for alle andre kapi-
talgoder som f.eks. human- og videnskapital.

5) En ofte naevnt pointe i litteraturen er, at pessgte opsparing er en ngd-
vendig betingelse for baeredygtighed i svag forstamen ikke i steerk for-
stand. Dette problem relaterer sig til substitidronlighederne mellem de
forskellige kapitalgoder. Den foretagne beregnirigste priser, hvor udvik-
lingen i veerdien af de forskellige kapitalgoder sugnes, antager implicit, at
der ikke eksisterer kritiske greenser for den eekefpe naturkapital. Hvis
dette ikke er tilfeeldet, og veerdien af f.eks. klkapitalen eller biodiversiteten
neermer sig en kritisk undergreense, vil yderligeggang pa omradet medfa-
re store og i sidste ende uerstattelige tab, s klan opvejes af stigninger i
andre former for kapital. Man kan indvende, atingippet ville beregninger
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af den aegte opsparing ogsa kunne indarbejde sat@agnansninger i substi-
tutionsmulighederne, idet de ville blive afspejlptiserne, hvis disse var kor-
rekt opgjort og dermed ogsa medtog skyggeprisetep@striktioner, der lig-

ger i sadanne kritiske greenser. Neermer man signsa@davil prisen pa en
yderligere enhed af denne kapitaltype saledes hiamdelig stor. | praksis
tager beregninger som de ovenstaende, hvor priserkenstante, imidlertid

ikke hgjde for sadan en risiko.

Samlet set er der ikke mindst pga. de ovennaevotdgmer stadig behov for
at udvikle og forfine beregningen af segte opspariigrede i dag virker aeg-
te opsparing dog som en relevant indikator, der foedel systematisk kan
inddrages som et bidrag i diskussionerne om, hdbi®anmark er pa en bae-
redygtig sti eller ej.

John Smidt takkes for veerdifulde kommentarer ogeA8ofie Beck Knudsen
og Sarah Kildahl Nico Nielsen for kompetent assistal forbindelse med
beregningerne.
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