[image: image3.wmf]November 2002

KAPITALPROSJEKTET

KAPITALPROSJEKTET

Verdiskapning, lønnsomhet og finansielle

muligheter for petroleumsklyngen

Anbefalinger fra Kapitalprosjektet i Kon-Kraft




Innhold
0
Sammendrag
5
1.
Innledning
9
2.
Endrede konkurranseforhold for norsk sokkel
13
3.
Definisjon og inndeling av petroleumsklyngen
15
3.1
Petroleumsklyngen som næringsklynge
15
3.2
Verdikjede og aktører
16
3.3
Avgrensning
19
4.
Verdiskapning
21
4.1
Samlet verdiskapning
21
4.2
Fordeling av verdiskapning på aktører
23
4.3
Statens andel av kontantstrømmen
25
4.4
Sysselsetting
28
5
Lønnsomhet
29
5.1
Lønnsomhetsmål
29
5.2
Sammenligningsgrunnlag
30
5.3
Lønnsomhet for hele klyngen
31
5.4
Oljeselskaper
32
5.5
Leverandørindustrien
34
5.6
Oppsummering
36
6
Finansielle muligheter
37
7
Konsekvenser
45
7.1
Forskning og utvikling
45
7.2
Salg av bedrifter til utlandet
48
8
Petroleumsskatt
51
8.1
Særskatt, grunnrente og kunnskapsavkastning
51
8.2
Skattesystem og bransjerelasjoner
52
8.3
Problemstillinger
53
9
Samlet diagnose
55
10
Anbefalinger
61


Vedlegg
65
1. 
Salg av petroleumsvirksomhet til utlandet
65
2
Kjøp av eierandeler i utlandet
69

[image: image4.wmf]Offentlig bevilgning til brukerstyrt forskning 

innen olje og naturgass, 2000-kroner

0,0

20,0

40,0

60,0

80,0

100,0

120,0

140,0

160,0

1993

1994

1995

1996

1997

1998

1999

2000

2001

MNOK

Totalt brukerstyrt

inkludert naturgass



0
Sammendrag

	Petroleumssektoren viktig på kort og lang sikt
	Petroleumssektoren er i kraft av sin størrelse, verdiskapning og høye skatteinntekter avgjørende for utviklingen i norsk økonomi og statlige finanser. Denne betydningen, som blant annet kan avleses i sektorens høye andel av BNP og skatteinntekter, er ikke et kortsiktig og forbigående fenomen. Norge har oljereserver for minst 50 år og gassreserver for minst 100 år
. Samtidig har næringen et stort potensial for engasjement internasjonalt og muligheter for å følge den globale utviklingen etter som nye energibærere øker i viktighet. Det er derfor av stor nasjonal interesse at forholdene legges til rette for videreutvikling av petroleumsnæringen.



	Unikt utgangspunkt 
	Utgangspunktet for en videreutvikling av petroleumsnæringen som kunnskapsnæring er unikt. Gjennom utviklingen  av norsk kontinentalsokkel er petroleumsnæringen bygget opp til en slagkraftig næringsklynge, blant annet kjennetegnet ved nærhet til avanserte kunder, en kompetansetung leverandørindustri, effektiv konkurranse og mobilitet av ansatte mellom bedriftene i næringen. Disse egenskapene gir petroleumsklyngen nødvendige forutsetninger for å lykkes som en kunnskapsintensiv og  internasjonal konkurransedyktig næring i fremtiden. 



	Fare for forvitring
	Utviklingen det siste tiåret gir klare indikasjoner på at mulighetene som ligger i den norske petroleuksklyngen ikke forvaltes godt nok. Ubalansen i kjøp og salg av eierandeler og det lave nivået på FoU gir alvorlige signaler om utviklingen i norsk leverandørindustri. Dersom ikke utviklingen snus, kan resultatet bli en gradvis forvitring av den norske petroleumsklyngen. Utviklingen til nå er resultatet av et sett av rammebetingelser som vanskeliggjør utviklingen av en konkurransedyktig og bærekraftig petroleumsklynge. 



	Svak lønnsomhet, for lite utviklet kapitalmarked
	Ett hovedproblem for store deler av leverandørindustrien er for svak finansiell handlekraft, som igjen er et resultat av svak lønnsomhet og for svakt utviklet lokalt kapitalmarked. Den svake lønnsomheten er særegen sett i forhold både til øvrig norsk industri og tilsvarende internasjonal industri. Viktige årsaker til dette ligger i at petroleumsskattesystemet gir for dårlige vilkår for nye prosjekter og at strukturelle og andre indre forhold i petroleumsklyngen fører til en spredning av skattebelastningen. Det svake norske private kapitalmarkedet kan ha sammenheng med formuesforskyvning fra privat til statlig sektor, fordi overføringene til Petroleumsfondet ikke korrigeres for den delen av petroleumsskatteinntektene som faktisk stammer fra andre produksjonsfaktorer enn grunnrente. 



	Offensiv rolle krever finansiell handlekraft
	Alternativet til forvitring er ikke status quo, men en offensiv videreutvikling av norsk petroleumsnæring. Med den sterke kompetansemessige og teknologiske basen som er utviklet, bør ambisjonen være å ha en offensiv rolle i omstruktureringen av internasjonal leverandørindustri. En slik rolle kan bare fylles av en leverandørindustri med vesentlig sterkere finansiell handlekraft. 



	Bredt spekter av tiltak nødvendig
	Utviklingen av en finansielt handlekraftig leverandørindustri stiller krav både til rammebetingelser, bransjerelasjoner og leverandørbedriftene. Utfordringene må møtes med et bredt spekter av tiltak i regi av myndigheter, bransjeorganisasjoner og bedrifter. 

Her vil vi skissere seks anbefalte tiltak for å bidra til en ønsket utvikling. Anbefalingene/tiltakene er rettet mot behovet for tilpasning av rammebetingelser til dagens reelle situasjon og utfordringer (anbefaling  1 og 6), videreutvikling av et kompetent lokalt kapitalmarked (anbefaling 2 og 3), styrket FoU (anbefaling 4) og samspillet mellom operatører og leverandørindustri (anbefaling 5).



	Seks anbefalte tiltak
	1. Behandling av kunnskapsavkastning i petroleumsskattesystemet
2. Sikre et konkurransedyktig norsk kapitalmarked ved organisering av privat og offentlig sparing
3. Økt informasjonsinnsats mot norske og utenlandske investormiljøer for å bedre kunnskapen om norske foretak i petroleumsklyngen – særlig leverandørindustrien
4. Incentiver for styrket FoU

5. Etablere kjøreregler for samspill mellom operatører og leverandørindustri
6. Kommunisere argumentasjon og faktagrunnlag



	
	Anbefalingene/tiltakene er omtalt i kapittel 10.



	Prosjektgruppe under KON-KRAFT
	Foreliggende rapport er utarbeidet av en prosjektgruppe under KON-KRAFT
 . Prosjektgruppe har hatt som  mandat å utarbeide dokumentasjon og kommunisere argumentasjon og  faktagrunnlag om verdiskapning, lønnsomhet og finansielle muligheter for petroleumsklyngen. 

	
	

	
	

	
	

	
	

	
	

	
	

	
	

	
	


	
	Prosjektgruppen har hatt følgende sammensetning:

· Svein Aaser, Den norske Bank (sponsor)

· Bjørn Myklatun, Stolt Offshore (leder)

· Harald Norvik

· Roar Hoff, Den norske Bank

· Hans Henrik Ramm

· Kjell Arne Oppebøen, Kon-Kraft

· Norvald Mo, Fellesforbundet 

	
	Rapporten er utarbeidet med bistand fra Nicolai Heldal, Vista Analyse AS og Tore Nilsson og Morten Sandø fra PricewaterhouseCoopers DA.


1. Innledning

	Petroleumssektoren viktig på kort og lang sikt
	Petroleumssektoren er i kraft av sin størrelse, verdiskapning og høye skatteinntekter avgjørende for utviklingen i norsk økonomi og statlige finanser. Denne betydningen, som blant annet kan avleses i sektorens høye andel av BNP og skatteinntekter, er ikke et kortsiktig og forbigående fenomen. Norge har oljereserver for minst 50 år og gassreserver for minst 100 år
. Samtidig har næringen et stort potensial for engasjement internasjonalt og muligheter for å følge den globale utviklingen etter som nye energibærere øker i viktighet. Det er derfor av stor nasjonal interesse at forholdene legges til rette for videreutvikling av petroleumsnæringen.



	Fra råvareindustri til kunnskapsnæring
	Forlengelsen av tidsperspektivet har sammenheng med utviklingen av petroleumsnæringen fra råvareindustri til kunnskapsnæring. Selv om det de siste tiårene er utvunnet store mengder olje og gass, er anslaget for gjenværende produksjonsreserver større enn ved starten av petroleumsvirksomheten på norsk sokkel. Oppgraderingen av reservene har sammenheng med økt funnfrekvens og utvinningsgrad, muliggjort gjennom intensiv og kontinuerlig utvikling av kompetanse og teknologi. En fortsatt utvikling av kunnskapen, i større grad enn reservene i seg selv, er avgjørende for utviklingen av næringen og norsk økonomi.



	Unikt utgangspunkt 
	Utgangspunktet for en videreutvikling av petroleumsnæringen som kunnskapsnæring er på mange måter unikt. Gjennom utviklingen  av norsk kontinentalsokkel er petroleumsnæringen bygget opp til en slagkraftig næringsklynge, blant annet kjennetegnet ved nærhet til avanserte kunder, en kompetansetung leverandørindustri, effektiv konkurranse og mobilitet av ansatte mellom bedriftene i næringen. Disse egenskapene gir petroleumsklyngen nødvendige forutsetninger for å lykkes som en kunnskapsintensiv og  internasjonal konkurransedyktig næring i fremtiden. 



	Finansielle muligheter avgjørende
	Utnyttelsen av det unike fundamentet som er utviklet gjennom de siste tiårene er i tillegg avhengig av en nøkkelfaktor som er fokus for denne rapporten: finansielle muligheter. Finansielle muligheter er nødvendig for å finansiere forskning og utvikling, tiltrekke og beholde kompetent arbeidskraft og bære risikoen knyttet til utvikling av kompetanse, teknologi og markeder. 



	Lønnsomhet 
	Finansielle muligheter må sikres gjennom en kombinasjon ev egen inntjening, tiltrekning av ny egenkapital og lån. Lønnsomheten i bedriftene er fundamentet for alle disse finansieringsformene. Lønnsomheten etter skatt må være på et nivå som genererer tilstrekkelig egeninntjening og sikrer eierne en avkastning som reflekterer risiko og kapitalinnsats, inklusiv kunnskapskapital. For å tiltrekke bransjeorientert kapital, bør lønnsomheten være på nivå med lønnsomheten i petroleumsvirksomheten i  andre land. Lønnsomheten i petroleumsklyngen er omtalt i kapittel 5.

 

	Kompetent lokalt kapitalmarked
	I tillegg til volumet på tilgjengelig kapital, er prisingen av kapitalen avgjørende for bedriftenes utviklingsmuligheter. Viktige elementer her er investorenes verdsetting av aksjer og hvilke rentevilkår bedriftene oppnår. Dette er omtalt nærmere i kapittel 6.



	
	Både rentevilkår og prising av egenkapital er avhengig av hvilket investormiljø som står til rådighet for næringen. Normalt vil et investor- og finansmiljø med bransjekompetanse og geografisk nærhet beregne seg lavere risikopremie enn investorer og långivere med mindre kunnskap om næringen. Tilgang på kompetent lokal risikokapital  er derfor av stor betydning for petroleumsnæringens kapitalkostnader. 



	Konkurransedyktig norsk sokkel 
	Lønnsomhet og finansielle muligheter for petroleumsklyngen henger nært sammen med norsk sokkels konkurransedyktighet i forhold til andre utvinningsområder. Norske petroleumsrelaterte bedrifter er avhengig av et sterkt hjemmemarked med krevende kunder og teknologiske utfordringer. Motsatt påvirkes konkurransedyktigheten for norsk sokkel av den norske petroleumsklyngens evne til å utvikle kompetanse og teknologi som gir lavere utvinningskostnader, reduserer risiko og øker utvinningsgraden.



	Alternativ: Forvitring
	Uten tilstrekkelig kapitaltilgang til konkurransedyktige vilkår, vil FoU-aktiviteten reduseres, samtidig som utviklingen med salg av bedrifter til utlandet forsterkes (jfr. kapittel 7). Summen av dette kan bli en gradvis forvitring av petroleumsklyngen, slik den er beskrevet i kapittel 9. 



	Politiske holdninger viktig 
	Sikring av nødvendig kapitaltilgang er over tid avhengig av rammebetingelser som fastsettes av politiske myndigheter. Viktige stikkord her er beskatning og tilrettelegging for et kompetent og tilstrekkelig stort norsk investor- og finansmiljø. Dette krever igjen en tilstrekkelig politisk interesse for og kjennskap til petroleumsklyngen og de utfordringer den står overfor. 



	
	I norsk debatt fokuseres det i dag mest på forvaltningen av statens pengestrøm fra oljevirksomheten, og mange miljøer oppfatter næringen mest som en produsent av verdifulle råvarer som gir høy lønnsomhet og skatteevne. Selv om formuesforvaltningssiden vil være viktig så lenge tidligere utbygde felt gir betydelige skatteinntekter, handler fremtiden mer om hvordan verdiene kan skapes. Det er derfor nødvendig med økt fokus på næringens utfordringer som kunnskapsnæring. 



	Prosjektgruppe under KON-KRAFT
	For å øke forståelsen for nødvendigheten av styrket lønnsomhet og finansiell bærekraft petroleumsklyngen, har KON-KRAFT
  nedsatt en prosjektgruppe med mandat å utarbeide dokumentasjon og kommunisere argumentasjon og  faktagrunnlag om verdiskapning, lønnsomhet og finansielle for petroleumsklyngen. I denne rapporten dokumenteres prosjektgruppens arbeid.

Prosjektgruppen har hatt følgende sammensetning:



	
	· Svein Aaser, Den norske Bank (sponsor)

· Bjørn Myklatun, Stolt Offshore (leder)

· Harald Norvik

· Roar Hoff, Den norske Bank

· Hans Henrik Ramm

· Kjell Arne Oppebøen, Kon-Kraft

· Norvald Mo, Fellesforbundet 

	
	Rapporten er utarbeidet med bistand fra Nicolai Heldal, Vista Analyse AS og Tore Nilsson og Morten Sandø fra PricewaterhouseCoopers DA. 


2. Endrede konkurranseforhold for norsk sokkel

	Norsk sokkel fortsatt viktig for petroleumsnæringen
	Petroleumsnæringen har til nå hatt hovedtyngden av sin virksomhet på norsk sokkel. Fremover forventes utvinningsområder i andre land å utgjøre en gradvis økende andel av markedet for næringen.

Til tross for en forventet og ønsket internasjonalisering, vil norsk sokkel forbli viktig for utviklingen av petroleumsnæringen.  Norsk sokkel er viktig både som marked og basis for utvikling av ny kompetanse og teknologi. 

 

	Norsk petroleumsnæring viktig for norsk sokkel
	Motsatt er en sterk norsk petroleumsnæring viktig for utviklingen av norsk sokkel. Oljeselskaper og leverandørbedrifter med base i Norge har et bredt erfaringsgrunnlag fra, og vil ha et vedvarende fokus på, utfordringer og muligheter på norsk sokkel. Kompetanse og teknologi tilpasset utfordringene på norsk sokkel må derfor forventes utviklet raskere med en sterk norsk petroleumsnæring.



	Letevirksomheten først
	Det er flere faktorer som nå medfører at konkurranseforholdene og oljenæringens karakter på norsk sokkel vil endre

seg fremover. Særlig innen lete virksomheten er det flere klare trekk. Dette vil etter hvert  påvirke både utbyggingsmarkedet og konkurranseforholdene til service- og supply-bedriftene.



	Svakere søkerinteresse
	I  de siste konsesjonsrundene har det vært klart

svakere søkerinteresse enn ved tidligere runder. Færre av de utlyste blokkene er blitt tildelt, og ved hver runde har både etablerte og store aktører valgt å la være å søke. Dette har skjedd i en periode med høye oljepriser og generell optimisme i næringen. Det reflekterer at internasjonale oljeselskaper velger å drive leting  på andre sokler enn den norske. Denne prioriteringen er i de enkelte selskapene en funksjon av tilgjengelig risikokapital , prospektivitet (geologisk risiko og potensielle reserver ) og forventet avkastning (funnstørrelse , typisk tid fra funn til produksjon, kostnader og skatt ).



	Hydro og Statoil leter ute
	Dette bildet er enda tydeligere når man ser på

endring i letebudsjettene til Statoil og Hydro. Disse  er nå vesentlig større internasjonalt enn på norsk sokkel. Dette må vurderes i lys av at norsk sokkel er disse selskapenes hjemmemarked, der de har den beste konkurrransekraften. Her har Hydro og Statoil lang erfaring, de beste geologiske kunnskapene og den mest komplette seismiske databasen, samtidig som letekostnadene kan konsolideres skattemessig. Når disse selskapene til tross for dette velger å ha vesentlig mindre letebudsjetter på norsk sokkel enn ute, skyldes det sannsynligvis ikke bare vekstambisjoner som krever en sterk økningen av virksomheten internasjonalt. Det kan i tillegg være en indikasjon på at norsk sokkels konkurranseevne er svekket. 



	Få interessante funn
	Det har vært relativt få store interessante funn

på norsk sokkel de siste årene. De fleste funn er mindre og beliggende nær opp til etablert infrastruktur. Prospekter med stor omforent forventing om betydelig funnstørrelse ( feks Presidenten) har ikke slått til. Dette kan gi indikasjoner på norsk sokkels gjenværende prospektivitet. Oljedirektoratets opplysninger om høye funnrater på norsk sokkel gir i denne sammenheng et forenklet bilde. Siste år var det første året på lenge da ble funnet betydelig mindre olje og gass reserver enn det som ble produsert. 



	Prospektivitet og rammebetingelser
	Samlet er det en kombinasjon av rammebetingelser

(inkl skatt) og sokkelens prospektivitet som gjør at de etablerte

oljeselskapene på norsk sokkel velger å prioritere kapital og kompetanse til andre leteområder enn norsk sokkel. Det betyr at Norge kan gå glipp av produksjon fra betydelige olje- og gassreserver og dermed verdiskapning inkludert utvikling og vekst av en konkurransedyktig petroleumsindustri.



	Endrede rammebetingelser 
	For å snu denne utviklingen må norsk sokkel må gjøres mer konkurransedyktig. Det forutsetter endrede rammebetingelser som tiltrekker seg ny riskokapital. Leting på norsk sokkel krever høyere risikovillighet,  som må balanseres med muligheten for økende avkastning særlig på små felter. Summen av rammebetingelser bør være tilstrekkelig gunstig til å tiltrekke nye aktører, norske som utenlandske. Slike aktører er meget selektive i sine prioriteringer av tilgjengelig risikokapital, men vil kunne bringe inn nytt mangfold i letingen og i samarbeidet med leverandørindustrien.  




3. Definisjon og inndeling av petroleumsklyngen

3.1  Petroleumsklyngen som næringsklynge

	Kjennetegn
	Kunnskapsintensive næringer utvikles best gjennom samspill og kunnskapsoverføring mellom relaterte bedrifter og bransjer. Næringer som preges av et slikt befruktende samspill betegnes gjerne som  næringsklynger. En næringsklynge er en samling av bedrifter og organisasjoner som er koblet sammen gjennom handel, samarbeid, felles innsatsfaktorer og infrastruktur og gjennom sosiale forbindelser.
 



	
	Næringsklynger kjennetegnes ved:

· Mobilitet av ansatte mellom bedriftene i næringen

· Geografisk nærhet mellom bedriftene i næringsklyngen

· Kompetansetunge rådgivningsselskap leverer tjenester til hele næringsklyngen

· Nærhet til krevende og avanserte kunder

· Effektiv konkurranse i alle markeder

· Konkurransedyktige aktører


	Klassisk eksempel på næringsklynge
	Alle disse elementene er sentrale karakteristika for petroleumssektoren. Mobiliteten av ansatte er stor mellom oljeselskaper, leverandørindustri, rådgivningsselskaper og i noen grad myndighetsorganer. Næringen har brede og sterke miljøer i flere geografiske tyngdepunkter. Leverandørindustrien er kompetansetung og teknologisk avansert, basert på nærhet til krevende oljeselskaper i en teknologisk utfordrende oljeprovins. Alle deler av næringen er preget av nasjonal og/eller internasjonal konkurranse. Petroleumsnæringen på norsk sokkel, med leverandørbedriftene som et sentralt element, er derfor et klassisk eksempel  på en næringsklynge. 




3.2  Verdikjede og aktører

	
	Petroleumsvirksomheten kan inndeles i en kjede av verdiskapende aktiviteter fra seismikk til avvikling, understøttet av FoU og kvalitessikring for hele kjeden. Verdikjeden for petroleumsvirksomhet er grovt skissert i figuren nedenfor. 
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Videreføring av rammebetingelser som ikke er tilpasset

dagens situasjon

 

og

 

fremtidige

 

utfordringer

 for 

petroleumsklyngen

.

l

Anbefaling

:

Kommunisere argumentasjon og faktagrunnlag 

gjennom direkte kontakt med myndigheter

, 

organisasjoner og

 

næringsliv

, 

utarbeidelse

 

av

 

skriftlig

dokumentasjon og

 

seminarer

. 

Vurdere etablering av

informasjons

- 

og analysesenter

 i Oslo.

l

Resultat

: 

Økt kunnskap om klyngen blant beslutningstakere

, media

og

 i 

samfunnet

 for 

øvrig

. Over 

tid økt sannsynlighet

 for

tilpasning av rammebetingelsene til klyngens situasjon

,

utfordringer og muligheter

.

l

Oppfølging
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-

Krafts

 

medlemmer

.

l

Oppstart
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4. 
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Forskning og utvikling
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Figur 1: Verdikjede for petroleumsvirksomhet

	
	Oljeselskapene opererer i alle ledd i verdikjeden. På norsk sokkel er følgende selskaper engasjert:


	Operatører
	Øvrige rettighetshavere

	Amerada Hess NorgeA/S

A/S Norske Shell

BP Norge AS

Enterprise Oil Norge AS (nylig kjøpt opp av Shell)

Esso Exploration and Production Norway AS

(Gassco AS)

Mobil Development Norway A/S

Norsk Agip A/S

Norsk Chevron AS

Norsk Hydro Produksjon a.s.

Norske Conoco A/S

Phillips Petroleum Norsk A/S - Phillips PEtroleum Company Norway

RWE-DEA Norge AS

Statoil ASA

TotalFinaElf Exploration Norge AS


	Aker Energy  AS

Det Norske Oljeselskap AS

Dong Norge AS

Fortum Petroleum AS (har lagt ut alle sine lisenser for salg)

Gaz de France Norge AS

Idemitsu Petroleum Norge a.s.

Marathon Petroleum Company (Norway)

Norske AEDC A/S

Norske Moeco A/S

Paladin Resources Norge AS

Petoro AS

Svenska Petroleum Exploration A/S

A/S Ugland Rederi




Figur 2: Oljeselskaper på norsk sokkel

	
	Leverandørbedriftene opererer i større grad innenfor avgrensede deler av verdikjeden.  Eksempler på aktører innenfor de ulike leddene i verdikjeden er listet opp i tabellen nedenfor.


	Ledd i verdikjeden
	Selskaper

	Geo/seismikk
	CGG Compagnie Generale de Gephysique

Deepocean

Fugr Survey AS

Fugro-Geoteam AS

Geoconsult

Halliburton AS

Norges Geotekniske Institutt NGI

Petrodata AS

PGS Exploration AS

Read Well Services (Read AS)

Schlumberger Information Technology Services Norge AS

Seabed Geophysical AS

SINTEF Petroleumsforskning AS

WesternGeco

Stolt Offshore AS

TGS-Nopec Geophysical Company ASA

Thales Geosolutions Norge AS

	Boring
	Baker Hughes Inteq

Baker Hughes Oil Tools

Dolphin AS

Halliburton AS

Maersk Contractors Norge AS

Maritime Well Service

Odfjell Drilling AS

Ocean Rig ASA

PGS Intervention AS

Prosafe Drilling Services AS

Read Well Services

Schlumberger Offshore Services

Smedvig Offshore AS

Stolt Offshore AS

Transocean AS

Weatherford Norge AS

	Planlegging og prosjektering
	ABB AS - Offshore Systems

Aker Offshore Partner AS

Fabricom AS

Halliburton AS

Heerema Tønsberg AS

Kværner Oil & Gas AS

Leirvik Module Technology AS

Moss Maritime AS

RC Consultants AS

Sørco AS

	Fabrikasjon
	ABB AS - Offshore Systems

Aker Stord AS

Aker Verdal AS

Fabricom AS

Halliburton AS

Heerema Tønsberg AS

Kværner Oil & Gas AS

Leirvik Module Technology AS

Reinertsen Orkanger AS

	Installasjon og avvikling
	Aker Marine Contractors AS

Coflexip Stena Offshore Norge AS

DSND Subsea AS

Halliburton AS

Heerema Tønsberg AS

Maersk Contractors Norge AS

Stolt Offshore AS

Stolt Halliburton Joint Venture

Van Oord ACZ A/S

	Modifikasjoner og vedlikehold
	ABB AS – Offshore Systems

Aker Offshore Partner AS

Bjørge Offshore AS

Fabricom AS

Kværner Oil&Gas AS

Reinertsen AS

	FoU
	DNMI – Marine Forecasting Centre

Institute for Energy Technology (IFE)

Marintek AS

Norges Geotekniske Institutt – NGI

NTNU fakulteter og institutter

NUI AS

Reslab Reservoir Laboratories AS

RF – Rogalandsforskning

SINTEF Petroleumsforskning AS

UNIFOB, Seksjon for anvendt Miljøforskning

Universitetet i Bergen

Universitetet i Oslo

	Kvalitetssikring
	Det norske Veritas AS

Teknologisk Institutt

	Forsyningsskip
	District Offshore

Eidesvik Shipping

Farstad Shipping

Havila Supply

Johannes Østensjø d.y. AS

Møkster Shipping

Olympic Shipping

Rovde Shipping

Sea Truck

Solstad Offshore AS

Taubåtkompaniet Management AS (Boa)

TFDS

Trico Supply


Figur 3: Eksempler på selskaper innenfor petroleumsklyngen

3.3  Avgrensning

	Petroleumssektoren som primærmarked
	Kjernen i petroleumsklyngen er oljeselskapene og leverandørselskaper med petroleumssektoren som sitt primærmarked. De fleste av bedriftene i oversikten ovenfor inngår her. Utover dette kan klyngen i varierende grad inkludere blant annet deler av finansnæringen, andre tjenesteleverandører og industribedrifter. 



	SSBs kategorier
	Ettersom betydelige deler av datagrunnlaget hentes fra Statistisk Sentralbyrås (SSBs)statistikker, må avgrensingen av klyngen relateres til SSBs næringskoder. Vi har valgt å avgrense ut fra en vurdering av hvilke kategorier som har en stor andel av sin virksomhet innenfor petroleumsvirksomheten. 



	Avgrensing
	Ved avgrensingen av klyngen har vi valgt å inkludere  følgende kategorier (neste side):


	Kategori
	Virksomhet
	Næringskoder

	1. Utvinning av olje og gass 
 

	Oljeselskaper inkl.prosjektering og boring for egen regning
	11.1 + SDØE

	2. 
Tjenester tilknyttet utvinning av olje og gass.
	Boring av lete-, avgrensnings- og produksjonsbrønner utført på kontrakt m.m
	11.2

	3. Oljeplattformer
	Bygging og reparasjon samt innrednings- og installasjonsarbeid på plattformer og moduler
	35.114 og 35.115

	4. Rørtransport
	Transport av olje og gass i hovedledningssystemet fra utvinningssted via terminal.
	60.3


Figur 4: Næringskategorier innenfor petroleumsklyngen


	Andre næringer også viktige 
	Avgrensingen er gjort for å gi et realistisk nivå på tallene, og innebærer ingen vurdering av hvilke næringer som er viktige for klyngen. For eksempel er finansnæringen strategisk og operasjonelt en viktig del av petroleumsklyngen. Ettersom SSBs data ikke skiller mellom de enkelte næringers virksomhet rettet inn mot ulike markeder,  er imidlertid alternativene å ta med hele næringen eller å la være å ta den med i det hele tatt. For finansnæringen, og andre næringer med størstedelen av sin virksomhet rettet mot andre markeder enn petroleumsnæringen, vurderte vi det derfor riktig å holde dem utenfor talloppstillingene.


4. Verdiskapning 

	Bruttoprodukt
	Verdiskapningen fra petroleumsklyngen vil som i nasjonalregnskapet måles som bruttoprodukt, definert som:

                                                              Mrd kr. 2000

  Brutto produksjonsverdi                            431

- Vareinnsats                                                  61

= Bruttoprodukt                                           370

Brutto produksjonsverdi er lik summen av inntektene fra bedriftene som defineres inn i petroleumsklyngen. Vareinnsatsen for klyngen som helhet er summen av kjøpte og varer og tjenester fra bedrifter utenfor petroleumsklyngen. 



	Ringvirkninger i tillegg
	Ettersom kjøp av varer og tjenester fra andre næringer holdes utenfor, inngår ikke petroleumsvirksomhetens ringvirkninger i de angitte tallene for verdiskapningen. Dette er nærmere omtalt under punkt 4.1.



	Data fra SSBs regnskapsstatistikk
	Tallene for bruttoprodukt er basert på SSBs regnskapsstatistikk for aksjeselskaper med petroleumsnæringene som hovednæring (jfr. avgrensingen definert under punkt 2.3). Dette innebærer at datamaterialet også  inneholder tall fra foretakenes virksomhet utenfor sektoren, mens petroleumsrelatert virksomhet i foretak som har en mindre andel av sin virksomhet innenfor sektoren ikke fanges opp i dataene.


4.1  Samlet verdiskapning

	Årlig verdiskapning 130-370 mrd. kroner
	Samlet verdiskapning i petroleumsklyngen, slik vi har avgrenset den, har i perioden 1990-2000 variert mellom 130 og 370 milliarder koner målt i 2002-kroner, med et snitt på 185 milliarder kroner.

	Høy andel av BNP
	Petroleumsklyngen står for en høy andel av samlet verdiskapning i Norge. I perioden 1990-2000 varierte andelen mellom 14 og 25%. Årlige svingninger skyldes i høy grad oljeprisen.
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Figur 5: Samlet verdiskapning i petroleumsklyngen og andel av BNP

	Verdiskapning avhengig av hele klyngen 
	Selv om hele 90% av petroleumsklyngens verdiskapning kommer til uttykk i hos oljeselskapene gjennom Utvinning og eier av Rørtransport, er verdiskapningen for klyngen som helhet i stor grad avhengig av leverandørindustrien
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Figur 6: Sammenheng med oljepris

	Oljepris og verdiskapning
	Den sterke veksten i verdiskapningen siden 1998 kan I stor grad forklares ut fra høy oljepris. Likevel viste verdiøkningen på begynnelsen av 90-tallet at petroleumsnæringen kan få til verdistigning også uten økt oljepris. 
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Figur 7: Produksjonsverdi

	Brutto produksjonsverdi
	Tallene for bruttoprodukt er som nevnt etter fradrag for kjøp av varer og tjenester fra andre næringer. Samlet produksjonsverdi, inklusiv kjøp av varer og tjenester, utgjorde i 2000 
431 milliarder kroner.
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Mer enn 60% fra norsk leverandørindustri
	Vareinnsatsen i Utvinning, altså  investeringsordre og varekjøp fra oljeselskapene utgjorde i år 2000 over 30 milliarder kroner. Mer enn 60% av ble kjøpt fra norsk leverandørindustri. Kjøp av ingeniørtjenester og maritime utstyrpakker har økt over 90-tallet og bidratt til at samlet andel fra norsk leverandørindustri er oppadgående. På leveranser til undervannsproduksjon og kontrollutstyr er norske leverandører ledende og andelen kjøp fra oljeselskapene på norsk kontinentalsokkel er for slike tjenester og produkter rundt 75%. Kjøp av mer verftspregede ordre har derimot sunket de senere årene.


4.2 Fordeling av verdiskapning på aktører

	Høy andel til staten
	I Utvinning som er den dominerende næringen innen petroleumsklyngen, tar staten i form av skatter og avgifter inn 55% av verdiskapningen.  Staten trekker ytterligere 12 prosent inn i form av overskudd fra  SDØE andelene.
 
Eierne utenom SDØE  mottok 24% av verdiskapningen, hvorav 12% går tildekning av kapitalslit på investert kapital mens 8% er overskudd . Statens andel av verdiskapningen i Statoil og Norsk Hydro inngår i Eiere.


[image: image34.wmf]Topp

-

leder

-

forum

1: 

Vurdere petroleumsskattens behandling av 

kunnskapsavkastning

1: 

Vurdere petroleumsskattens behandling av 

kunnskapsavkastning

l

Bakgrunn

: 

Kunnskapskapitalen utgjør 

en 

økende andel av 

den 

samlede kapitalen 

i 

petroleumsnæringen

, 

og er høyere enn 

i 

tilsvarende bedrifter 

internasjonalt

l

Problem

:

Petroleumsskattesystemet baseres på 

at 

avkastning ut 

over 

normalavkastning er 

ressursrente

. 

Dersom

deler av meravkastningen 

er kunnskapsavkastning

, 

belastes denne

med 

særskatt

.  

l

Anbefaling

:

Utarbeide

analyse(r) 

som viser omfanget av 

kunnskapskapitalen

i 

petroleumsklyngen

. 

Dokumentere analysen

(e) i 

bokform

.

l

Resultat

:

Underlag 

for 

tilpasning av beskatning til reell 

kapitalinnsats

, med 

ordinær beskatning av 

kunnskapskapital   

l

Oppfølging

:

OLF

l

Oppstart

:

4. 

kvartal

02

Figur 8: Fordeling av verdiskapning: Utvinning 

	Kapitalintensiv næring
	Olje- og gassutvinning er en kaptalintensiv virksomhet. Kapitalintensiteten gjør at en relativt lav andel (3% i 2000) av verdiskapningen tilfaller lønnstakerne. 
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Figur 9: Fordeling av verdiskapning – leverandørindustrien: tjenester

	Leverandørindustrien mindre kapitalintensiv
	Leverandørindustrien er vesentlig mer arbeidsintensiv enn petroleumsklyngen som helhet. For kategorien Tjenester gikk i 2000 ca. halvparten av verdiskapningen til lønnsmottakere. Innen Bygging og installasjon av oljeplattformer og moduler gikk over 80% av verdiskapningen til lønnsomottakere.
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Figur 10: Fordeling av verdiskapning – leverandørindustrien: Bygging og installasjon av plattformer
	
	Nivået på verdiskapningen innenfor leverandørindustrien må vurderes i lys av definisjonen av verdiskapning som bruttoproduksjon fratrukket innkjøpte varer og tjenester. Dette forklarer at verdiskapningen er vesentlig lavere enn leverandørselskapenes samlede inntekter. 


4.3 Statens andel av kontantstrømmen

4.3.1
Samlet kontantstrøm
	Netto kontantstrøm
	Sammensetningen av statens engasjement  i petroleumsvirksomheten gjør at statens samlede nettoinntekter vanligvis  måles som netto kontantstrøm. Netto kontantstrøm skiller seg først og fremst fra verdiskapning ved at avskrivninger erstattes av investeringer. I år med et høyt investeringsnivå gir dette lavere netto kontantstrøm enn verdiskapning.

	Tre inntektskilder
	Statens inntekter fra petroleumsvirksomheten består av tre hovedelementer:

· Skatter og avgifter

· SDØE

· Andel av utbytte fra Statoil.

Statens andel av utbytte fra Norsk Hydros petroleums-virksomhet har vi sett bort fra i denne kontantstrøm-sammenhengen. 
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Figur 11: Statens kontantstrøm fra petroleumssektoren
4.3.2  Skatt

	Store svingninger
	Kontantstrømmen hadde en jevn stigning fra 1994 og frem mot en første topp i 1997 med NOK 93 milliarder kroner. Skatter og avgifter stod for den største delen av kontantstrømmen i perioden. Etter en nedgang i 1998 og 1999 nådde kontantstrømmen en ny topp på i 2000 på 244 milliarder kroner. SDØE svinger mer enn skatteinntektene, og har over tid utviklet seg til det største bidraget kontantstrømmen til staten.


	
	Staten krevde i 2001 inn 114 milliarder kroner i skatter og  avgifter fra petroleumsvirksomheten. 


	Særskatt veier tyngst
	Skatte- og avgiftsinntektene består av tre elementer:

· Inntektsskatt

· Særskatt

· Produksjons-, arealavgift  og CO2-avgift

	
	Særskatten og inntektsskatten står for størstedelen av skatteinntektene. Særskatten alene utgjorde i 2001 65 milliarder kroner, tilsvarende 57% av samlede skatte- og avgiftsinntekter.   


[image: image38.wmf]Topp-

leder-

forum

4: 

Vurdere incentiver 

for 

styrket

 FoU

 innen

petroleumsklyngen

4: 

Vurdere incentiver 

for 

styrket

 FoU

 innen

petroleumsklyngen

l

Bakgrunn

:

 

Videreutvikling av petroleumsklyngen forutsetter 

et 

høyt nivå på

 FoU. 

Industrien satsing på FOU 

påvirkes sterkt av direkte statlige bidrag og 

skattemessige incentiver

l

Problem

:

 

Bidragene 

over 

statsbudsjettet har vært fallende

. 

Statens samlede bidrag reflekterer ikke statens 

rolle  som både skatteinnkrever og 

rettighteshaver

. 

Skattesystemet 

mangler spesifike incentiver til satsing på

 FoU.

l

Anbefaling

:

Vurdere mer forutsigbare incentiver til satsing på 

FoU i

bedriftene samt utrede finansieringsalternativer

.

l

Resultat

:

 

Høyere nivå og

 

større

 

stabilitet

 i 

petroleums

-

næringens

 FoU-

satsing

.

Styrking av

 

petroleumsnæringen

 som kunnskapsnæring

.

l

Oppfølging

:

 

OG 21

l

Oppstart

:

 

4. 

kvartal

 02


Figur 12: Fordeling av skatter og avgifter

4.3.3 SDØE
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Figur 13: Netto kontantstrøm fra SDØE

	Sterk økning
	Netto kontantstrøm fra SDØE har vært positiv fra inngangen til 1990-årene. I 2001 bidro den høye oljeprisen til en sterk økning i kontantstrømmen, til 125 milliarder kroner. Siden 1999 har kontantstrømmen fra SDØE bidratt mer til statens inntekter enn skatter og avgifter.



4.4 Sysselsetting

	Mellom 60 000 og 

90 000 ansatte
	Kapitalintensiteten i petroleumsindustrien gjør at sektorens betydning for sysselsetting er relativt mindre enn betydningen for verdiskapningen. Likevel er petroleumsklyngen av de næringene som sysselsetter flest mennesker i Norge. Det siste tiåret har antall sysselsatte i petroleumsklyngen variert mellom 60 000 og 90 000. 

	Flest ansatte innen bygging og installasjon
	Leverandørindustrien utgjør hele 80% av samlet sysselsetting innen petroleumsklyngen, mot bare vel 20% i oljeselskapene. Innen leverandørindustrien er om lag halvparten innenfor bygging og installasjon.
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Figur 14: Sysselsetting

	Stor lokal betydning
	Mange av bedriftene i petroleumsklyngen, særlig innen bygging og installasjon av skip og plattformer, er lokalisert på steder med få alternative industriarbeidsplasser. Lokalt har derfor leverandørindustrien stor betydning for sysselsettingen.

	Ringvirkninger i tillegg
	Petroleumsklyngen kjøper varer og tjenester for 60 milliarder kroner årlig (2000-tall). Dette gir også betydelige ringvirkninger for sysselsettingen. Teknologibedriftenes Landsforening (TBL) har estimert at  petroleumsvirksomheten indirekte bidrar til ca. 220 000 arbeidsplasser fordelt over hele landet. Ringvirkningene har særlig stor betydning på steder der leverandørbedrifter er hjørnestensbedrifter (for eksempel Verdal og Stord).




5 Lønnsomhet

	
	Kapitaltilgangen til petroleumsklyngen er over tid avhengig av hvilken avkastning som oppnås på den investerte kapitalen. I dette kapitlet vil vi gå inn på lønnsomheten for petroleumsklyngen samlet og for leverandørindustrien spesielt. Lønnsomheten vil sammenlignes med avkastning på tilsvarende type virksomhet i utlandet. 


5.1 Lønnsomhetsmål

	Anvendte mål
	Lønnsomheten vil måles som avkastning på kapitalen som benyttes i petroleumsvirksomheten. Konkret vil vi benytte de rentabilitetsmålene som benyttes i offentlig statistikk; totalrentabilitet og egenkapitalrentabilitet. I begge tilfeller vil rentabilitet etter skatt benyttes.

Totalrentabilitet viser avkastningen på summen av egenkapital og fremmedkapital, og defineres som:

(Resultat etter skatt + rentekostnader)/Gjennomsnittlig balansesum

Egenkapitalrentabiliteten viser avkastningen til den egenkapitalen som er bundet i virksomheten, og defineres som:

Resultat etter skatt /Gjennomsnittlig egenkapital

	Kunnskapskapital
	Tallene for totalrentabilitet og egenkapitalrentabilitet i offentlig statistikk er basert på regnskapsført kapital. Dette innebærer at kunnskapskapitalen, som normalt ikke balanseføres, ikke er inkludert i den kapitalen avkastningen måles mot. I kunnskapsintensive næringer, som petroleumsnæringen, innebærer dette at regnskapsførte avkastningstall gir et for positivt bilde av lønnsomheten. For å oppnå en rimelig avkastning også på kunnskapskapitalen, må rentabiliteten på den regnskapsførte kapitalen i kunnskapsintensive bedrifter ligge over normalavkastningen (jfr. kapittel 8). 


5.2 Sammenligningsgrunnlag

	Norsk næringsliv og utenlandsk petroleumsvirksomhet
	Petroleumsklyngen konkurrerer i første rekke om kapital med øvrig norsk næringsliv og med beslektet virksomhet i utlandet. For å vurdere lønnsomheten i forhold til kostnadene ved norsk kapital, er den sammenlignet med gjennomsnittet for norske aksjeselskaper. Konkurransedyktigheten overfor bransjeorientert utenlandsk kapital er undersøkt ved å sammenligne lønnsomheten med avkastningen i petroleumsrelatert virksomhet i utlandet. 


5.2.1 Norsk næringsliv
	
	Sammenligninger med norsk næringsliv baseres på regnskapsstatistikken for aksjeselskaper fra SSB. I denne statistikken angis total- og egenkapitalrentabilitet før skatt. Tallene fra statistikken er omregnet til rentabilitetstall etter skatt.


5.2.2 Sammenligninger med utlandet

	
	Sammenligninger med utlandet er konsentrert om petroleumsklyngen. Sammenligninger er gjort med selskaper innenfor kategoriene:

· Utvinning (U&P selskaper)

· Boretjenester

· Bygging av oljemoduler

I tillegg er det gjort sammenligninger med lønnsomheten innenfor integrerte oljeselskaper.


5.3 
Lønnsomhet for hele klyngen

	Totalrentabilitet
	For petroleumsklyngen som helhet var gjennomsnittlig totalkapitalrentabilitet etter skatt 4,9 % i perioden 1996-2000. Rentabiliteten svinger sterkt fra år til år, hovedsakelig som følge av svingninger i oljeprisen.



Figur 15: Totalkapitalrentabilitet hele petroleumsklyngen

	Egenkapitalrentabilitet
	Egenkapitalrentabiliteten var i gjennomsnitt 14,8 % i den samme tidsperioden. Variasjonene fra år til år følger samme mønster som svingningene i totalkapitalrentabiliteten.



Figur 16: Egenkapitalrentabilitet hele petroleumsklyngen

5.4 
Oljeselskaper

Figur 17: Totalkapitalrentabilitet oljeselskaper
	Totalkapitalrentabilitet
	Norske oljeselskaper hadde i perioden 1997-2000 en gjennomsnittlig totalkapitalrentabilitet etter skatt på 5,0%. Dette er noe høyere enn rene internasjonale oljeselskaper, men klart under de store integrerte internasjonale oljeselskapene.



Figur 18: Egenkapitalrentabilitet oljeselskaper

	Egenkapital-rentabilitet
	Egenkapitalrentabiliteten for norske oljeselskaper var i gjennomsnitt i overkant av 15% i perioden 1997-2000. Forskjellen mellom norske oljeselskaper og store integrerte internasjonales selskaper er mindre for egenkapitalrentabilitet enn for totalkapitalrentabilitet. Dette har sammenheng med at norske selskaper har høyere gjeldsgrad. Høyere gjeldgrad tilsier også større krav til avkastning på egenapitalen, ettersom risikoen er høyere. For å gi samme risikojusterte avkastning burde derfor norske oljeselskaper ha høyere egenkapitalavkastning enn de store integrerte internasjonale selskapene.

	Større forskjeller for nye felt
	Ved vurderingen av lønnsomhetstallene for oljeselskapene må man det tas hensyn til at de fleste norske oljeselskapene fortsatt har meget god inntjening fra store, rike felt i drift. Disse feltene er blant de største i verden og har naturlig gitt svært god lønnsomhet til alle parter. På grunn av de akselererte avskrivningene vil slike felt dessuten inngå i selskapenes regnskaper med svært lave kostnader. Lønnsomheten synes dermed kunstig høy etter perioden med avskrivning og uplift m v. 

	
	Så lenge de gamle feltene dominerer, sier disse tallene lite eller ingenting om lønnsomheten ved nye og fremtidige felt. Lønnsomheten på norsk sokkel må antas å ha vært fallende regnet felt for felt etter innfasingstidspunkt. På global basis må lønnsomheten antas å være mer stabil eller endog stigende på global basis, ettersom det i 90-årene er åpnet nye regioner i dramatisk omfang for oljeselskapene. Den reelle lønnsomheten referert til innfasingstidspunktet for felt må derfor antas å ligge relativt sett betydelig lavere for oljeselskapene i Norge enn begge kategorier oljeselskaper globalt; ikke bare de store integrert, men også internasjonale E&P selskaper. 

Prosjektgruppen vil forsøke å få dette verifisert eller avkreftet.


5.5 Leverandørindustrien

Figur 19: Totalkapitalrentabilitet bygging og installasjon av plattformer og moduler

	Lav rentabilitet
	For leverandørindustrien samlet er rentabiliteten lav, både sammenlignet med norsk næringsliv for øvrig og sammenlignet med internasjonal leverandørindustri.


Figur 20: Egenkapitalrentabilitet bygging og installasjon av plattformer og moduler

	Meget lav rentablitet for bygging og installasjon av plattformer 
	For norske leverandørbedrifter knyttet til bygging og installasjon av plattformer og moduler var totalkapitalrentabiliteten helt nede på 0,5 prosent i perioden 1997-2000. Dette er meget lavt, både sammenlignet med gjennomsnittet for norske aksjeselskaper (5,8%) og sammenlignet med internasjonal leverandørindustri (7,9%). 

	
	Dersom 1998, som var et meget dårlig år, lukes ut, øker den gjennomsnittlige totalkapitalrentabiliteten til 2,3%. Også dette er imidlertid meget lavt.



Figur 21: Totalkapitalrentabilitet boretjenester

Figur 22: Egenkapitalrentabilitet boretjenester

	Enkeltår forklarer høy avkastning for boretjenester 
	Lønnsomheten for boretjenester henger ikke uventet nært sammen med boreaktiviteten. Den høye avkastningen i 1997 forklares i stor grad av at dette var (foreløpig) siste år med høy boreaktivitet.



Figur 23: Totalkapitalrentabilitet boretjenester
5.6 Oppsummering

	Totalt sett svak lønnsomhet 
	For petroleumsklyngen som helhet har lønnsomheten de senere årene vært lavere enn lønnsomheten i internasjonal petroleumsvirksomhet. I 1999 og 2000 var totalkapitalrentabiliteten også lavere enn gjennomsnittet av norske aksjeselskaper.

	Kunnskapskapitalen forsterker skjevheten
	Dersom andelen kunnskapskapital er høyere i norsk petroleumsvirksomhet enn for gjennomsnittet av internasjonal petroleumsindustri (jfr. kapittel 8), er den samlede kapitalbasen i norske petroleumsrelaterte bedrifter høyere enn de tallene som ligger til grunn for beregningene av totalkapitalrentabilitet. De reelle skjevhetene i lønnsomhet mellom norske og utenlandske bedrifter er i så fall høyere enn de refererte tallene viser. 

	Leverandørindustrien svakest
	Innen den norske  petroleumsklyngen er det store variasjoner Lønnsomheten i leverandørindustrien er som ventet klart lavere enn for oljeselskapene. Avstanden til lønnsomheten internasjonalt er også størst for leverandørbedriftene. 


6 Finansielle muligheter

	
	Petroleumsklyngen vil som annen næringsvirksomhet være avhengig av  tilgang på  låne- og egenkapital på vilkår som er likeverdige med hva konkurrentene oppnår. Dette er trolig tilfelle hva gjelder lånefinanansiering, mens det er grunn til å tro at norske foretak har vesentlige ulemper på egenkapitalsiden som kan hindre en internasjonal ekspansjon med fortsatt norsk forankring av foretakene.



	Lånefinansiering
	Petroleumsklyngen, dvs i første rekke de store oljeselskapene, er i det vesentligste gjeldsfinansiert via de internasjonale kapitalmarkedene. Inntektene er som oftest i dollar og derfor er det naturlig at låneopptakene skjer i denne valutaen.  Norske banker spiller bare en beskjeden rolle som långiver til oljeselskapene. En større rolle har de norske bankene i forhold til leverandørindustrien og offshore sektoren. Eksponeringen er likevel så vidt begrenset i forhold til  norske bankers øvrige kredittrisiko at disse delene av næringsklyngen ikke vil representere en så stor risikokonsentrasjon at tilgangen eller prisingen av kreditter til disse virksomhetene burde bli påvirket negativt. I tillegg kommer det forhold at det norske kredittmarkedet er kjennetegnet av et sterkt innslag av utenlandske låneinstitusjoner. 



	Egenkapital-finansiering
	God tilgang på egenkapital er en forutsetning for en dynamisk næringsutvikling. Lønnsomme bedrifter med god ledelse og interessante ekspansjonsprosjekter vil tiltrekke / få ny egenkapital. I en verden med frie kapitalbevegelser er det naturlig å anta at den potensielle tilgangen på egenkapital skulle være noenlunde lik. Det viser seg likevel at investorene gjerne foretrekker  å investere i sitt eget nasjonale marked til tross for at det full frihet til å investere internasjonalt. Forholdet er nærmere beskrevet i boken ”Rikdommens problem” (Roland/Norman/Reve) I følge velkjent økonomisk teori skulle dette tilsi at både tilgangen på og prisen på egenkapital vil variere mellom de ulike kapitalmarkedene. 



	
	Pris og tilgang på egenkapital i de enkelte markedene vil kunne være påvirket av om sparingen skjer på offentlig hånd eller i privat regi. Privat pensjonssparing har i mange land dannet et viktig grunnlag for etterspørselen etter aksjer og vært viktig for å sikre tilgangen på egenkapital for næringslivet. Det spesielle med Norge er at den private pensjonssparingen er relativ lav og at den offentlige pensjonssparingen (petroleumsfondet) ikke i det hele tatt blir investert innenlands.



	
	Globalisering har medført strukturendringer i form av oppkjøp eller fusjoner  innen de fleste næringer. Det handler ofte om å kjøpe eller bli kjøpt. I denne konkurransen er det av stor betydning hva egenkapitalkostnaden er for de ulike aktørene, dvs hva en krone tjent til eierne verdsettes til. Et eksempel kan illustrere betydningen av aksjemarkedets prising for hvem som har mulighet til å overta hvem.



	
	Det norske selskapet Storegutt konkurrerer med det britiske Bigboy. Selskapene er jevnstore i aktivitet og tjener like mye per aksje, NOK 10 kr og like mye totalt 10 millioner kroner.. Storegutt er notert på Oslo Børs og har en aksjekurs på NOK 100, dvs et pris / fortjenesteforhold på 10. Bigboy er notert i London og har en aksjekurs på 120, dvs et pris / fortjenesteforhold på 12.



	
	Storegutt har en aktiv ledelse som ser betydelige samordningsgevinster i en sammenslåing med Bigboy. Samlet burde inntjeningen i de to selskapene kunne økes til NOK 22 million  gjennom kostnadssynergier. Storegutt ønsker derfor å legge et bud på Bigboy med betaling i egne aksjer. De finansielle rådgiverne advarer i mot dette og viser til at et bud over børskurs for Bigboy vil virke utvannende for egne aksjonærer, resultat per aksje vil gå ned og aksjekursen bli redusert.  Aksjonærene vil mislike dette meget sterkt. I tillegg vil også Bigboys aksjonærer få flertall i det felles selskap. Beregningene er vist nedenfor.



	
	De finansielle rådgiverne er imidlertid enig om at den industrielle løsningen er meget fornuftig og anbefaler i stedet ledelsen til å ta kontakt med Bigboy for at dette selskapet skal gi et oppkjøpstilbud på Storegutt. Bigboy byr 110 kroner per aksje  Bigboys aksjonærer er meget fornøyd og aksjekursen stiger til NOK 138. Verdiøkningen er om lag 15% for BigBoys aksjonærer og hele 26% for Storegutts aksjonærer. Største delen av verdiøkningen skyldes at Storegutts inntjening etter transaksjonen blir verdsatt innen et britisk selskap og  med Londons høyere pris/fortjensteforhold.



	
	Det er nærliggende å tenke at løsningen på problemet for Storegutt ville være å børsnotere seg i London i stedet for, eller i tillegg til i Oslo. Erfaring tilsier imidlertid at det som regel er hjemlandsbørsen som er den viktiste for prisdannelsen i en aksje. Det er der handelen foregår og hvor kjennskapet til selskapet er best.




	Prisingen i det norske kapitalmarkedet
	Selv om eksemplet i forrige avsnitt er betydelig forenklet er det åpenbart at prisingen av det enkelte foretaks inntjening i vesentlig grad påvirker foretakets strukturelle valgmuligheter. Det har derfor interesse å undersøke om prisingen på Oslo Børs avviker negativt i forhold til  børser i andre land. 



	
	DnB Markets har i en studie i mai 2002 undersøkt denne problemstillingen. Det er en rekke faktorer som vil påvirke prisingen av det enkelte selskap i forhold til andre selskaper. Ingen selskaper eller markeder er nøyaktige kopier av hverandre og en skal derfor være varsom med å trekke for bastante konklusjoner. Metoden som DnB Markets anvendte var å sammenligne prisingen av en del større norske foretak med sammenlignbare selskaper og bransjer internasjonalt. På bransjenivå var det bare mulig å bruke shipping, offshore og bank.  Dersom hovedtyngden av disse foretakene er underpriset er det trolig mulig å overføre konklusjonen til markedet generelt. Tabellen nedenfor viser de aktuelle selskaper, bransjer og konklusjon.




	
	Det synes å være grunnlag for å hevde at norske selskaper oppnår en laver prising enn foretak i en rekke andre land. Det er interessant å merke seg at for shipping synes Oslo Børs å tilby en konkurransedyktig prising. Det kan bety at investorene i Norge i større grad har kunnskap og forståelse om denne næringen, enn hva en finner i andre land.



	Nærmere om prisingen av offshore
	Av særlig interesse var det å undersøke prisingen av offshore sektoren som er en sentral del av petroleumsklyngen og hvor viktige deler er kjøpt opp av utenlandske selskaper. Figuren nedenfor viser prisingen i Norge versus i USA.

På y-aksen vises forholdet mellom foretakets samlede verdi definert som børsverdi på egenkapital og verdi av gjeld , og sysselsatt kapital. På x-aksen er avkastningen på sysselsatt kapital vist. Figuren viser at når avkastningen på sysselsatt kapital øker, vil også verdien av foretaket gå opp. Figuren viser imidlertid at for samme avkastning vil verdien av foretaket være høyere i USA enn i Norge,.



Figur 24: Offshore US vs Norge

	
	Figuren ovenfor er avledet av følgende forhold for de de to markedene, hvor også antall selskaper fremgår og hvordan de fordeler seg størrelsesmessig og lønnsomhetsmessig.





Figur 25: Situasjonen for Offshore Norge


Figur 26: Situasjonen for Offshore US

	Avslutning
	Det kan være mange grunner til at norske selskaper prises lavere enn sine utenlandske konkurrenter. De norske selskapene er gjerne mindre med den følge at likviditeten i aksjene er svak, vekstutsiktene kan være dårligere og  ulike regnskapsregler kan ha betydning.  Statlig eierandel og det norske kapitalmarkeds svake omdømme med hensyn til innsidehandel er også trukket frem som årsaker.



	
	Selv om at alle disse forholdene spiller inn, er det likevel sannsynlig at de helt grunnleggende faktorene bak prisdannelsen i et hvert marked; nemlig tilbud og etterspørsel etter den varen som omsettes, også vil være de viktigste for prisdannelsen på Oslo Børs. Nøkkelen til å øke det generelle prisingsnivået og derved senke egenkapitalkostnaden for norske foretak vil derfor være å stimulere etterspørselen etter norske aksjer. 



	
	Eksempler på mulige stimulansetiltak er endringer i skattereglene slik at investeringer i aksjer kommer relativt gunstigere ut i forhold til andre typer investeringer, incentiver for ansatte til å kjøpe aksjer i egen bedrift og adgang for Petroleumsfondet til å investere i Norge på samme vilkår som fondet i dag investerer i utlandet.


7 Konsekvenser

	FoU og eierskap
	Petroleumsklyngens finansielle handlekraft er avgjørende for flere sider ved utviklingen av næringen. Særlig viktig er kapitaltilgangens betydning for evnen til satsing på forskning og utvikling,  og mulighetene for å delta som pådrivere i den løpende omstruktureringen innenfor  næringen. 


7.1 Forskning og utvikling

	FOU avgjørende for ressursutnyttelse og internasjonalisering
	Satsing på FoU er en forutsetning både for utnyttelse av ressursene på norsk sokkel og for vellykket internasjonalisering av norsk petroleumskompetanse.



	
	Forskning og teknologiutvikling har bidratt til å øke de utvinnbare reservene for enkelte felt økt med 10 til 15 prosent., Fortsatt har vi i Norge bare rukket å utvinne drøyt 20 % av olje og gass ressursene. For hver prosent utvinningsgraden økes i eksisterende oljefelt øker tilleggsverdien med rundt 65 milliarder kroner. 



	
	Utfordringen ligger i å utvikle teknologi og kompetanse slik at vi får mer ut av eksisterende reservoarer, at vi klarer å gjøre småfeltene drivverdige og at vi evner å gjennomføre utbygging på dypt vann. Like viktig er det at vi høyner vår kunnskap når det gjelder leteboring og seismisk analyse slik at letekostnadene kan reduseres. 



	
	Både Hydro og Statoil uttaler at de vil gå ut internasjonalt med basis i hjemmemarkedet. Den kunnskapsoppbygging som er skjedd på norsk sokkel er oljeselskapenes viktigste (og eneste) referanser i det internasjonale marked.



	Samlet FoU på 3 milliarder kroner
	Samlet investering FoU i petroleumsklyngen er i størrelsesorden 3 milliarder kroner pr. år. Oljeselskapene og leverandørindustrien har hatt relativt stabile årlige investeringer på henholdsvis ca. 1.5 og 1.2 milliarder kroner, mens statens bidrag over statsbudsjettet i 2001 ca. 180 millioner.
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Figur 27: Investeringer i FoU – fordeling på aktører (mill.kr, 2001)
	Liten, men viktig statlig andel
	Den lave statlige innsatsen innebærer at en forsvinnende liten del av statens inntekter som grunneier og som skatte- og avgiftsinnkrever investeres tilbake i form av kunnskapsoppbygging.



	
	Dette skjer til tross for at det med stor sannsynlighet er et av de mest lønnsomme områdene for innsats av statlig FoU Statlige investeringer er viktige langt ut over de beløpene som isolert sett inevesteres, ettersom de utløser store midler fra næringen. De statlige midlene har virket som katalysator i finansiering av FoU prosjekter. Hver krone fra staten har utløst 3-5 kroner fra industrien. Eksempelvis ville essensielle konsepter for utvikling av felt på store havdyp som for tiden er under utvikling og utprøving hos Kværner/Aker, ABB og FMC Kongsberg ikke vært realiserbare i dag uten eksterne finansieringsbidrag.

 

	Nedgang i statlige FoU-midler
	Til tross for dette har statlige bidrag til petroleumsrettet forskning (FoU) og teknologiutvikling har vært sterkt dalende de senere år, som illustret i figuren på neste side 





Figur 28: Offentlige bevilgninger til brukerstyrt forskning innen olje og naturgass (MNOK).  

	Lønnsomhet og kapitaltilgang avgjørende for næringens satsing
	Over tid vil næringens satsing på FoU være avhengig av lønnsomhet og kapitaltilgang. Avhengigheten av oljeselskapenes og leverandørbedriftenes lønnsomhet og kapitaltilgang forsterkes av konkurransen med utenlandske utvinningsområder.  Som nevnt i kapittel 2 investerer Statoil og Norsk Hydro nå mer penger på letevirksomhet utenfor Norge enn i Norge. Statoil varsler den samme utviklingen. 

	
	Oljeselskapene kan i prinsippet velge partnere for teknologi- og kompetanseutvikling hvor som helst i verden.  Selv om både Statoil og Hydro uttaler at de ønsker å ekspandere internasjonalt med basis i hjemmemarkedet, vil de måtte bruke sine FoU-midler der de kan få størst nytte av dem. Hvis norske aktører ikke makter å videreutvikle kompetansen og konkurransekraften, vil norske leverandørers markedsposisjon og teknologibase gradvis forvitre. 




7.2 Salg av bedrifter til utlandet

	Kjøpe eller bli kjøpt
	I likhet med mange andre næringer er petroleumsnæringen i en løpende restruktureringsprosess, der offensive selskaper søker å realisere antatte synergieffekter gjennom oppkjøp av eller fusjoner med beslektede selskaper. Med sitt teknologiske og kunnskapsmessige fundament burde norske leverandørbedrifter være posisjonert for å ta en ledende rolle i en slik omstrukturering. Spørsmålet er i hvilken grad svak lønnsomhet og manglende finansiell handlekraft ødelegger mulighetene for dette, og i stedet bidrar til at norske leverandørbedrifter blir kjøp av finansielt sterkere og høyere prisede utenlandske selskaper. 



	Kartleggging av kjøp og salg
	Dette er forsøkt undersøkt gjennom kartlegging av kjøp og salg av bedrifter innen petroleumsklyngen fra og til utlandet den siste femårsperioden. Undersøkelsen er gjennomført av konsulentselskapet Ansura basert på data fra D&B (Dun %  Bradstreet), Nærings- og handelsdepartementet, Brønnøysundregistrene og selskapenes hjemmesider. Kartleggingen er begrenset til selskaper med en omsetning på minimum 100 MNOK og eierandeler på minimum 33%. Petroleumsklyngen er definert etter de samme næringskoder som referert i kapittel 3. Kartleggingen er nærmere beskrevet i vedlegg 2 og 3.



	Salg
	Ansura fant frem til 21 bedrifter i den utvalgte petroleumsklyngen med en omsetning på over 100 millioner kroner som har solgt hele eller deler av deres eierandeler til utlandet i perioden 1996 til 2001.  Antall bedrifter solgt helt eller delvis, utgjør dermed knapt 29% av det utvalget som ble studert. Målt i forhold til omsetning er 8,8 prosent av petroleumsklyngen i utvalget solgt helt eller delvis til utlandet i denne perioden. 



	
	De enkelte salgene, med angivelse av navn på virksomhet, omsetningstall, eierandel solgt samt navn på oppkjøper er vist i oversikten på neste side. Bare for en bedrift er det opplyst om salgssum.


	Navn på virksomhet
	Omsetning, mill
	Eierandel solgt til utlandet
	Navn på oppkjøper
	Land
	År
	Pris

	FMC Kongsberg Subsea

(norsk)
	2 778
	100 %


	FMC Corp. Inc
	USA
	2001
	na

	Kongsberg Offshore AS

(norsk)
	160
	100 %
	FMC Corp. Inc
	USA
	 
	 

	Halliburton (norsk filial)
	2 000
	Kun subsea delen
	Newco ltd
	 
	2001
	na

	Offshore marine ASA

(norsk)
	300


	
	FELS Offshore Pte Ltd.
	Singapore
	2001
	na

	Valmarine AS

(norsk eiet)
	236
	100 %


	CAE ltd
	Canada
	2001
	na

	Thermotite AS

(norskt)
	123
	100 %
	Bredero Shaw Group (igjen eid av Halliburton og Smith)
	USA
	2001
	na

	DSND Subsea ASA

(norsk)
	548
	26,30 %
	Siem Ltd
	Bermuda
	2001
	1.314.720 aksjer til 39,2 nkr stk.

	AGR Ability Group ASA herunder:
Petrocon Systems AS
AGR Well Services AS


	150
	na
	PLS Holdings Ltd
	UK
	2000
	na

	Baker Hughes Norge AS
	121 0
	100 %
	GECO/ Schlumberger Ltd
	Internasjonalt
	2000
	na

	SEMCO Norge AS, herunder:
Norse Electronics AS og
RigNet Operations AS 
	300


	Na
	C.W. Obel Maritime A/S
	Danmark
	2000
	na

	Tank Holdings AS

(norsk)
	143
	100%
	Swire Oilfields Services AS
	UK
	2000
	na

	Bailey Norge AS


	148
	100 %
	Asea Brown Bovery AS (ABB)
	Sverige
	1999
	na

	Dolphin AS

(norsk)
	252
	100 %
	Stolt Comex Seaways AS
	Frankrike
	1999
	na

	Norfass AS

(norsk) 
	103
	100%
	Williams Plc.
	UK
	1999
	na

	Nopec International ASA

(norsk)
	319
	47 %
	TGS
	USA
	1998
	na

	Services Dowell
Schlumberger SA (norsk filial)
	150
	100 %
	M-I Drilling Fluids International BV (eid av Smith)
	USA
	1998
	na

	M-I Norge AS
	179
	100%
	M-I Drilling Fluids International BV (eid av Smith)
	USA
	1997
	na

	Procon Offshore ASA herunder:
Procon Drilling Services AS,
Procon Engeneering AS

(norsk)
	650
	100%
	Transhav AS
eid av Transocean Offshore Inc. 
	USA
	1997
	na

	Maritime seanor AS

(norsk)
	501
	100%
	Asea Brown Bovery AS (ABB)
	Sverige
	1996
	na

	Offshore & Marine AS

(norskl)
	129
	45 %
	Fels (Far East Levingston Shipbuilding) ltd
	Singapore
	1996
	na


Note: I 1997 og  1998 overførte Aker RGI ASA sine ulike eierandeler til TRG (Europe) BV.

Disse betydelige overføringene (bl.a. Aker Subsea AS med en omsetning på alene 37 mrd kr) er ikke

medtatt  i Ansuras analyse.

Figur 29: Salg av bedrifter til utlandet

	Ikke komplett
	Oversikten ovenfor er ikke komplett. Enkelte store salg i perioden inngår ikke i oversikten, som følge av at de ikke er fanget opp av Nærings- og handelsdepartementets statistikk. Blant annet gjelder dette salget av:

· Umoe Olje og Gass til ABB

· Aker Maritimes flytende produksjonsvirksomhet til Coflexip

· Kværner Maritime til Saipem

· Nodeco til Weatherford Enterra

· Ugland Nordic til Teekay

· Ulstein til Rolls Royce

· PGS (fusjon med Veritas DGC, pågående)

· DSND (fusjon med datterselskap av Halliburton, pågående)

Det reelle omfanget av salg er derfor større enn tallene og tabellen ovenfor viser.



	Kjøp
	Tilsvarende er det innenfor samme utvalget registrert to norske bedrifter som har kjøpt opp eierandeler i utlandet;  Smedvig AS og Aker Maritime.  Dette tilsvarer i størrelsesorden 4% av utvalget.       


	Navn på virksomhet
	Eierandel kjøpt opp i  utlandet
	Navn på det kjøpte selskap 
	Omsetning , mill
	Land
	År
	Pris

	Smedvig AS
	100%
	Petro Drill Holdings
	11
	Singapore
	1997
	na

	Aker Maritime 
	13,6%
	Compagnie Générale de Geophysique
	6 800
	Frankrike
	2001
	na


Figur 30: Kjøp av eierandeler i utenlandske selskaper

	Indikerer mer salg enn kjøp
	Datagrunnlaget for Ansuras analyse er for spinkelt til å gi statistisk holdbare konklusjoner om omfanget av kjøp og salg av bedrifter til utlandet. Med forbehold om det mangelfulle datagrunnlaget indikerer imidlertid tallene at omfanget av salg til bedrifter er vesentlig høyere enn omfanget av tilsvarende kjøp fra utlandet. 




8
Petroleumsskatt 

8.1
Særskatt, grunnrente og kunnskapsavkastning

	Særskatt
	Hovedelementet i gjeldende petroleumsskattesystem er en særskatt på 50% som bringer samlet marginalskatt opp i 78%. Dette er begrunnet i den antatt spesielt høye avkastningen som stammer fra grunnrente.



	Grunnrente
	Grunnrente er tradisjonelt definert som avkastning ut over normalavkastning, forårsaket av eksklusiv tilgang til en ressurs eller andre former for privilegier. Særskatten er et virkemiddel for å sørge for at det meste av denne grunnrenten tilfaller fellesskapet. 



	
	Utformingen av petroleumsskattesystemet er basert på antakelsen om at oljeselskapenes meravkastning er forårsaket av at de gjennom sine konsesjoner er gitt rettigheter som genererer grunnrente. I den grad denne forutsetningen er riktig, er det legitimt å belaste selskapene med en særskatt. 



	Kunnskapskapital
	Grunnrente er en, men ikke den eneste, kilden til meravkastning på den bokførte kapitalen. Meravkastning på bokført kapital kan også være forårsaket av organisasjon, bedriftskultur, proprietær teknologi, merkevarer, kunderelasjoner, global diversifikasjon, områdekunnskap og andre forhold som med et samlebegrep gjerne benevnes kunnskapskapital. En høy andel kunnskapskapital innebærer at meravkastningen på den reelt investerte kapitalen er lavere enn avkastningen på den bokførte kapitalen.

 

	Kunnskapskapital i petroleums-næringen
	Det finnes foreløpig svært få anslag for kunnskapskapital for enkeltbedrifter og enkeltbransjer. Ut fra det som finnes, har internasjonal petroleumsindustri betydelig kunnskapskapital i tillegg til bokført kapital, men forholdstallet er lavere pga. de tunge fysiske investeringene.



	Mer i Norge
	Det er sannsynlig at denne industrien anvender mer kunnskapskapital i Norge enn ellers i verden, fordi:

· Norsk sokkel har blant verdens mest krevende petroleumsressurser.

· Norsk sokkel er inne i en modningsfase der man ikke lenger kan regne med rike felt, men må bruke mye mer kunnskap og teknologi for å få frem mer vanskelig tilgjengelige ressurser. 

· Konsesjonstildeling på norsk sokkel stiller strenge kvalitetskrav som tilsier at aktørene på norsk sokkel hører til en mer kvalifisert undergruppe innenfor alle selskaper i bransjen



	Både oljeselskaper og leverandør-industri
	Det er også sannsynlig at dette gjelder både oljeselskaper og leverandørindustri i Norge. De siste tiårene har det skjedd en klar endring i arbeidsfordelingen mellom disse, ved at oljeselskapene har rendyrket mer organisasjonsbasert effektivitet og overlatt ansvaret for utvikling av ny teknologi til leverandørene. Kravene skjerpes til begge.



	Grunnrenten defineres for høyt
	Dersom det er riktig at kunnskapskapitalen utgjør en betydelig andel av selskapene kapitalbase, innebærer dette at deler av meravkastningen på bokført kapital i realiteten er kunnskapsavkastning. Hvis man ved beregning av grunnrenten bare gir fradrag for risikofri normalavkastning på bokført kapital vil grunnrenten defineres for høyt og omfatte hele kunnskapsrenten. Innenfor dagens skattesystem vil konsekvensen av dette være at deler av særskatten er skatt på kunnskapsavkastning.



	Automatisk skatteskjerpelse
	Mer konkret er både avskrivninger og uplift beregnet ut fra realinvesteringer. Poenget med teknologisk utvikling er å erstatte realkapital med kunnskapskapital for å redusere kostnadene. Men når realkapitalandelen går ned, synker den relative verdien av fradragene. Dette medfører en gradvis automatisk skatteskjerpelse.



	Størst konsekvenser for nye prosjekter


	Dagens skattesystem er  innrettet i forhold til petroleumsvirksomhetens hittidige historie, som er preget av store, langsiktige prosjekter med høy forekomst av grunnrente. Problemet med særskatt på kunnskapsavkastning er størst for nye prosjekter, som gjennomgående vil være mindre og/eller mer vanskelig tilgjengelige forekomster, økt utvinning, haleproduksjon etc.. og fremtidig virksomhet i modne områder.




8.2
Skattesystem og bransjerelasjoner

	Komplisert kunde-/leverandørforhold
	Relasjonene innen petrolumsnæringen er kompliserte og avviker sterkt fra et klassisk marked med mange uavhengige aktører i et åpent konkurransemarked. Det utvikles ulike former for arbeidsfellesskap og risikodeling, det inngås langsiktige partnerskapskontrakter, og de store rammekontraktene omfatter betydelige elementer av forhandlingsøkonomi i gjennomførings- og avslutningsfasen. Valg av leverandør skjer ofte vel så mye ut fra erfaring, kompetanse og kunnskap som ut fra pris. På begge sider innebærer markedsnærhet og krav om kompetanse som er spesifikk for norsk sokkel sterke begrensninger i muligheten for å kjøpe/selge utenfor det norske hjemmemarkedet.



	Ubalanse
	Samtidig har det gjennomgående vært slik at oljeselskapene har vært den sterke part, av mange grunner: Operatørfunksjonene, som styrer innkjøpene, er konsentrert om få selskaper med Statoil og dernest Hydro som sterkt dominerende. Oljeselskapene er finansielt sterkere, hvilket ofte har stor betydning i forhandlings- og konfliktsituasjoner. Mange leverandørselskaper er avhengige av å fylle opp sine ordrebøker på kort sikt, mens oljeselskapene lettere kan tåle perioder med lav aktivitet.



	
	Som vist i kapittel 5, er det stor forskjell på lønnsomheten i oljeselskapene og leverandørindustrien. Lønnsomheten i norsk leverandørindustri er svak både sammenlignet med øvrig norsk næringsliv og utenlandsk leverandørindustri. Ubalansen i næringen er en mulig årsak til dette.



	Overveltning på leverandører?
	Det kan heller ikke utelukkes at denne effekten forsterkes av petroleumsskattesystemet. I første hånd rammer petroleumsskatten oljeselskapene. Oljeselskapenes sterke posisjon innenfor næringen gjør dem i prinsippet i stand til å overvelte en økende skattebelastning på leverandørene ved at disse får dårligere betalt for sine leveranser enn de burde hatt. Hvorvidt dette faktisk skjer, er ikke dokumentert.


8.3
Problemstillinger

	Behov for studier
	Gjennomgangen ovenfor reiser i første rekke to problemstillinger som bør studeres nærmere: 

1. Petroleumsskattesystemets behandling av kunnskapsavkastning -  i hvilken grad gir skattesystemet for dårlig belønning for oljeselskapenes kunnskapskapital,

2. Sammenhenger mellom bransjerelasjoner og lønnsomheten i leverandørindustrien  



	
	Leverandørindustrien er den eneste del av landindustrien som er nært tilknyttet en beslektet, særskattepliktig industri og som derfor kan rammes indirekte av en eventuelt for omfattende særskatt. Uten å gå fullt i dybden på 1) eller 2) kan man derfor få bedre indikasjon på om disse teoriene begge er riktige ved å se etter om denne delen av landbasert industri har tydeligere inntjenings-, kapital- og forvitringsproblemer enn annen landbasert industri som ellers er underlagt samme rammebetingelser. 



	
	En uinformert formodning ville vært omvendt: En industrigren som jobber for den ”rike” oljevirksomheten skulle forventes selv å være rikere og mer lønnsom enn andre. Hvis det motsatte faktisk er tilfelle, er det vanskelig å finne andre forklaringer og desto større grunn til å ta begge teoriene 1) og 2) meget alvorlig.



	Vedlegg
	For en nærmere drøfting av petroleumsskattesystemet og en mulig overveltning på leverandørindustrien vises til vedlagte notat fra Hans Henrik Ramm (vedlegg 3).


9 Samlet diagnose

	Ny virkelighet for norsk petroleumsvirksomhet
	Norsk petroleumsvirksomhet møter en ny virkelighet. De fleste store og rike feltenes må antas å være funnet og utbygget allerede. Fremtiden ligger i å utnytte stadig mer krevende forekomster. Utbyggingsoppgavene blir også mindre, men teknologisk mer krevende. Norsk sokkel må i framtiden antas å bestå av mange små felt der virksomheten likner mer på annen næringsvirksomhet. Næringen er heller ikke spesielt lønnsom. Selv om det varierer noe over tid og fra selskap til selskap, har store deler av leverandørindustrien nokså systematisk uakseptabelt lav lønnsomhet. Som dokumentert i kapittel 7 ser vi også tydelige tegn på utflytting av eierskap. Det er sannsynlig at dette skyldes for svak finansiell handlekraft.



	Rammevilkårene bare delvis tilpasset endringer
	Etter prosjektgruppens syn er vilkårene for petroleumsvirksomhet på norsk sokkel ganske forskjellige fra den tid rammevilkårene for næringen ble lagt. Mange av de regulatoriske rammevilkårene er blitt tilpasset forandringene, men særlig skattesystemet følger i hovedsak samme lest og er fortsatt ikke tilpasset nye prosjekter. Det er sannsynlig at interne forhold i klyngen medfører spredning av skattetrykket til leverandørene.



	
	Lavt nivå på FoU og dårligere vilkår for kapitaltilgang enn tilfellet er i mange andre land, er heller ikke noe godt utgangspunkt for en næring som skal møte nye utfordringer.  En videreføring av utviklingen de senere årene kan føre til en gradvis forvitring av virksomheten. Årsakskjeden bak en mulig forvitring er oppsummert i figuren på neste side.
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Figur 31: Samlet diagnose

	Historisk basert beskatning
	Ressursbaserte næringer som kan hente sine inntekter fra utvinning av lett tilgjengelig ressurser, generer inntekter ut over normal avkastning fra næringsvirksomhet. Denne meravkastningen, som gjerne benevnes grunnrente, bør tilfalle eierne av den grunnen som inneholder ressursene.

Dagens beskatning av petroleumsvirksomheten er basert på oppfatningen av petroleumsnæringen som en slik ressursbasert næring. Særskatten og de høye statlige eierandelene er statens redskap til å innhente grunnrenten.

Petroleumsvirksomheten, som andre ressursbaserte næringer, hentet i tidlige faser ut de lettest tilgjengelige ressursene. I disse fasene var ressursformuen det viktigste grunnlaget for inntjeningen. Over tid har ressursformuen gradvis blitt redusert, til fordelt for økt volum av  finans-, real- og kunnskapskapital. Inntjeningen fra petroleumsvirksomheten er i økende grad blitt avhengig av innsats av de andre kapitalformene. I dag er virksomheten i en overgangsfase, der rike felt som produserer høy grunnrente eksisterer side om side med mindre rike felt som ikke produserer lav eller ingen grunnrente.



	
	Nødvendigheten av å reinvestere store deler av avkastningen av kunnskapskapitalen i kompetanse- og teknologiutvikling stiller krav til nivået på avkastningen etter skatt. En tilstrekkelig høy avkastning kan bare oppnås dersom beskatningen av næringen reflekterer virksomhetens karakter som kunnskapsnæring. En videreføring av en beskatning med rot i en tidligere virkelighet som en ren ressursbasert næring vil bidra til at avkastningen etter skatt blir for lav til å tiltrekke nødvendig kapital. 



	Bransjestruktur
	Dagens petroleumsskattesystem rammer i første rekke nye prosjekter, der det relative innslaget av kunnskapskapital er høyest. Dette bidrar i neste omgang til å svekke lønnsomheten for leverandørindustrien, som har en høy andel av sin virksomhet knyttet til nye prosjekter. Dette problemet forsterkes av kontraktsforhold og bransjestruktur. 



	Lav lønnsomhet
	Dette avspeiles i de observerte lønnsomhetstallene for leverandørindustrien. Som vist i kapittel 5, er avkastningen på kapitalen i leverandørbedriftene vesentlig lavere enn lønnsomheten i norsk næringsliv generelt og i utenlandske leverandørbedrifter.



	Formuesforskyvning
	Definisjonen av ”oljeinntekter” (med virkning for overføring til Petroleumsfondet og videre til utlandet) omfatter hele statens kontantstrøm fra oljeselskapene. Vi har i denne rapporten stilt spørsmålstegn ved om noe av det som kalles ressursrente egentlig er verdiskapning med rot i andre produksjonsfaktorer. Om det er slik vet vi ikke, men mye tyder på at vi nå kan være i en slik situasjon. Selv om dette neppe er en stor del av den årlige kontantstrømmen, vil det over tid kunne ha stor betydning for formuesfordelingen mellom staten og privat sektor, og dermed for kapitalmarkedet, leverandører og andre. 



	Lite lokalt kapitalmarked
	Selv om norske forvaltermiljøer kan konkurrere med internasjonale miljøer om forvaltning av midler i Petroleumsfondet, er det et handicap for norske miljøer at fondet ikke kan foreta investeringer i Norge. Ved å la fondet også kunne investere i Norge vil det kunne styrke de norske miljøene. Det vil også kunne være en fordel for norsk industri, særlig ventureselskaper, andre kunnskapstunge bedrifter og mindre bedrifter, fordi de er mest avhengig av informerte egenkapitalinvestorer for å få risikofinansiering i riktig omfang, til riktig tid og til riktig pris. Kombinasjonen av dagens begrensninger og det generelt svake egenkapitalmarkedet er at etterspørselen etter aksjer i norske leverandørbedrifter blir for lav.



	Dyr eierkapital
	Konsekvensen av lav etterspørsel fra det lokale kapitalmarkedet er at aksjene prises lavt, slik det er dokumentert i kapittel 6. For bedriftene i petroleumsklyngen blir det derfor dyrt å hente inn kapital fra det norske kapitalmarkedet. Samtidig begrenser den lave lønnsomheten etter skatt tilgangen på kapital fra egen inntjening. 



	Lav FoU
	Mange bedrifter står derfor overfor valget mellom å redusere sin satsing på FoU, internasjonalisering m.v. eller å bli en del av et utenlandsk foretak. Konsekvensene av lav bedriftsfinansiert satsing på forskning og utvikling er særlig alvorlig på grunn av den lave statlige FoU-finansieringen.  Et lavt nivå både på privat og statlig finansiert FoU forhindrer vedlikehold og utvikling av kunnskapskapitalen. Konsekvensen er at leverandørbdriftene over tid ikke klarer å beholde de vanskelig dubliserbare teknologiske, markedsmessige og organisatoriske fortrinn som er nødvendige for å overleve og vokse innenfor en kunnskapsøkonomi.



	Salg til utlandet


	Utenlandsk finanskapital vil normalt være dyr, på grunn av utenlandske investorers manglende kjennskap til og tilhørende høye risikopremie på norske bedrifter. Den kapitalformen som vil være lettest tilgjengelig og kunne tilegnes på gunstigst vilkår, er kapital som kan realisere synergieffekter ved investeringer i norske selskaper. I praksis vil det si utenlandske bedrifter som opererer innenfor de samme virksomhetsområdene.

	
	Norske leverandørbedrifters behov for tilgang på kompetent eierkapital harmonerer med utenlandske bedrifters behov for å utvikle konkurransemessige fortrinn gjennom å realisere synergier med bedrifter innenfor samme eller beslektede virksomheter. Konsekvensen er salg av norske bedrifter eller eierandeler i disse til utenlandske selskaper. Dette illustreres både gjennom større enkeltsalg og offentlig statistikk over kjøp og salg av bedrifter i petroleumsklyngen. Forholdet mellom kjøp og salg av bedrifter fra og til utlandet synes sterkt preget av norske bedrifters kapitalfattigdom.



	
	Innslag av utenlandsk eierskap er ikke noe problem i seg selv. Problemet er at det ikke motsvares av et tilsvarende omfang av norske oppkjøp av eierandeler i leverandørbedrifter i utlandet. Manglende balanse mellom kjøp og salg av eierandeler kan over tid føre til en ”filialisering” av norsk leverandørindustri.



	Offensiv rolle krever finansiell handlekraft
	Med den sterke kompetansemessige og teknologiske basen som er utviklet i norsk leverandørindustri, bør ambisjonen være å ha en offensiv rolle i omstruktureringen av internasjonal leverandørindustri. En slik rolle kan bare fylles av en leverandørindustri med vesentlig sterkere finansiell handlekraft.

  


10 Anbefalinger

	Bredt spekter nødvendig
	Utviklingen av en finansielt handlekraftig leverandørindustri stiller krav både til rammebetingelser, bransjerelasjoner og leverandørbedriftene. Utfordringene må møtes med et bredt spekter av tiltak i regi av myndigheter, bransjeorganisasjoner og bedrifter. 

Her vil vi skissere seks abefalinger for å bidra til en ønsket utvikling. Anbefalingene/tiltakene er rettet mot behovet for tilpasning av rammebetingelser til dagens reelle situasjon og utfordringer (anbefaling  1 og 6), videreutvikling av et kompetent lokalt kapitalmarked (anbefaling 2 og 3), styrket FoU (anbefaling 4) og samspillet mellom operatører og leverandørindustri (anbefaling 5).



	Seks anbefalinger
	1. Behandling av kunnskapsavkastning i petroleumsskattesystemet
2. Sikre et konkurransedyktig norsk kapitalmarked ved organisering av privat og offentlig sparing
3. Økt informasjonsinnsats mot norske og utenlandske investormiljøer for å bedre kunnskapen om norske foretak i petroleumsklyngen – særlig leverandørindustrien
4. Incentiver for styrket FoU

5. Etablere kjøreregler for samspill mellom operatører og leverandørindustri
6. Kommunisere argumentasjon og faktagrunnlag



	
	Anbefalingene er skissert i oppstillingene nedenfor.










Vedlegg

1. Salg av petroleumsvirksomhet til utlandet

22. mars 2002

Salg av petroleumsvirksomhet til utlandet

Vel 9 prosent målt i omsetning og 29 prosent i antall av den norske petroleumsklyngen ble solgt helt eller delvis til utlandet i perioden 1996 til 2001. Det viser en analyse som Ansura har gjennomført av 69 utvalgte bedrifter med en samlet omsetning på 169 mrd kroner. 

1. Bakgrunn


Vista Analyse jobber på oppdrag for Konkraft, et samarbeidsorgan som skal styrke norsk sokkels konkurranseevne og betydningen av den såkalte petroleumsklyngen. Vistas oppdrag er å se på  lønnsomhet og kapitaltilgang i denne sektoren.. 

Vistas hypotese er at svak lønnsomhet og kapitaltilgang er en vesentlig årsak til at mange virksomheter innen dette segmentet er blitt solgt til utlandet. Vista ønsker statistikk som kan bidra til å bekrefte eller avkrefte hypotesen.     

2. Oppgave

· Kartlegge salg av virksomheter innen ”petroleumsklyngen” til/fra utlandet de siste fem år. 

· Innhente informasjon som virksomhetsnavn; eierandel solgt; tidspunkt (årstall) for transaksjonen; og pris, dersom tilgjengelig.

Innhold

1. Avgrensninger og metode

Oppdragsgiver ønsker at de utvalgte bedriftene skal oppfylle følgende to kriterier:  

· Omsetning i solgte selskap: 100 mill kr. 

· Størrelse på solgte eierandel: minimum 33 %

I tillegg har Ansura foretatt følgende presiseringer og avgrensninger:

Petroleumsklyngen defineres etter utvalgte næringskoder fra SSB.

Tidsperioden som gjennomgås er de siste fem år (1996-2001), da dette er så langt tilbake vi kan finne offisielle tall.   

1.1. Definisjon av utvalgte områder for petroleumsvirksomhet 


Virksomhetsområdene er utvalgt etter SSBs NACE-koder (standard koder for næringsgruppering) for petroleums- eller petroleumsrelatert virksomhet. 

Vi har i noen grad tatt høyde for feilklassifisering i kildene, og tatt med i utvalget også de selskaper som tydelig har fått tildelt feil NACE-kode og som egentlig (etter NACE-standardens regler for klassifisering) skulle hatt en av de utvalgte kodene.     
Tabell 1:  Utvalgt petroleumsvirksomhet/petroleumsrelatert virksomhet – oppdelt etter NACE-koder

	Kategorier
	NACE 
	Bemerkninger

	Utvinning av råolje og naturgass 


	11.10
	

	Tjenester tilknyttet olje og gass-utvinning 
	11.20
	

	Bygging og reparasjon av oljeplattformer 
	35.114
	

	Rørtransport
	60.300
	Omfatter transport av olje- og gass i hovedledningssystemet fra utvinningssted via terminal

	Slepebåter og forsyningsskip på norskekysten
	61.106
	


1.2. Identifikasjon av relevante bedrifter 

1.2.1. Hovedkilder

For å identifisere relevante bedrifter har vi tatt utgangspunkt i følgende offisielle kilder som fremgår av oversikten under (statistikker/databaser):

Tabell 2: Offisiell statistikk/ databaser
	Kilder:
	Type 

	Brønnøysundregistreret


	Alle petroleumsrelaterte bedrifter som er meldt ut av registeret siden 1996 

Alle registrerte petroleumsrelaterte bedrifter. Årsak til utmelding er ikke oppgitt.

	Nærings- og handelsdepartementet


	Det er iht ervervsloven meldeplikt for alle oppkjøp (helt eller delvis) for bedrifter med omsetning over 50 millioner. NHD har oversikt over alle disse, men kan bare søke kronologisk etter navn på virksomhet (ikke bransjer). Det dreier seg om 1900 erverv siden 1996. Det er ikke mulig å sortere på bransje eller omsetning. 



	D & B

(Tidligere Dun & Bradstreet Norge AS )


	Fra D& B har vi fått opplyst det totale antall petroleumrelaterte selskaper i 1996 med en omsetning på  minimum 100

millioner kroner registrert etter de utvalgte næringskoder.  I tillegg er det informasjon om navn, org.nummer, adresse, omsetning.


I tillegg til disse kilder har vi for vært inne på hjemmeside for hver relevant enkeltbedrift for at få opplyst om transaksjonen er gått til utlandet. 

2. Oversikt over virksomheter som har solgt hele eller deler av virksomheten til utlandet

Ansura har funnet frem til 21 bedrifter i den utvalgte petroleumsklyngen med en omsetning på over 100 millioner kroner som har solgt hele eller deler av deres eierandeler til utlandet i perioden 1996 til 2001.   

I oversikten nedenfor er oppgitt navn på virksomhet, omsetningstall, eierandel solgt samt navn på oppkjøper. Bare for en bedrift er det opplyst om salgssum. 

	Navn på virksomhet
	Omsetning, mill
	Eierandel solgt til utlandet
	Navn på oppkjøper
	Land
	År
	Pris

	FMC Kongsberg Subsea

(norsk)
	2 778
	100 %


	FMC Corp. Inc
	USA
	2001
	na

	Kongsberg Offshore AS

(norsk)
	160
	100 %
	FMC Corp. Inc
	USA
	 
	 

	Halliburton (norsk filial)
	2 000
	Kun subsea delen
	Newco ltd
	 
	2001
	na

	Offshore marine ASA (norsk)
	300
	
	FELS Offshore Pte Ltd.
	Singapore
	2001
	na

	Valmarine AS (norsk eiet)
	236
	100 %
	CAE ltd
	Canada
	2001
	na

	Thermotite AS

(norskt)
	123
	100 %
	Bredero Shaw Group (igjen eid av Halliburton og Smith)
	USA
	2001
	na

	DSND Subsea ASA

(norsk)
	548
	26,30 %
	Siem Ltd
	Bermuda
	2001
	1.314.720 aksjer til 39,2 nkr stk.

	AGR Ability Group ASA herunder:
Petrocon Systems AS
AGR Well Services AS
	150
	na
	PLS Holdings Ltd
	UK
	2000
	na

	Baker Hughes Norge AS
	121 0
	100 %
	GECO/ Schlumberger Ltd
	Internasjonalt
	2000
	na

	SEMCO Norge AS, herunder:
Norse Electronics AS og
RigNet Operations AS 
	300


	Na
	C.W. Obel Maritime A/S
	Danmark
	2000
	na

	Tank Holdings AS

(norsk)
	143
	100%
	Swire Oilfields Services AS
	UK
	2000
	na

	Bailey Norge AS


	148
	100 %
	Asea Brown Bovery AS (ABB)
	Sverige
	1999
	na

	Dolphin AS

(norsk)
	252
	100 %
	Stolt Comex Seaways AS
	Frankrike
	1999
	na

	Norfass AS

(norsk) 
	103
	100%
	Williams Plc.
	UK
	1999
	na

	Nopec International ASA

(norsk)
	319
	47 %
	TGS
	USA
	1998
	na

	Services Dowell
Schlumberger SA (norsk filial)
	150
	100 %
	M-I Drilling Fluids International BV (eid av Smith)
	USA
	1998
	na

	M-I Norge AS
	179
	100%
	M-I Drilling Fluids International BV (eid av Smith)
	USA
	1997
	na

	Procon Offshore ASA herunder:
Procon Drilling Services AS,
Procon Engeneering AS

(norsk)
	650
	100%
	Transhav AS
eid av Transocean Offshore Inc. 
	USA
	1997
	na

	Maritime seanor AS

(norsk)
	501
	100%
	Asea Brown Bovery AS (ABB)
	Sverige
	1996
	na

	Offshore & Marine AS
(norskl)
	129
	45 %
	Fels (Far East Levingston Shipbuilding) ltd
	Singapore
	1996
	na


Note: I 1997 og  1998 overførte Aker RGI ASA sine ulike eierandeler til TRG (Europe) BV.

Disse betydelige overføringene (bl.a. Aker Subsea AS med en omsetning på alene 37 mrd kr) er ikke

medtatt  i Ansuras analyse.

* Det tas forbehold for at noen bedrifter i nærings- og handelsdepartementets statistikk er registrert under feil nacekode, for eksempel er Umoe Petroleum og gas registreret under nacekode 74.1 (juridisk, administrativ og organisasjonsteknisk tjenesteyting og revisjon). Vi har valgt at ta Umoes salg til ABB med i vårt utvalg under petroleumsrelatert virksomhet.   

Konklusjon

3. Hva sier statistikken? 

Ansuras analyse bidrar ikke til å bekrefte eller avkrefte hypotesen om at svak lønnsomhet og kapitaltilgang er en vesentlig årsak til at mange virksomheter innen dette segmentet er blitt solgt til utlandet.

Bruker man D & Bs (tidligere Dun & Bradstreet Norge AS) statistikk for alle bedrifter i petroleumsklyngen som oppfyller våre utvelgelseskriterier, var det i alt 69 bedrifter i denne gruppen i 1996. Disse 69 bedriftene hadde den gang en samlet omsetning på 168,8 mrd kroner. Fra innberetninger til Nærings- og handelsdepartementet i perioden 1996-2001 har Ansura som vist i tabellen over funnet frem til at 20 av bedriftene  som oppfyller våre utvelgelses​kriterier  har solgt eierandeler til utlandet. Totalt har de 21 bedriftene en omsetning på 14,9 mrd kroner.  

Antall bedrifter solgt helt eller delvis, utgjør dermed knapt 29% av det utvalget vi har studert. Målt i forhold til omsetning er 8,8 prosent av petroleumsklyngen i vårt utvalg solgt helt eller delvis til utlandet i denne perioden. 

I dette anslag har vi forutsatt at den  gjennomsnittlige omsetningen fra 1996 til 2001 svarer til 1996 nivået, dvs. omsetningen for de 69 bedrifter i 1996 som oppfyller våre utvelgelseskriterier.

Vårt resultat gjør det som nevnt ikke mulig å bekrefte eller avkrefte hypotesen om at svak lønnsomhet og kapitaltilgang er en vesentlig årsak til at mange virksomheter innen dette segmentet er blitt solgt til utlandet. For å besvare denne problemstillingen må en studere andelen bedrifter solgt til utlandet i forhold til andelen som er oppkjøpt i utlandet nærmere. Vi har ikke funnet offisiell statistikk som gir informasjon om norske bedrifter som har foretatt oppkjøp i utlandet.     

Ønsker du
Kilder


· Teknologibedriftenes Landsforening – medlemsliste http://www.tbl.no/searchmember.php?query=&branch=OFF&county=&company=true&mo”

· Liste fra D&B: Inneholder selskaper innen de fem utvalgte NACE-koder med en omsetning på over 100 millioner. Utvalg fra 1996.

· Liste fra Brønnøysundregisteret: Selskaper innenfor de fem utvalgte NACE-kodene som har blitt slettet fra registeret siden 1996.

· Oslo børs listeendringer 1996-2001 http://www.ose.no/statistikk/index.asp?lang
· Nærings- og energidepartementet. Oversikt 1996-2001 over meldinger til departementet etter lov om erverv av næringsvirksomhet. 

2
Kjøp av eierandeler i utlandet

Petroleumsklyngen – norske oppkjøp av eierandeler fra utlandet 

Ansura har funnet frem til at to norske bedrifter har kjøpt eierandeler i utlandet. Dette tal er usikkert fordi vi ikke har fått informasjon fra alle 69 bedrifter som er i vårt utvalg. 

Basert på foreliggende informasjon kan dette tall indikere at 4 prosent av petroleumsklyngen i vårt utvalg har kjøpt opp eierandeler i utenlandske  selskaper når man måler i total omsetning. 


Lav et anslag på hvor mange og hvor stort andel av petroleumvirksomhet i Norge som har kjøpt opp eierandler i utenlandske selskaper i perioden 1996 til 2001. 


Analysen skal bidra til en vurdering av hvor stor den del av petroleumsklyngen i Norge som har kjøpt opp utenlandske selskaper sammenliknet med andelen av petroleumsvirksomhet som er solgt til utlandet. 

Innhold


1. Metode 

Ansura har gjennomgått hver enkelt av de utvalgte bedifter i 1996 som er registert i D& B databasen for å teste hvor stor del av disse bedriftene som har kjøpt opp hele eller deler av utenlandske selskaper. Vi har også foretatt en gjennomgang av de 21 bedrifter (jf. Ansura notat av 22.mars) som har solgt eierandeler til utlandet i perioden 1996 – 2001 for å registrere eventuelle oppkjøp derfra.  

2. Resultat 

Ansura har funnet/søkt etter informasjon på web-adresser/eller vært i kontakt med i alt 45 bedrifter av de 69 bedrifter som er i vårt utvalg. Det er funnet frem til to norske bedrifter som har kjøpt opp eierandeler i utlandet. Det dreier seg om Smedvig AS og Aker Maritime.       

For å lave et rimelig anslag, mangler det fortsatt informasjon fra 24 bedrifter. I tillegg er det ikke garantert at det på bedriftenes hjemmesider/årsrapporter er opplyst om eventuelle oppkjøpt. Antar man at to av 69 bedrifter har kjøpt opp eierandeler i utlandet, kan det indikere at bare 4 prosent av petroleumsklyngen i vårt utvalg kjøpte opp utenlandske selskaper når man måler i total omsetning. Det svarer til lidt under halvparten av den del av petroleumsklyngen som er solgt utlandet (se Ansura-notat 22. mars 2002).        

Etter vår vurdering er dette anslaget for usikkert til å bekrefte (eller avkrefte) hypotesen om at svak lønsomhet og kapitaltilgang er en vesentlig årsak til at mange virksomheter innen dette segmentet er blitt solgt til utlandet. 

	Navn på virksomhet
	Eierandel kjøpt opp i  utlandet
	Navn på det kjøpte selskap 
	Omsetning , mill
	Land
	År
	Pris

	Smedvig AS
	100%
	Petro Drill Holdings
	11
	Singapore
	1997
	na

	Aker Maritime 
	13,6%
	Compagnie Générale de Geophysique
	6 800
	Frankrike
	2001
	na
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· Ole Snekkerhaugen, Markedssjef, Fjelstad AS, Tlf: 33305767 ole.snekkerhaugen@cwofjeldstad.no
· Leif Lauvaas, Informasjonsansvarlig, Norfass AS, Tlf. 38002515

· Ingvar F. Solberg, Informasjonssjef, Phillips Petroleum Company Norway, Tlf: 52 02 15 06, Mobil: 915 88 546  ifsolbe@ppco.com
· Kai Nielsen, Informasjonssjef, Statoil, Tlf: 51 99 18 27, Mobil: 97 04 13 32

· Anders Jæger, Marketing Manager, Offshore & Marine AS, Tlf: 51602522

· Kjetil Serikstad, Informasjonsansvarlig, Dolphin AS, Tlf: 51694286

· Martin Larsen, Økonomidirektør, Smedvig Offshore AS, Tlf: 51509900

· Bjørn Ødegård, Økonomiansvarlig, MI Norge AS, Tlf: 51577391

· Yngve Larsen, Advokat, FMC Kongsberg Subsea, Tlf: 32287966

· Audun Oksavik, PR- og markedsstøtte, Kongsberg Offshore AS, 
Tlf: 32737808

· Petter Lyndås, Informasjonsansvarlig, Nymo AS 

· Hilde Smedvold, Markedsansvarlig, Thermotite AS, Tlf: 72466072

Andre kilder

· http://www.cwofjeldstad.no/
· http://www.norfass.com/
· http://www.thermotite.no/
· http://www.o-m.no
· http://www.akermaritime.no/AkerWeb/Ama.nsf/fsetMainFrame?OpenFrameset
· http://www.dsnd.no/
· http://www.totalfinaelf.no/
· http://www.mws.no/akerweb/ama10.nsf/fsetMainFrame?OpenFrameset
· http://www.selvig.no/noi/
· http://www.smedvig.no
· http://www.kvaerner.com/oilgas/mmo/mmo-norway/mid/
· http://group.abb.com/global/noabb/noabb069.nsf/
· http://www.statoil.com
· http://www2.exxonmobil.com/corporate/
· http://www.halliburton.com
· http://www.valmarine.no/
· http://www.prosafe.no
· http://www.midf.com/
· www.fmckongsbergsubsea.no/
· http://www.kos.no/
· http://www.phillips66.no
· http://www.pgs.no/index.cfm
· http://www.saga.no/
· http://www.hydro.no/
· http://www.dno.no
· http://www.entoil.com
· http://www.agip.no
· http://www.eni.it



· Oljeindustriens Landsforening http://www.olf.no/ 

· Oljedirektoratet http://npd.no/Webdesk/netblast/pages/index.html
· Norsk Olje- og Petrokjemisk Fagforbund http://www.nopef.no
· Norsk Petroleumsforening http://www.epoteket.no/informasjon/linker.asp
· http://www.itbergen.no/offshore.htm
· http://www.offshore.no/
· http://www.tekblad.no/offshore/
· http://www.norincoindia.com/principal.htm
· Fagmagasin http://www.scandoil.no/
· http://www.marinelog.com
· http://www.cwofjeldstad.no/
· http://www.norfass.com/
· http://www.thermotite.no/
· http://www.o-m.no
· http://www.akermaritime.no/AkerWeb/Ama.nsf/fsetMainFrame?OpenFrameset
· http://www.dsnd.no/
· http://www.totalfinaelf.no/
· http://www.mws.no/akerweb/ama10.nsf/fsetMainFrame?OpenFrameset
· http://www.selvig.no/noi/
· http://www.smedvig.no
· http://www.kvaerner.com/oilgas/mmo/mmo-norway/mid/
· http://group.abb.com/global/noabb/noabb069.nsf/
· http://www.statoil.com
· http://www2.exxonmobil.com/corporate/
· http://www.halliburton.com
· http://www.valmarine.no/
· http://www.prosafe.no
· http://www.midf.com/
· www.fmckongsbergsubsea.no/
· http://www.kos.no/
· http://www.phillips66.no
· http://www.pgs.no/index.cfm
· http://www.saga.no/
· http://www.hydro.no/
· http://www.dno.no
· http://www.entoil.com
· http://www.agip.no
· http://www.eni.it
· http://www.pelican.no Pelican AS er nå DONG Norge AS.
· Oljeindustriens Landsforening http://www.olf.no/ 

· OLF er en interesse- og arbeidsgiverorganisasjon for oljeselskaper og leverandørbedrifter knyttet til utforskning og produksjon av olje og gass på norsk kontinentalsokkel.

· Oljedirektoratet http://npd.no/Webdesk/netblast/pages/index.html
· Norsk Olje- og Petrokjemisk Fagforbund http://www.nopef.no
· Norsk Petroleumsforening http://www.epoteket.no/informasjon/linker.asp
· http://www.itbergen.no/offshore.htm
· http://www.offshore.no/
· http://www.tekblad.no/offshore/
· http://www.norincoindia.com/principal.htm
· Fagmagasin http://www.scandoil.no/
· http://www.marinelog.com 
I tillegg til overnevnte kontakter og kilder er følgende firmaer fra listen over petroleumsklyngen fra Dun & Bradstreet:


· Maritime Well Service AS (Aker Kværner – 66%) http://www.mws.no/akerweb/ama10.nsf/fsetMainFrame?OpenFrameset
· Svenska Petroleum Exploration AS

· Esso Exploration and Production Norway AS,Mobil Exploration Norway Inc.

· datterselskaper av ExxonMobil, ExxonMobil i Norge består av tre selskaper – Esso Exploration and Production Norway Inc., Esso Norge AS og Mobil Exploration Norway Inc. http://www.esso.no/
· Aker Stord http://www.akerstord.no/
(en del av Aker Kværner)

· Aker Verdal Eiendom (en del av Aker Verdal Holdning som igjen er en del av Aker Kværner – Aker Oil & Gas) http://www.akerverdalholding.no/akerweb/ama18.nsf/fsetMainFrame?OpenFrameset
· Aker Offshore Partner (fra 11.03.2002 en del av Aker Kværner) http://www.aop.no/akerweb/ama2.nsf/fsetMainFrame?OpenFrameset
· Kværner Installasjon AS

· Kværner Engineering AS

· Kværner Process Systems AS

· Kværner Oilfield Products AS

· http://www.kvaerner.com/oilgas/mmo/mmo-norway/mid/
· NorSea  AS http://www.norseagroup.com/      Tlf: 51 85 30 00 

· Fortum Petroleum AS

· Norske Conoco AS (norsk filial); jf. sammenslåing med Phillips Petroleum  Company

· Transocean AS (norsk filial; Transocean Sedco Forex Inc. USA)

· http://www.deepwater.com/
· Norpipe Oil AS http://www.philips66.no/
· Westerngeco AS (norsk filial) http://www.westerngeco.com/
· RWE-DEA Norge AS http://www.rwe-dea.no/
· Amoco Norway Oil Company (norsk filial; del av BP USA)

· http://www.bpamoco.no
· BP Norge (norsk filial)  http://www.bp.no
· Baker Hughes Norge AS (norsk filial) http://www.bakerhughes.com/
· Amerada Hess Norge AS (norsk filial) http://www.amerada-hess.no/
· Sørco AS http://www.sorco.no/ 

· Petcon Oilfield Services AS (Petcon AS og IPC /International Petroleum Consultants AS/  fusjonerte 01.01. 2002, og har fått navnet Petcon IPC AS)     http://www.petconipc.no/
· Van Oord ACZ AS (norsk filial) http://www.voacz.com/
· Marathon Petroleum Company Norway

· Heerema Tønsberg AS (siden 1994 eies av Heerema Fabrication Group, Nederland) http://www.jobbdirekte.no/heerematonsberg/index.html
· Neptun Heavy Lift AS (en del av Hesnes Neptun Group) http://www.neptun.as/ 

· Frank Mohn Services AS http://www.framo.no/framo.htm
· Fabricom AS http://www.fabricom.no
· Bredero Price Norway AS (Bredero-Shaw Group) http://www.bredero.com/
1. Mulige sammenhenger mellom leverandørindustriens lønnsomhet, bransjestruktur og petroleumsskatt 

HHR 4.6.02

Merknad: Dette notat er etter hvert blitt meget omfattende og inneholder tidvis presiseringer som noen vil oppfatte som overflødige, fordi jeg har funnet det hensiktsmessig å bygge det ut med svar på ulike spørsmål og innvendinger som er kommet underveis, for å unngå muntlige repetisjoner. Det er derfor kun anvendelig for lesere som ønsker å arbeide grundig med stoffet og som har behov for en mer uttømmende oversikt over mange relaterte problemstillinger.
Offshore leverandørindustrien er knyttet nært til sine oppdragsgivere, oljeselskapene, gjennom mange ulike relasjoner utover selve kunde/leverandør-forholdet. De har omfattende samarbeid om utvikling av teknologi, metodikk og organisasjon, de påvirkes sammen av ytre rammebetingelser, de møter mye av de samme utfordringer omkring omdømme og image, mange ansatte skifter mellom jobber hos bedrifter i begge kategorier etc. Noen leverandørbedrifter er også i ferd med å orientere seg i retning av å bli rettighetshavere på sokkelen selv.

Variasjoner i aktivitetsnivået på sokkelen, som styres av forhold utenfor klyngen, får virkninger for begge, men slår særlig sterkt ut for leverandørene. Dette avspeiles i de sterke variasjonene i industriens kapasitetsutnyttelse og i riggratene.

Også selve kunde/leverandør-forholdet er komplisert og avviker sterkt fra et klassisk marked med mange uavhengige aktører i et åpent konkurransemarked. Det utvikles ulike former for arbeidsfellesskap og risikodeling, det inngås langsiktige partnerskapskontrakter, og de store rammekontraktene omfatter betydelige elementer av forhandlingsøkonomi både i gjennomførings- og avslutningsfasen. Valg av leverandør skjer ofte vel så mye ut fra erfaring, kompetanse og kunnskap som ut fra pris. På begge sider innebærer markedsnærhet og krav om kompetanse og produktegenskaper som er spesifikke for norsk sokkel sterke begrensninger i muligheten for å kjøpe/selge utenfor det norske hjemmemarkedet. 

Samtidig har det gjennomgående vært slik at oljeselskapene har vært den sterke part, av mange grunner: Operatørfunksjonene, som styrer innkjøpene, er konsentrert om få selskaper med Statoil og dernest Hydro som sterkt dominerende. Oljeselskapene er finansielt sterkere, hvilket ofte har stor betydning i forhandlings- og konfliktsituasjoner. Mange leverandørselskaper er avhengige av å fylle opp sine ordrebøker på kort sikt, mens oljeselskapene lettere kan tåle perioder med lav aktivitet.

Denne ubalansen kan muligens rettes en del opp gjennom fusjonen mellom Aker og Kværner, men vi vet foreløpig lite om dette, og det kan tenkes at det bare forrykker ubalansen videre nedover i næringskjeden. Dette er i alle fall bare en del av de avhengighetsskapende forholdene.

Det totale bildet viser langt på vei en industriell klynge i et omfattende skjebnefellesskap. Det er høyst sannsynlig at forhold som virker inn på oljeselskapene også virker inn på leverandørene, og omvendt. Rask og sterk kunnskapsbygging medfører fordeler for alle parter på grunn av kunnskapsutvekslingen i en klynge. Omvendt vil forvitring skade hele klyngen. Synkende effektivitet hos den ene parten vil ramme begge på grunn av kostnadsvekst som sjelden kan forankres ensidig på den ene siden. Økende avkastningskrav og/eller skjerpet skatt for oljeselskapene vil presse leverandørenes marginer. Det samme gjelder perioder med lavt aktivitetsnivå.

Det er imidlertid ikke uten videre slik at dette skjebnefellesskapet også medfører en tilsvarende gjensidig ”omsorg”. Petroleumsklyngen har en del samarbeidsordninger og ”kjøreregler” som i en viss grad innebærer en operasjonalisering av felles interesser, men det er nok langt mer viktig at både formelle og uformelle regler i konkrete situasjoner tvinger hver enkelt part til å stå fast på egeninteressene slik de oppfattes i øyeblikket. For oljeselskapene gjelder det også at de fleste er del av internasjonale konserner og at heller ikke de norske kan opptre særlig annerledes. Dessuten er kunnskap om og erkjennelse av et skjebnefellesskap neppe vidt utbredt.

Med visse mindre unntak (f. eks. kraftverk) særpreges petroleumsindustrien av at den er underlagt et eget, strengere skatteregime enn annen industri. Selv om denne skatten kun utlignes på rettighetshaverne (oljeselskapene) gir det på grunn av dette skjebnefellesskapet mening å betrakte den som en beskatningsmåte som angår hele klyngen, også sammenlignet med industrielle hovedklynger i andre land, som f. eks. den finske IT-klyngen.

Hvis man ikke hadde hatt særbeskatning, kunne man sett bort fra muligheten for at samfunnet beslaglegger en større del av verdiskapningen fra denne klyngen enn fra annen norsk næringsvirksomhet eller fra industrielle klynger i andre land. På grunn av de betydelige ringvirkninger og overveltningsmuligheter som ligger i skjebnefellesskapet, blir det imidlertid også for leverandørindustrien viktig å undersøke om det likevel er slik.


1.1.1 Gjeldende petroleumsskattesystem 

Hovedelementet i gjeldende system er en særskatt på 50% som bringer samlet marginalskatt opp i 78%. Dette er begrunnet i den antatt spesielt høye avkastningen som stammer fra grunnrente, men konkret sett er systemet et resultat av en serie enkeltbeslutninger med pragmatisk utgangspunkt, f. eks. endringene som ble vedtatt i 1986, styrt av behovet for å skaffe tilfredsstillende lønnsomhet i Troll-prosjektet. Systemet er derfor innrettet i forhold til petroleumsvirksomhetens hittidige historie, som er preget av store, langsiktige prosjekter med høy forekomst av grunnrente. Dette er i seg selv grunn god nok til å undersøke om systemet tar for hardt på nye prosjekter, som gjennomgående vil være mindre og/eller mer vanskelig tilgjengelige forekomster, økt utvinning, haleproduksjon etc., og fremtidig virksomhet i modne områder som vil få et sterkt industrielt preg med betydelig interaksjon på tvers av grensen land/sokkel, herunder med nye aktører som også vil operere over denne grensen, f. eks. industriselskaper eller rederier som selv tar hele ansvaret for offshore-prosjekter eller inngår i ulike former for delt eierskap eller delt risiko.

Særskatten beregnes av samme inntektsgrunnlag som landskatten (dvs inklusive fradrag for finansutgifter), men med et bunnfradrag (friinntekt) på 5% av de fysiske investeringene i 6 år. Også investeringen avskrives over 6 år, som er vesentlig kortere enn større felts levetid og derfor oppveier noe av virkningen av særskatten for disse feltene, men dette gir ingen fordel for felt med levetid 6 år eller mindre.

Fordelen ved akselererte avskrivninger er også mindre enn det kan synes fordi produksjonsprofilen - i motsetning til landbasert virksomhet - særlig for oljefelt har en tidlig topp. Også for felt med noe lenger levetid enn 6 år er reglene mindre fordelaktige enn om man hadde benyttet et naturlig system basert på ”unit of production”.

Det synspunkt at avskrivningsreglene representerer en vesentlig kompensasjon for særskattebyrden er derfor en sannhet med atskillige modifikasjoner, særlig i forhold til mindre prosjekter som er typiske for modne områder. Et felt med levetid nøyaktig 6 år vil således betale særskatt for enhver faktisk avkastning over 5% fra dag en. Ved kortere levetid stikker særskatten ”dypere” fordi man skulle hatt raskere avskrivninger, og omvendt.


1.1.2 Vridninger og kostnadsbevissthet

Det hevdes ofte at den høye marginalskatten svekker kostnadsbevissthet og driver utgifter. Det er en sannhet med modifikasjoner.

I denne sammenhengen tas dette opp for å besvare spørsmålet om eventuell lav kostnadsbevissthet i oljeselskapene virker til fordel for leverandørindustrien.

La oss først presisere det eventuelle generelle problemet: Det er ikke forekomsten av utgifter i seg selv vi snakker om. Det foreligger et poeng bare hvis skattesystemet skaper en vridning mellom bedriftsøkonomisk og samfunnsøkonomisk lønnsomhet.

Å snakke om at skattesystemet stimulerer til utgiftsfradrag på noen annen måte enn dette gir ingen mening.

Hvis marginalskattene for inntekter, investeringer og driftsutgifter er like, vil et selskap i full skatteposisjon befinne seg i en «22-øres økonomi» for alle transaksjoner og ha samme interesse av å spare en 22-øring som å tjene en ny.

Det er imidlertid noen forhold/situasjoner som kan avvike fra dette:


1.1.2.1 Strategiske fordeler

En situasjon er hvis vi snakker om mer strategiske, ukvantifiserbare fordeler man mener man kan kjøpe seg ved å øke utgiftene at marginalskatten får betydning for kostnadsbevisstheten. Et typisk eksempel er Sagas CO2-fjerningsanlegg på Snorre II (som til slutt ikke ble realisert).

I den grad Saga fikk en konkret betaling for tiltaket, ville det vært en ordinær, rasjonell beslutning. Slik betaling forelå i form av redusert CO2-avgift. CO2-avgiften er fradragsberettiget, dvs at både utgiften og «inntekten» beskattes likt: Man bytter færre 22-øringer med flere.

Men dette prosjektet var dyrere enn avgiftsbesparelsen. Likevel var Saga lenge innstilt på å gjennomføre det. Årsaken var at man trodde man ville vinne popularitet og at dette kunne gi strategiske fordeler f. eks. i lobbyvirksomhet eller ved konsesjonstildeling.

De eventuelle finansielle fordelene ville i det lange løp også blitt beskattet med 78%. Hadde man kunnet kalkulere nåverdien av fordelene nøyaktig, ville vi fortsatt hatt å gjøre med en rasjonell beslutning innenfor 22-øres økonomien. I så fall ville det vært den belønnende parts (statens) problem å avgjøre om den konkrete betalingen forsvarte fordelene ved CO2-anlegget.

Det er derfor usikkerheten omkring belønningen som gjør at det synes lettere å ta utgiften «fordi staten betaler 78% likevel».


1.1.2.2 Ulike skatteregimer eller skatteposisjoner

En annen situasjon er hvis utgiften kommer til 78% beskatning, men inntekten til 28%, særlig hvis et oljeselskap selger en vare fra seg selv i 78%-området og til seg selv i 22%-området. Et eksempel er et selskap som selger gass til et søsterselskap i Europa. Dette gir et sterkt insentiv til internprising i strid med reelle markedsverdier.

1.1.2.3 Letevirksomhet og ring fence

Det sies gjerne at særlig fradragsretten for leteutgifter i løpende inntekter fra produserende felt for å få fremtidige inntekter fra nye felt representerer et særlig leteinsentiv.

Det er ikke riktig hvis selskapet regner med å fortsette å være i full skatteposisjon. Da handler det fortsatt om 22-øringer ut og inn. Ulik periodisering spiller ingen rolle; den relative nåverdi ville vært den samme i en 100-øres økonomi.

Usikkerheten kan likevel gi visse psykologiske virkninger, på samme måte som ved strategiske fordeler. De fleste selskaper har likevel gode rutiner for å håndtere denne typen usikkerhet rasjonelt (anslag for funnsannsynlighet og reservoarstørrelse), dvs at dette neppe er noen sterk effekt.

Det kan bli en helt annen situasjon hvis selskapet regner med å  falle ut av særskatteposisjon, f. eks. fordi man regner med at fremtidige felt vil være så marginalt lønnsomme at de ikke vil gi øke særskattepliktig inntekt. Dette kan forsterkes hvis man forventer en skatteendring som f. eks. den vi anbefaler nedenfor og som vil med sikkerhet vil medføre at særskatten blir borte der grunnrenten blir borte.

I den overgangssituasjon vi nå står overfor, er dette en høyst aktuell problemstilling. Det innebærer at det kan bli brukt for mye penger til å lete etter de fremtidige feltene, sett i forhold til den samfunnsmessige gevinst disse vil gi.

Dette  var årsaken til at f. eks. britene innførte «ring fence» da de fjernet særskatten for nye felt. Det innebærer at leteutgifter først kan trekkes fra når inntektene i det nye feltet kommer, dvs et nåverditap når det blir funn og et fullt tap av fradrag når det ikke blir det.

I en situasjon, som vi har hatt, der det var liten risiko for at selskapene ventet å falle ut av særskatteposisjon, ville dette representert en forverring og et disinsentiv i forhold til samfunnsnytten.

I en ny situasjon må disse fordeler og ulemper avveies mot hverandre. Her kan det føres mange ulike argumenter i marken, f. eks. at letevirksomhet har samfunnsmessig verdi ut over det enkelte felt fordi man skaffer seg strategrafisk informasjon. Det er i alle fall naturlig å ta dette opp som del i en eventuell ny skattereform der flere elementer kan sees i sammenheng, herunder risikoelementet i et kapitalavkastningsfradrag, «grandfathering» av gamle felt etc.

I mellomtiden kan vi her ha et element av vridning, som i tilfelle kun medfører høyere leteaktivitet enn ellers. På grunn av den store priselastisiteten for riggleie kan dette sies å representere en fordel for riggleverandørene, men ikke for øvrige leverandører.


1.1.2.4 Ulike marginalskatter

Forutsetningen om like marginalskatter holder imidlertid ikke i dagens system. Årsaken er at avskrivninger og uplift beregnes ut fra realinvesteringene, dvs. at effektiv marginalskatt blir lavere for investeringer enn for inntekter og driftsutgifter. Hvis dette var hele historien, kunne man tenkt seg at prosjekter som ikke er lønnsomme før skatt blir det etter skatt. NOU 2000:18 antar dette.

Man har imidlertid ikke funnet konkrete eksempler på dette. Tvert imot er Snøhvit et helt sikkert bevis på at det motsatte kan forekomme. Forklaringen må igjen finnes i kunnskapsøkonomien, siden effektiv marginalskatt på betaling til kunnskapskapitalen (en kostnad) er like høy som marginalskatten på inntekt og drift. Dessuten inntreffer denne marginalskatten fra første krone siden det ikke gis noe fradrag. Resultatet er at oljeselskapet må sette et høyere avkastningskrav på realkapitalen enn det samfunnsøkonomiske, og/eller stille tilleggskrav om finansielt volum (materialitet). Dette øker terskelen mer enn den kan reduseres av den lavere marginalskatt på investering.

Derimot kan det tenkes vridninger etter at utbyggingsbeslutningen er tatt. En ren realkapitalinvestering som før skatt nøyaktig vil gi samme nåverdi tilbake vil bli gjennomført selv ved en viss, marginal kostnadsøkning. Tilsvarende vil man tendere til i en viss grad å velge en realinvestering fremfor en driftsutgift. 

Begge effekter kan marginalt øke oppdragsvolumet for en leverandør og/eller forskyve volum fra en leverandør til en annen. Igjen snakker vi imidlertid om volum og ikke margin. Økt betaling for samme ytelse er fortsatt en ren kostnad, uansett marginalskatt.

Note: I skattesystemet før 1986 var de kapitalbaserte fradrag så omfattende at nominell mindreskatt ved en investering kunne overstige 100%. Det var likevel nødvendig med svært kort tid mellom utgift og fradrag for at også nåverdien skulle komme over 100%. Det kunne inntreffe i visse situasjoner mens utbygging pågikk. Det var da klar grunn til å snakke om negative kostnadsinsentiver. Systemet ble imidlertid endret slik at vi idag aldri kan nå 100%.


1.1.2.5 Konklusjon

Konklusjonen blir at det er vanskelig å se at høy marginalskatt generelt eller ulikheter i partielle marginalskatter representerer noen fordel for leverandørenes lønnsomhet, med mulig unntak for riggtjenester. Slike forhold kan likevel i visse tilfelle medføre suboptimale investeringer med volumvirkning for enkelte leverandører. I en situasjon med lav kapasitetsutnyttelse kan dette kompensere noe for svært lav lønnsomhet, men virkningen er neppe av stor betydning.


1.1.3 Grunnrentebeskatning ideelt

Ideelt burde særskatten vært beregnet ut fra faktisk grunnrente i et prosjekt. Samtidig burde avskrivningene svart til innretningenes faktiske verdifall. Det ville beskattet all ”menneskelig” verdiskapning tilsvarende landskatt, og isolert særbeskatningen til ”naturens frie gaver”.

Dette var også utgangspunktet for petroleumsskatteutredningen av 2000 (NOU 2000:18). 

I tillegg ville et ideelt system tillatt full konsolidering i landskattedelen, ”unit of production”-avskrivninger ville gitt det beste uttrykk for verdifallet i en sektor med en ofte svært skjev produksjonsprofil.

Videre burde det ideelt vært samme marginalskatt på inntekt, realinvestering, kunnskapsinvestering og driftsutgifter. Det vil kreve et nokså sammensatt skjermingssystem mot særskatten som neppe er verd øvelsen, men det taler for å finne en annen proxy for kunnskapsrente enn investering.


1.1.4 Hva er grunnrente?

Det springende punkt blir da hva som virkelig er grunnrente.

Dette er drøftet i NOU 2000:18. I prinsippet oppstår grunnrente gjennom privilegier som begrenser konkurrentenes muligheter til å etablere seg med tilsvarende virksomhet og derved konkurrere ned markedsprisen for produktet, eller som skaper forutsetninger for lavere kostnader som ikke andre kan benytte seg av. Terminologien varierer noe, men enkelt kan man dele opp i ”monopolrente” som kan oppstå gjennom monopoler, karteller, favorisert lokalisering som gir markedsfordeler, offentlig lisens til et avgrenset marked (hvis lisenser ikke blir gitt til alle) etc., og ”ressursrente” som oppstår ved at man disponerer en naturressurs som er lettere tilgjengelig enn konkurrentens og derfor kan produseres med lavere kostnader.

Det er naturlig å anta at oljeproduksjon ihvertfall i perioder gir monopolrente pga OPECs markedsregulering. Det gir ingen mening å snakke om monopolrente på grunn av adgangsbegrensningen gjennom det norske konsesjonstildelingssystemet, fordi markedsprisen for olje er lik for alle, og begrensningen i dag i praksis mest er kvalifikasjonsbestemt.

Det er derimot langt mer tvilsomt om man kan snakke om noen monopolrente fra salg av naturgass i det europeiske markedet, ihvertfall på produsentens hånd.

I teorien opereres det også med en tredje kategori grunnrente, nemlig ”knapphetsrente” ved produksjon av ikke-fornybare naturressurser. Dette er basert på teorien om voksende pris etter som det blir mindre igjen av ressursen. Denne teorien er imidlertid nesten helt avkreftet gjennom historisk erfaring, fordi ny teknologi bringer frem flere ressurser og på grunn av omfattende substitusjonsmuligheter. Energi som sådan er f. eks. temmelig ubegrenset uansett hvordan spesielt ser på olje.

Det som gjenstår er det faktum at petroleumsressursene fordeler seg på dramatisk vis fra lav til høy vanskelighetsgrad. Rettighetshaverne til den letteste ressursen (f. eks. store og rike felt på land i Midtøsten) kan tjene vesentlig mer enn de som har den vanskeligste ressursen. Differansen er i prinsippet ressursrente.

Denne effekten vil omfatte monopolrente (og eventuell knapphetsrente), fordi ressursene i prinsippet vil bli produsert inntil kostnadene vokser til markedsprisen. Om denne er høy pga monopolfaktorer betyr det bare at monopolrenten brukes til å dekke kostnader, dvs at forskjellen mellom kostnadene knyttet til vanskelig og lett tilgjengelige ressurser (ressursrenten) gir et fullgodt bilde av all grunnrente.

Vi kan derfor konsentrere oss om selve ressursrenten.


1.1.5 Hvordan finne ressursrenten?

I neoklassisk teori er ressursrente del av den såkalte renprofitten som omfatter all grunnrente og alle privilegier som medfører forhøyet avkastning. Denne renprofitten er pr. definisjon bare tilgjengelig når man sitter på privilegene, dvs. at ”kapitalisten” vil fortsette å tviholde på situasjonen så lenge han bare får beholde en liten del av renprofitten. Derfor kan staten særbeskatte renprofitt nesten helt opp til 100%. Det er også legitimt, fordi renprofitt ikke er ”rettferdig” betaling for innsats.

Uten renprofitt ville kapitalisten brukt sine penger i jakten på maksimert profitt alle andre steder, dvs det alminnelige kapitalmarked som på grunn av alles kamp mot alle konkurrerer avkastningen ned til ”normal”. ”Normalavkastning” antas derfor å være en langsiktig, lik global standard som bare skal korrigeres for risiko.

Dette gir samtidig - fortsatt i neoklassisk teori - nøkkelen til å bestemme ressursrenten som det overskudd som gjenstår når alle kostnader inklusive normalavkastning på kapital er trukket fra. Normalavkastningen skal omfatte egenkapitalen fordi den har en alternativkostnad; den kunne vært benyttet et annet sted.

Dette var metoden benyttet i NOU 2000:18. Utredningen foreslo derfor et system basert på avskrivninger som reflekterer investeringens verdifall og en særskatt på all avkastning over ”normal”. Denne avkastning skulle også dekke lånekapitalen, dvs at man foreslo å fjerne fradraget for finanskostnader i særskattegrunnlaget.

Ved hjelp et system der underskudd ble tillatt fremført med risikofri rente, også forbi fremtidige eierskifter, antok man at man hadde tatt vare på all risiko fordi investor ”alltid” ville få tilbake etterskatteverdien av underskuddet, som om staten løpende refunderte dette. Utvalget mente derfor at ”normalavkastningen” kunne fastsettes til risikofri rente, anslått til 6% nominelt og 4% reelt.

Dette strider med vår kommersielle erfaring som tilsier at ingen vil bygge opp store industrielle organisasjoner for å få en avkastning man like gjerne kunne fått ved enkelt å kjøpe papirer som gir samme risikofrie avkastning, særlig ikke for oljeindustrien i en globalisert verden der høyere avkastning faktisk er tilgjengelig nesten hvor som helst ellers. Fremføringsretten endrer ikke noe på dette.

Forslaget i NOU 2000:18 ble da heller ikke vedtatt.

Det er imidlertid interessant, fordi det gir nøkkelen til å undersøke hva som er galt med å bruke neoklassisk teori til å finne den virkelige ressursrenten, lete etter en bedre metode for å finne ressursrenten og dermed gjøre det lettere å se hva som måtte være galt med gjeldende system.


1.1.5.1 Kunnskapsavkastning

Når ”kapitalisten” velger å investere i en produksjonsbedrift fremfor å kjøpe statsobligasjoner, må det være i forventning om å tjene mer. Risikopremien kan i seg selv ikke motivere, med mindre kapitalisten mener å være dyktigere i å håndtere risiko enn andre. Dette er imidlertid bare et spesialtilfelle av forventningen om generelt å være dyktigere eller mer effektiv eller kunne ta i bruk ny teknologi etc. 

Siden avkastningen fra de rene verdipapirene avledes fra industrialistenes avkastning, nytter det ikke å være gjennomsnittlig dyktig, for da får man bare gjennomsnittlig avkastning som i prinsippet er lik risikofrie verdipapirer.

Industrialisten mener altså å ha tilgang på noe som ikke alle andre har, også når vi ser bort fra ressurser og privilegier fordi størsteparten av industriell verdiskapning faktisk ikke er basert på slikt. Det må industrialistene alltid ha ment, ellers ville ikke noen ha satt i gang industri. Rent faktisk har det dermed også alltid vært noen som har oppnådd høyere avkastning fra kapitalen sin enn andre; det blir en fordeling rundt et gjennomsnitt som representerer ”normalavkastningen”.

I neoklassisk teori ser man bort fra denne fordelingen, fordi man forutsetter at den jevner seg forholdsvis raskt ut. Det bygger igjen på forutsetningen om at alle kapitalister ihvertfall etter forholdsvis kort tid har tilgang til alle de samme produksjonsfaktorene til samme pris (produksjonsfaktorenes uniformitet og utskiftbarhet), dvs at den som en kort tid har høy avkastning får denne konkurrert ned til ”normal”.

Det har alltid vært klart at dette var en forenkling for å kunne skape rimelig håndterbare modeller til bruk i makroøkonomien. Når utallige tilfelle utjevnes etter store talls lov blir teorien også rimelig anvendbar på makroplanet.

Det følger imidlertid ikke av dette at forenklingen er like uproblematisk på mikroplan, som f. eks. beskatningsformål; og konkret om det er uproblematisk å anta at avkastning over ”normal” er lik ”renprofitt”, slik man gjør i NOU 2000:18.

Det følger jo uten videre at ”normalavkastning” ikke kan brukes direkte for å fortelle oss hva slags avkastning en gitt bedrift faktisk har.

Spørsmålet om ”normalavkastning” har noen relevans i beskatningen er avhengig av hvorfor avkastning varierer og hvor omfattende og varige variasjonene er. Hvis man f. eks. tenker seg at variasjonene er helt tilfeldige og kortvarige, vil en standardavkastning brukt i beskatningen kunne virke likt på skattyterne over tid og dekkes inn ved at man håndterer risiko. Hvis variasjonene derimot skyldes at noen bedrifter over tidsperioder av betydning rent faktisk er dyktigere eller mer effektive enn andre, blir det meningsløst.

Under en slik forutsetning vil differensen mellom enkeltbedriftens avkastning og normalavkastningen reflektere dyktighet/effektivitet, og det er ikke renprofitt etter den egentlige definisjonen av renprofitt. Å særbeskatte denne differensen ville vært å særbeskatte dyktighet.

Det er de siste 10-20 årene blitt sterkere fokus nettopp på ulikheter i bedrifters evne til å generere langsiktig høy avkastning. Moderne bedriftsøkonomisk forskning bekrefter at det i samme periode har funnet sted dramatiske endringer som medfører at lønnsomhetsvariasjonene mellom gode og dårlige bedrifter øker og blir mer langvarige. Årsakene til dette ligger først og fremst i nye informasjonsveier, globalisering og mer avansert og spesialisert teknologi.

Denne evnen til å generere høy avkastning på bedriftens hånd er helt parallell til en enkeltperson som på grunn av utdannelse, erfaring eller personlige egenskaper har høy verdi på arbeidsmarkedet. Utdannelsen etc. representerer for personen en ressurs som gir grunnlag for verdiskapning, dvs. en kapital, dvs. kunnskapskapital. 

I neoklassisk teori er individer bærere av all kunnskap, og på perfekte arbeidsmarkeder tar de belønningen fullt ut i lønn. Moderne bedriftsøkonomi viser at også denne forenklingen er blitt svært misvisende, og at også bedrifter i høyeste grad kan være og er bærere av kunnskapskapital, f. eks. i form av organisasjon, bedriftskultur, proprietær teknologi, merkevarer, kunderelasjoner, global diversifikasjon, områdekunnskap etc.

Amerikanske undersøkelser viser faktisk høy korrelasjon mellom ansattes tilfredshet med sin jobb og sine jobbvilkår, og bedriftens evne til å generere høy avkastning. Det tyder på at den rene humankapitalen (hvis avkastning kan konkurreres ut som lønn) og bedriftens kunnskapskapital (som gir bedriften høyere overskudd) forsterker hverandre gjensidig.

Det er fortsatt riktig at kunnskap gradvis lekker ut og blir allemannseie (”hyllevare”), men det hindrer ikke at kunnskapskapitalen er voksende eller skiller mellom bedrifter, fordi

* lekkasjen skjer i svært ulikt tempo, raskest for ren teknologi og mest langsomt for bedriftskultur, organisasjon etc.

* lekkasjen skjer først til nært relaterte bedrifter (”klynger”) som lekker til hverandre på en måte som gjør at kunnskapsutvekslingen gir netto positivt bidrag underveis og derved faktisk i en lang perioder øker forekomsten av kunnskapskapital i klyngen

* det er i seg selv en vesentlig kunnskapsfaktor å bygge evnen til å fornye særlig teknologibasen slik at man til tross for lekkasjer klarer å holde eller øke avstanden til andre

Internasjonalt viser kunnskapskapitalen seg i form av raskt økende avstand mellom markedsverdi og bokført verdi for de beste bedriftene. Kunnskapskapitalen reflekteres imidlertid nesten ikke i dagens regnskaper. Dette regnes som et problem for investorers evne til å verdsette bedrifter og medfører at markedsverdien kan bli både høyere og lavere enn hva den reelle kunnskapskapital tilsier. Enron er et eksempel på en bedrift som klarte å overmarkedsføre sin kunnskapskapital.

Viktigheten av å gi investorer bedre informasjon om kunnskapskapitalen har medført voksende internasjonal interesse for å evaluere og kvantifisere kunnskapskapital. Det finnes både i USA og Europa revisjonsfirmaer og konsulentfirmaer som spesialiserer seg på å utvikle metoder for identifikasjon og evaluering av kunnskapskapital.

Eksistensen og den økende betydning av kunnskapskapital er således vel etablert. Vi går ikke videre inn på dette her, idet det foreligger omfattende litteratur om moderne kunnskapsøkonomi og hvordan den medfører at neoklassiske forenklinger blir uakseptabelt gale.

1.1.5.2 Kunnskapskapital i petroleumssektoren

Kunnskapskapital er langt fra begrenset til såkalte ”dot.com”-bedrifter, som noen tror. Den er imidlertid lettest å få øye på i bedrifter med svært lite fysisk produksjonsutstyr og derfor lav bokført kapitalverdi. Da blir avstanden mellom bokført kapital og totalkapital inklusive kunnskapskapital, oftest målt ved markedskapitalisert verdi, særlig høy. For bedrifter med mye fysisk produksjonskapital blir forholdstallet lavere, men det betyr ikke at de ikke har omfattende kunnskapskapital ved siden av.

Omfanget av kunnskapskapital er bedriftsspesifikk. Gjennomsnittsbetraktninger av typen ”normalavkastning” er derfor ikke bare villedende for enkeltbedrifter, men også for bransjer. En bestemt bransje kan gjerne i sum ha vesentlig mer eller mindre kunnskapskapital enn andre, og derfor på akkumulert nivå ha høyere eller lavere gjennomsnittsavkastning enn andre bransjer.

Det finnes foreløpig svært få anslag for kunnskapskapital for enkeltbedrifter og enkeltbransjer. Ut fra det som finnes, har også internasjonal petroleumsindustri betydelig kunnskapskapital i tillegg til bokført kapital, men forholdstallet er lavere pga. de tunge fysiske investeringene.

Det er sannsynlig at denne industrien anvender mer kunnskapskapital i Norge enn ellers i verden, fordi

* Norsk sokkel har blant verdens mest krevende petroleumsressurser.

* Norsk sokkel er inne i en modningsfase der man ikke lenger kan regne med rike felt, men må bruke mye mer kunnskap og teknologi for å få frem mer vanskelig tilgjengelige ressurser. 

* Konsesjonstildeling på norsk sokkel stiller strenge kvalitetskrav som tilsier at aktørene på norsk sokkel hører til en mer kvalifisert subgruppe innenfor alle selskaper i bransjen

Det viktigste for oss er imidlertid det relative forhold mellom kunnskaps- og realkapital. Poenget med praktisk talt alt forbedringsarbeide, ikke bare ny teknologi, på norsk sokkel er å redusere kostnadene pr produsert enhet, siden man i liten grad kan påvirke varens salgspris (litt unntak for gass). Det innebærer at kunnskapskapital fortrenger realkapital.

Det er også sannsynlig at dette gjelder både oljeselskaper og leverandørindustri i Norge. De siste tiårene har det skjedd en klar endring i arbeidsfordelingen mellom disse, ved at oljeselskapene har rendyrket mer organisasjonsbasert effektivitet og overlatt ansvaret for utvikling av ny teknologi til leverandørene. Kravene skjerpes til begge.

Vi kan imidlertid ikke få dette bekreftet eller avkreftet ved å se på faktisk lønnsomhet, for hele poenget med nærværende problemstilling nettopp er å undersøke om lønnsomheten virkelig reflekterer kunnskapsnivået. Sammenlignet med internasjonale forhold er det imidlertid svært god grunn til å anta at kunnskapskapitalen har vært og er høy i alle deler av petroleumsklyngen. Spørsmålet er om den forvitrer fordi den ikke får god nok belønning.


1.1.5.3 Ressursrentedefinisjonen og kostnad som proxy

Etter den forannevnte definisjonen av ressursrente består denne teoretisk i fordelen ved å kunne produsere fra felt som er lettere tilgjengelig enn andre, dvs gir lavere kostnader. Den neoklassiske innfallsvinkelen med produksjonsfaktorenes uniformitet gir grunnlag for å anta at det er en entydig sammenheng mellom vanskelighetsgrad og kostnad, dvs. at man får frem ressursrenten ved å se på kostnadsforskjellen mellom ulike produsenter. Hvis dette var riktig, ville ressursrenten kunne vært beskrevet med renprofittbegrepet (se foran).

Vi ser imidlertid i virkeligheten at dette slett ikke er riktig. Forekomster som virker like vanskelige kan utnyttes med klart ulike kostnader, nettopp på grunn av ulik teknologi og kunnskap. En del av den målte forskjellen på produsenters kostnader skyldes derfor ulik kunnskapskapital, ikke ressurskapital. Kostnadsdifferansen kan derfor ikke brukes som proxy for å finne ressursrenten.


1.1.6 Petroleumsskattesystemet og kunnskapskapitalen

Vi har med dette forklaringen på at forslagene i NOU 2000:18 avviker så sterkt fra en kommersiell oppfatning av virkeligheten: Hvis man kun gir fradrag for risikofri normalavkastning (dvs i beste fall avkastning på den rene finanskapitalen), vil ressursrenten defineres for høyt og omfatte hele kunnskapsrenten. Denne skulle hatt sin egen avkastning, som fordi kunnskapskapitalen ikke finnes i regnskapet fremtrer som en ekstraavkastning på finanskapitalen. (I tillegg kommer at NOU 2000:18 anvender nedskrevne verdier av rene prosjektinvesteringer og at risiko må behandles annerledes i petroleumsvirksomheten, men det tar vi ikke videre opp her.)

Gjeldende system er imidlertid annerledes. Det har imidlertid en egenskap felles med NOU 2000:18, og det er at alle fradrag i særskattegrunnlaget er beregnet ut fra klassiske kapitalbegreper:

* rentefradrag er knyttet til lånekapitalen

* avskrivninger og friinntekt er beregnet ut fra fysiske prosjektinvesteringer

Omfanget av disse fradrag er som nevnt pragmatisk utviklet for å fremme store prosjekter som Troll. Hvis vi forutsetter at denne pragmatikk gir ”riktig” rom for reelle internasjonale avkastningskrav for slike prosjekter på et gitt tidspunkt, følger det uten videre at

1) systemet er for strengt for prosjekter med lav levetid (verdien av akselererte avskrivninger utvannes, blir borte og reverseres ved kortere levetid).

2) systemet blir for strengt på ethvert senere tidspunkt enn balansetidspunktet, fordi forholdet mellom klassisk kapital og kunnskapskapital forskyves i sistnevntes favør, og fradragene utvannes i forhold til den virkelige totalkapitalen.

For å illustrere det siste punktet, kan man tenke seg at man ved hjelp av kunnskap og teknologi bygger et felt med halvparten av de fysiske investeringene man brukte på forrige felt av samme type. Hvis feltene gir samme produksjon og samme salgsverdi, vil det nye feltet måtte betale mer særskatt fordi avskrivninger og friinntekt går ned. Men kunnskapen og teknologien kom ikke gratis. Den finnes som kunnskapskapital som skulle hatt sin avkastning; evnen til å bygge (fysisk sett) billigere skulle vært belønnet, ikke straffet.

Med andre ord: Når kunnskapskapital fortrenger realkapital og deres relative forhold endres, skjer det derfor en automatisk skatteskjerpelse ved at de realkapitalbaserte fradrag mister relativ verdi.

Vi kan ikke si sikkert om balansepunktet ligger i fortid eller fremtid. Ligger det i fremtid, beskattes store og langvarige prosjekter foreløpig for gunstig. Formodningen peker imidlertid i retning av at pragmatikken har truffet noenlunde riktig, dvs at balansepunktet mest sannsynlig ligger i fortid, deretter i synkende sannsynlighetsgrad i nåtid eller nær fremtid. (Vi snakker her om et mer teoretisk balansepunkt der systemet i det store og hele treffer ressursrenten riktig.)

På ett eller annet fremtidig tidspunkt vil det normale være at nye prosjekter ikke vil kunne sies å gi grunnrente i det hele tatt. Det følger av at vi kan forvente at felt vil bli funnet og bygget ut i lønnsomhetsrekkefølge, forutsatt at det ikke gjenstår noen vesentlige uåpnede leteområder. Fra ett punkt vil fremrykkingen begrenses av at teknologiske og økonomiske forhold tillater utbygging, dvs at alle felt i prinsippet ligger på eller under lønnsomhetsgrensen. Felt som ikke kan bygges ut har null grunnrente. I det øyeblikk et felt krysser til den positive siden og blir bygget ut, må endringen skyldes innsats av ny teknologi, dvs at det kun er tillagt kunnskaps- og realkapital. Det må også være ”ekte positiv” kunnskapskapital, dvs teknologi som ennå ikke er lekket ut og blitt hyllevare, siden den ikke var tilgjengelig bare kort tid tidligere.

Naturligvis kan det fortsatt oppstå hyggelige overraskelser, derfor ”det normale” og ikke ”alltid”. Men det er viktig å ha det klart for seg at det er dit vi er på vei, og at systemet derfor uten flere nye systemomlegginger må være slik at særskatten fases ut sammen med grunnrenten.

Fortsatt er det imidlertid nye leteområder, slik at vi vil ha felt både med og uten grunnrente i lang tid fremover. 


1.1.7 ”Realitetstesten”

Pragmatikken i det eksisterende skattesystemet har basert seg på forutsetningen om at man vil få forhåndsvarsel i tide før petroleumsbeskatningen blir for streng, ved at aktivitetsnivået synker og selskaper trekker seg ut.

Denne forutsetningen må ihvertfall modifiseres med følgende forhold:

* selskaper med eierandeler i gamle, rike felt vil ikke trekke seg ut så lenge disse fortsatt gir god avkastning, uten at det sier noe om hvordan de forholder seg til nye prosjekter

* bedrifter i en klynge vil på grunn av klyngeegenskapene helst holde sammen, dvs at de ikke trekker seg ut før det er blitt mer kritisk enn ellers, men da kan det til gjengjeld skje at mange trekker seg ut samtidig

* den høye marginalskatten medfører at letevirksomheten vil fortsette også etter at det kritiske punktet er passert (jfr diskusjonen foran om forventninger til 28%-skatt)

* norske selskaper kan ha langt mer begrensede alternative opsjoner enn de internasjonale

Det viktigste forbeholdet er imidlertid muligheten for at de primære skattesubjekter, oljeselskapene, på grunn av forholdene beskrevet innledningsvis, bevisst eller ubevisst overvelter en økende skattebelastning på leverandørene ved at disse får dårligere betalt for sine leveranser enn de burde hatt. Siden kunnskapskapitalen vokser også i disse bedriftene, vil det bety utilstrekkelig i forhold til avkastningskrav som reelt er voksende. Hva som er tilstrekkelig avkastning for leverandørselskapene kan derfor ikke måles godt nok i forhold til historien, men teoretisk i forhold til verdiskapningspotensialet, i praksis i forhold til internasjonale avkastningskrav for tilsvarende gode selskaper.

Et annet viktig forbehold er at det for Norge i overgangen til moden virksomhet også er nødvendig å få inn nye aktører til å bygge den industrielle fasen.

Endelig kommer det opplagte forhold at det ikke finnes ett bestemt punkt der skatten plutselig dreper alle samfunnsøkonomisk lønnsomme prosjekter, mens de alle blir realisert på den andre siden. Selv et system med rimelig sammenheng mellom bedriftsøkonomisk og samfunnsøkonomisk lønnsomhet makter ikke det, og dagens system er ikke godt nok i så måte, og aldeles ikke når vi trekker inn kunnskapsrenten. Det finnes derfor en antakelig bred overgangssone der vi hvis vi ville kunne regulere aktivitetsnivået opp eller ned. 

En riktigere ”realitetstest” må derfor ta hensyn til disse forholdene:

* Skjer det hyppigere at de store internasjonale selskapene trekker seg fra hovedkonsesjonsrundene eller leverer meget begrensede søknader? (ja, jfr 17.runde)

* Får vi inn tilstrekkelig med nye aktører i Nordsjørundene, og tildelt tilstrekkelig antall nye konsesjoner? (nei, jfr siste Nordsjørunde)

* Blir det liggende igjen mindre prosjekter som er lønnsomme før skatt; er det tungt å bygge ut satellittfelt; blir feltene nedstengt for tidlig osv.? (ja, i modne områder)

* Hva slags avkastning får leverandørene? (gjennomgående dårlig unntatt leverandører med lav avhengighet av norsk sokkel, jfr kap. 5.5 i hoveddokumentet)

* Skjer det kunnskapsmessig og teknologisk forvitring blant leverandørene? (ja, jfr kap 7.2 i hoveddokumentet)

* Hva gjør de norske selskapene? (legger økende andel av sine letebudsjetter utenfor Norge)

Alle disse punktene kan ha et for strengt petroleumsskattesystem - et system som ikke gir rom for kunnskapsavkastning - som årsak eller partiell årsak.

Formålet for denne studien er nettopp å søke etter årsaker til leverandørindustriens svake kapitalisering og forvitringen i form av ubalanse mellom utgående og inngående eiertransaksjoner. Resonnementene i dette kapital gir grunnlag for å konkludere med at det er svært sannsynlig at petroleumsskattesystemet overbeskatter nye mindre prosjekter, ganske sannsynlig at det overbeskatter eller er i ferd med å bli for strengt for alle nye prosjekter, og at det er sannsynlig at det foreligger spredningseffekter fra oljeselskapene til leverandørindustrien, slik at dette kan være blant årsakene til den svake kapitaliseringen.

Resonnementet hittil gir ikke grunnlag for å si noe om hvor sterke disse effektene måtte være i forhold til andre.

Det gir imidlertid selvstendig grunnlag for 

1) nærmere studier av petroleumsskattesystemets behandling av kunnskapsavkastning, for å se om skatten legger igjen for dårlig belønning for oljeselskapenes kunnskapskapital, uavhengig av spredningsteorien,

2) nærmere studier av hvordan relasjoner mellom oljeselskapene og leverandørene påvirker sistnevntes lønnsomhet, for å se om leverandørene får for dårlig avkastning på sin kunnskapskapital, uavhengig av skattespørsmålet

Finner man at det er grunnlag for å svare ja på begge spørsmål, følger det at løsning av 1) og 2) hver for seg er nødvendige, men ikke tilstrekkelige forutsetninger for å løse denne delen av industriens kapitalproblem.

Offshore leverandørindustrien er den eneste del av landindustrien som er nært tilknyttet en beslektet, særskattepliktig industri og som derfor kan rammes indirekte av en eventuelt for omfattende særskatt. Uten å gå fullt i dybden på 1) eller 2) kan man derfor få bedre indikasjon på om disse teoriene begge er riktige ved å se etter om denne delen av landbasert industri har tydeligere inntjenings-, kapital- og forvitringsproblemer enn annen landbasert industri som ellers er underlagt samme rammebetingelser. 

En uinformert formodning ville vært omvendt: En industrigren som jobber for den ”rike” oljevirksomheten skulle forventes selv å være rikere og mer lønnsom enn andre. Hvis det motsatte faktisk er tilfelle, er det vanskelig å finne andre forklaringer og desto større grunn til å ta begge teoriene 1) og 2) meget alvorlig. 

Studier presentert i hoveddokumentet gir sterke holdepunkter for at det er slik. Vi har dermed presentert både teoretiske og empiriske indikasjoner.
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4: Vurdere incentiver for styrket FoU innen petroleumsklyngen

		Bakgrunn: 	Videreutvikling av petroleumsklyngen forutsetter 			et høyt nivå på FoU. Industrien satsing på FOU 			påvirkes sterkt av direkte statlige bidrag og 			skattemessige incentiver 

		Problem: 	Bidragene over statsbudsjettet har vært fallende. 			Statens samlede bidrag reflekterer ikke statens 			rolle  som både skatteinnkrever og 				rettighteshaver. Skattesystemet 				mangler spesifike incentiver til satsing på FoU. 

		Anbefaling:	Vurdere mer forutsigbare incentiver til satsing på FoU i 		bedriftene samt utrede finansieringsalternativer.

		Resultat: 	Høyere nivå og større stabilitet i petroleums-			næringens FoU-satsing.Styrking av 				petroleumsnæringen som kunnskapsnæring.

		Oppfølging: 	OG 21

		Oppstart: 	4. kvartal 02
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6: Kommunisere argumentasjon og faktagrunnlag

		Bakgrunn: 	Kunnskapen om petroleumsklyngens situasjon og 		betydning er sterkt varierende blant beslutningstakere, 		media og i opinionen. Behovet for å styrke informasjonen 		om klyngens potensiale, utfordringer og samfunnsmessige 		betydning er stort. 

		Problem: 	Videreføring av rammebetingelser som ikke er tilpasset 		dagens situasjon og fremtidige utfordringer for 			petroleumsklyngen.

		Anbefaling:	Kommunisere argumentasjon og faktagrunnlag 			gjennom direkte kontakt med myndigheter, 			organisasjoner og næringsliv, utarbeidelse av skriftlig 		dokumentasjon og seminarer. Vurdere etablering av 		informasjons- og analysesenter i Oslo.

		Resultat: 	Økt kunnskap om klyngen blant beslutningstakere, media 		og i samfunnet for øvrig. Over tid økt sannsynlighet for 		tilpasning av rammebetingelsene til klyngens situasjon, 		utfordringer og muligheter.

		Oppfølging: 	 Kon-Krafts medlemmer.

		Oppstart: 	4. kvartal 02
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2: Sikre et konkurransedyktig norsk kapitalmarked ved organisering av offentlig og privat sparing

		Bakgrunn: 	Skatteinntektene fra petroleumssektoren plasseres 		i Petroleumsfondet, som i sin helhet plasserer 			midlene i utlandet. Det norske aksjemarkedet gir 			lavere prising enn utenlandske markeder

		Problem:   	Leverandørbedrifter verdsettes lavt, og får 			reduserte utviklingsmuligheter med norsk 			eierforankring.

		Anbefaling:	Vurdere tiltak for mer effektivt kapitalmarked i 

		Norge, herunder muligheten til petroleumsfondet 			å plassere midler i norske foretak etter samme 			kriterier som ved plassering i utenlandske foretak.

		Resultat: 	Tilgangen på kompetent eierkapital vil øke. 			Norske finansmiljøer kan styrkes og ivareta en 			sentral rolle i utviklingen av petroleumsklyngen. 

		Oppfølging: 	FNH

		Oppstart: 	4. kvartal 02
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		Leverandørindustri

		Staten
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Snitt bransjer Internasjonalt

		

		Oil Services				1997		1998		1999		2000		2001				AVE 97-01

				EV/Sales		3.5		1.6		2.9		3.3		1.8				2.6

				EV/EBITDA		11.7		8.1		19.6		18.2		8.2				13.2

				EV/EBIT		19.9		16.8		68.6		40.1		14.3				31.9

				EK rentabilitet		11.94		8.34		-1.74		5.07		19.32				7.7

				EK min		0.96		-9.36		-18.49		-4.95		13.15

				EK MAX		18.76		24.26		10.11		12.63		25.49

				TK rentabilitet		6.02		0.86		-0.25		2.70		11.35				4.1

				EK andel		0.51		0.35		0.45		0.47		0.47				0.45

				Return on Assets		8.52		2.41		0.32		5.20		10.63				5.41

				Return on Equity		16.59		1.77		2.47		6.86		14.52				8.44

		Plattform Construction				1997		1998		1999		2000		2001				AVE 97-01

				EV/Sales		1.66		1.28		1.83		2.96		2.17				1.98

		Driftsres rensket

				EV/EBITDA		7.94		5.91		9.79		15.43		4.79				9.77

		Driftsres

				EV/EBIT		11.71		8.41		24.69		20.44		14.27				15.90

		EK rentabilitet				13.70		17.00		8.19		7.80		13.92				12.12

		TK rentabilitet				7.15		8.71		3.89		3.35		6.29				5.88

		EK andel				0.52		0.51		0.49		0.46		0.45				0.49

		EK		Return on Assets		8.57		10.32		4.66		4.79		9.74				7.61

		TK		Return on Equity		16.47		17.37		9.08		8.06		13.46				12.89

		E&P Oil Companies

						1997		1998		1999		2000		2001				97-01 ave

				EV/Sales				4.19		3.65		2.97		2.50				3.33

		Driftsres rensket

				EV/EBITDA				10.01		13.68		5.92		4.76				9.87

		Driftsres

				EV/EBIT				28.71		52.52		9.01		8.46				24.68

		EK rentabilitet				9.38		-5.74		5.68		19.13		13.49				8.39

		TK rentabilitet				4.26		-3.37		2.77		8.11		6.08				3.57

		EK andel				0.51		0.46		0.47		0.48		0.44				0.47

		EK		Return on Assets		4.56		0.03		3.16		9.90		6.19				4.77

		TK		Return on Equity		7.00		-4.00		5.21		17.55		11.38				7.43

		Integrated Oil Companies

						1997		1998		1999		2000		2001				97-01 ave

				EV/Sales		1.17		1.51		1.76		1.20		1.18				1.36

				EV/EBITDA		7.38		10.70		10.49		6.04		6.57				8.24

				EV/EBIT		12.59		25.36		18.40		8.34		9.76				14.89

		EK rentabilitet				16.83		7.72		14.49		31.43		21.65				18.43

		TK rentabilitet				7.36		3.39		5.63		12.24		8.86				7.50

		EK andel				0.45		0.44		0.39		0.41		0.41				0.42



TNI:
Årsoverskudd før ekstraord. Poster/bokført EK



Bransje-enkeltselskaper Int

		Data hentet fra Bloomberg databasen

		Boretjenester																						Bygging av plattformer etc.																				E&P Oljeselskaper																						Integrerte Oljeselskaper

		Oil field Services																						Construction																				Exploration & production																						Oil Comp Integrated

						Schlumberger		Nyse																				Saipem																				Anadarco Petroleum																						BP

										1997		1998		1999		2000		2001		Current												1997		1998		1999		2000		2001												1997		1998		1999		2000		2001														1997		1998		1999		2000		2001

								Sales				10725.03		8394.95		9611.46		13745.81		13745.81										Sales		1653.69		1688.81		1480.17		1370												Enterprise Value				5,415.35		5,980.03		21,989.56		19,436.52												Enterprise Value				158,365.66		209,852.03		201,681.45		194,451.70

								EV/Sales				2.12		3.72		4.94		2.76		2.85										EV/Sales		1.05		1.01		1.13		1.87												Sales				560.25		1,771.00		5,500.00		8,369.00												Sales				68,304.00		83,566.00		148,062.00		174,218.00

						Driftsres rensket		EBITDA				1869.98		1467.85		2084.26		3164.95		3164.95								Driftsres rensket		EBITDA		215.88		250.48		203.48		265												EV/Sales				9.67		3.38		4.00		2.32												EV/Sales				2.32		2.51		1.36		1.12

								EV/EBITDA				12.19		21.3		22.8		11.97		12.38										EV/EBITDA		8.03		6.78		8.22		9.69										Driftsres rensket		EBITDA				267.11		417.09		2,036.00		3,383.00										Driftsres rensket		EBITDA				10,139.00		12,287.00		22,800.00		22,988.00

						Driftsres		EBIT				858.4		317.51		813.51		1268.83		1268.83								Driftsres		EBIT		137.38		156.49		105.36		133												EV/EBITDA				20.27		14.34		10.80		5.75												EV/EBITDA				15.62		17.08		8.85		8.46

								EV/EBIT				26.55		98.45		58.4		29.87		30.88										EV/EBIT		12.63		10.86		15.88		19.3										Driftsres		EBIT						199.00		1,442.00		2,228.00										Driftsres		EBIT				4,465.00		7,322.00		15,351.00		14,238.00

						Reultat for ekstras ord.poster		Net income		1384.55		1014.20		366.69		734.60		522.22										Reultat for ekstras ord.poster		Net income		103.29		113.62		69.21		80.00												EV/EBIT						30.05		15.25		8.72												EV/EBIT				35.47		28.66		13.14		13.66

						Bokført EK		Shareholder equity		7381.2		8119.1		7721.0		8900.5		9015.4										Bokført EK		Shareholder equity		629.6		894.5		962.2		1011.0										Reultat for ekstras ord.poster		Net income		107.50		-42.19		43.00		807.00		-181.00										Reultat for ekstras ord.poster		Net income		6030.00		3220.00		5008.00		11870.00		8010.00

						Bokført TK		Tota liab & equity		13185.9		16077.9		15081.2		17172.7		22326.4										Bokført TK		Tota liab & equity		1746.1		1978.5		2334.9		2585.0										Bokført EK		Shareholder equity		1116.8		1259.5		1534.6		6786.0		6365.0										Bokført EK		Shareholder equity		42848.0		43573.0		44342.0		74001.0		74994.0

																																																Bokført TK		Tota liab & equity		2992.5		3633.0		4098.4		16590.0		16771.0										Bokført TK		Tota liab & equity		85947.0		84915.0		89561.0		143938.0		141158.0

						EK rentabilitet				18.76		12.49		4.75		8.25												EK rentabilitet				16.41		12.70		7.19		7.91

						TK rentabilitet				10.50		6.31		2.43		4.28												TK rentabilitet				5.92		5.74		2.96		3.09										EK rentabilitet				9.63		-3.35		2.80		11.89		-2.84										EK rentabilitet				34.49		6.74		25.74		57.20		23.88

						EK andel				0.56		0.50		0.51		0.52		0.40										EK andel				0.36		0.45		0.41		0.39										TK rentabilitet				3.59		-1.16		1.05		4.86		-1.08										TK rentabilitet				13.60		2.31		8.80		18.81		10.16

																																																EK andel				0.37		0.35		0.37		0.41		0.38										EK andel				0.39		0.34		0.34		0.33		0.43

																				Average																																																																		97-01 ave

						Rentabilitet på markedsverdi av TK		Return on Assets		21.29		12.09		4.63		9.17		6.26		10.69								Basert på markedsverdier		Return on Assets		6.28		6.1		3.21		3.25										EK		Return on Assets		3.85		-1.49		0.83		7.7		-1.13										EK		Return on Assets		5.22		5.26		3.41		5.14		1.97				4.20

						Rentabilitet på markedsverdi av EK		Return on Equity		17.86		10.26		4.32		7.64		5.04		9.02										Return on Equity		17.78		14.92		7.46		8.11										TK		Return on Equity		10.07		-4.53		2.67		20.1		-2.93										TK		Return on Equity		14.20		15.08		10.89		17.56		6.91				12.93

						Baker Hughes																						Global Industries																																										Phillips Petroleum Co

						Nyse				1997		1998		1999		2000		2001		Current												1997		1998		1999		2000										Dana Petroleum																										1997		1998		1999		2000		2001

								Sales				5820.6		4936.5		5233.8		5382.2		5382.2										EV						1005.28		1474.1														1997		1998		1999		2000		2001												Enterprise Value				15,567.29		16,733.81		21,910.31		32,225.84

								EV/Sales				1.46		1.97		3.04		2.58		2.58										Sales		229.14		379.9		387.45		298.74												Enterprise Value		179.39		52.65		127.79		110.23														Sales				11,545.00		13,571.00		20,835.00		24,050.00

						Driftsres rensket		EBITDA				1042.3		975.5		1076.1		1076.5		1076.5										EV/Sales		2.27		1.95		2.59		4.93												Sales		10.39		15.56		20.75		29.86														EV/Sales				1.35		1.23		1.05		1.34

								EV/EBITDA				8.17		9.99		14.77		12.92		13.3								Driftsres rensket		EBITDA		66.18		121.74		72.9		47.08												EV/Sales		17.27		3.38		6.16		3.69												Driftsres rensket		EBITDA				1,227.00		2,240.00		5,036.00		4,970.00

						Driftsres		EBIT				296.9		184.8		464.6		731.8		731.8										EV/EBITDA		7.85		6.06		13.79		31.31										Driftsres rensket		EBITDA		2.93		23.94		2.24		13.57														EV/EBITDA				12.69		7.47		4.35		6.48

								EV/EBIT				28.68		52.76		34.22		19		19.17								Driftsres		EBIT		48.17		92.16		17.89		1.17												EV/EBITDA		61.23		2.20		57.05		8.12												Driftsres		EBIT				328.00		1,338.00		3,857.00		3,579.00

						Reultat for ekstras ord.poster		Net income		33.90		-296.10		33.30		102.30		438.00												EV/EBIT		10.79		8.04		56.19												Driftsres		EBIT		-0.77		-3.17		1.30		10.08														EV/EBIT				47.46		12.51		5.68		9.00

						Bokført EK		Shareholder equity		3519.0		3165.1		3071.1		3046.7		3327.8										Reultat for ekstras ord.poster		Net income		33.93		57.30		-1.13		-16.69												EV/EBIT						98.30		10.94												Reultat for ekstras ord.poster		Net income		1885.00		328.00		1338.00		3857.00		3579.00

						Bokført TK		Tota liab & equity		7230.6		7632.9		7182.1		6489.1		6676.2										Bokført EK		Shareholder equity		312.2		397.5		398.2		387.0										Reultat for ekstras ord.poster		Net income		-0.81		-25.04		5.93		4.83												Bokført EK		Shareholder equity		5465.0		4869.0		5199.0		6743.0		14990.0

																												Bokført TK		Tota liab & equity		422.7		730.9		755.9		730.2										Bokført EK		Shareholder equity		107.0		77.5		93.5		101.5												Bokført TK		Tota liab & equity		13860.0		14216.0		15201.0		20509.0		35217.0

						EK rentabilitet				0.96		-9.36		1.08		3.36																																Bokført TK		Tota liab & equity		127.6		100.5		132.1		132.5

						TK rentabilitet				0.47		-3.88		0.46		1.58												EK rentabilitet				10.87		14.42		-0.28		-4.31																																EK rentabilitet				34.49		6.74		25.74		57.20		23.88

						EK andel				0.49		0.41		0.43		0.47		0.50										TK rentabilitet				8.03		7.84		-0.15		-2.29										EK rentabilitet				-0.76		-32.31		6.34		4.76												TK rentabilitet				13.60		2.31		8.80		18.81		10.16

																												EK andel				0.74		0.54		0.53		0.53										TK rentabilitet				-0.63		-24.92		4.49		3.65												EK andel				0.39		0.34		0.34		0.33		0.43

																				Average																												EK andel				0.84		0.77		0.71		0.77																												97-01 ave

						Rentabilitet på markedsverdi av TK		Return on Assets		0.64		-3.98		0.45		1.5		6.65		1.05																																																		EK		Return on Assets		4.12		3.55		3.63		16.09		13.88				8.25

						Rentabilitet på markedsverdi av EK		Return on Equity		1.3		-8.86		1.07		3.34		13.74		2.12								EK		Return on Assets		10.85		9.94		-0.15		-2.25																																TK		Return on Equity		7.37		6.49		8.94		46.78		36.60				21.24

																												TK		Return on Equity		15.15		16.15		-0.28		-4.25										EK		Return on Assets		-1.09		-21.95		5.1		3.65

						Halliburton Co																																										TK		Return on Equity		-1.32		-27.63		6.91		4.97												Elf Aquitaine

						Nyse				1997		1998		1999		2000		2001		Current								Clough Limited																																														1997		1998		1999		2000		2001

								Sales				17159.3		12214		11856		12939		12939								ASX				1997		1998		1999		2000		2001								Unocal Corp																								Enterprise Value		35293.66		32,854.48		48,507.57

								EV/Sales				0.87		1.61		1.51		0.54		0.54										EV				167.9		222.83		216.53		375.21												1997		1998		1999		2000		2001												Sales		38768.7		32,251.20		35,548.00

						Driftsres rensket		EBITDA				1769.8		766		789		1508		1508										Sales				579.08		627.23		498.4		707.25										Enterprise Value				9,913.22		11,611.93		12,587.80		12,488.01												EV/Sales		0.91		1.02		1.36

								EV/EBITDA				8.44		25.68		22.7		4.62		5.38										EV/Sales				0.29		0.36		0.43		0.53										Sales				4,627.00		5,842.00		8,941.00		6,664.00										Driftsres rensket		EBITDA		6,596.01		4,883.09		6,578.00

						Driftsres		EBIT				1182.8		255		286		977		977								Driftsres rensket		EBITDA				45.68		50.34		47.08		78.41										EV/Sales				2.14		1.99		1.41		1.87												EV/EBITDA		5.35		6.73		7.37

								EV/EBIT				12.64		77.14		62.62		7.13		8.31										EV/EBITDA				3.68		4.43		4.60		4.79								Driftsres rensket		EBITDA				869.00		1,100.00		2,055.00		2,052.00										Driftsres		EBIT		2,768.02		1,296.88		3,804.00

						Reultat for ekstras ord.poster		Net income		772.40		-14.70		438.00		501.00		809.00										Driftsres		EBIT				24.65		27.02		29.03		39.07										EV/EBITDA				11.41		10.56		6.13		6.09												EV/EBIT		12.75		25.33		12.75

						Bokført EK		Shareholder equity		4480.3		4231.4		4331.0		3966.0		4793.0												EV/EBIT				6.81		8.25		7.46		9.60								Driftsres		EBIT						43.49		1,084.00		1,085.00										Reultat for ekstras ord.poster		Net income		854.02		540.28		2072.00

						Bokført TK		Tota liab & equity		10701.8		11112.0		9639.0		10192.0		10966.0										Reultat for ekstras ord.poster		Net income				27.80		28.11		25.11		26.86										EV/EBIT						267.00		11.61		11.51										Bokført EK		Shareholder equity		15150.5		15150.5		16973.0

																												Bokført EK		Shareholder equity				118.4		133.2		145.2		178.3								Reultat for ekstras ord.poster		Net income		581.00		130.00		137.00		760.00		615.00										Bokført TK		Tota liab & equity		36768.4		36768.4		42917.0

						EK rentabilitet				17.24		-0.35		10.11		12.63												Bokført TK		Tota liab & equity				315.0		317.2		382.7		415.1								Bokført EK		Shareholder equity		2865.0		2750.0		3138.0		3633.0		4095.0

						TK rentabilitet				7.22		-0.13		4.54		4.92																																Bokført TK		Tota liab & equity		7530.0		7952.0		8967.0		10010.0		10425.0										EK rentabilitet				5.64		3.57		12.21

						EK andel				0.42		0.38		0.45		0.39		0.44										EK rentabilitet						23.48		21.10		17.29		15.06																														TK rentabilitet				2.32		1.47		4.83

																												TK rentabilitet						8.83		8.86		6.56		6.47								EK rentabilitet				20.28		4.73		4.37		20.92		15.02										EK andel				0.41		0.41		0.40

																				Average								EK andel						0.38		0.42		0.38		0.43								TK rentabilitet				7.72		1.63		1.53		7.59		5.90																										97-01 ave

						Rentabilitet på markedsverdi av TK		Return on Assets		10.2		-0.13		4.22		5.05		7.65		5.4																												EK andel				0.38		0.35		0.35		0.36		0.39																										97-01 ave

						Rentabilitet på markedsverdi av EK		Return on Equity		23.85		-0.35		10.49		12.2		13.74		12.0																																																		EK		Return on Assets		2.24		1.43		5.20								2.96

																												EK		Return on Assets						8.89		7.17		6.73																														TK		Return on Equity		6.83		4.31		14.44								8.53

						Weatherford International																						TK		Return on Equity						28.18		22.2		19.86								EK		Return on Assets		6.98		1.68		1.62		8.01		6.02

						Nyse				1997		1998		1999		2000		2001		Current																												TK		Return on Equity		25.32		5.76		6.25		31.00		21.05										ENI IM

								Sales		1969.09		1363.85		1240.2		1814.26												CAL Drive International																																														1997		1998		1999		2000		2001

								EV/Sales		2.01		1.47		3.22		3.53												Nasdaq				1997		1998		1999		2000		2001								Burlington Resources INC																								Enterprise Value		51051.75		52,414.57		50,259.70		62,500.00

						Driftsres rensket		EBITDA		476.34		310.7		230.86		372.35														Enterprise Value				269.73		504.61		853.37		863.71												1997		1998		1999		2000		2001												Sales		46277.64		42,800.33		46,343.74		65,672.00

								EV/EBITDA		8.32		6.45		17.28		17.2														Sales				151.89		160.95		181.01		227.14										Enterprise Value				10,407.43		9,871.51		13,055.23		11,758.77												EV/Sales		1.10		1.22		1.08		0.95

						Driftsres		EBIT		333.41		171.14		64.2		173.24														EV/Sales				1.78		3.14		4.71		3.80										Sales				2,009.00		2,313.00		3,147.00		3,326.00										Driftsres rensket		EBITDA		8,996.16		7,587.78		9,128.89		14,633.00

								EV/EBIT		11.88		11.7		62.14		36.97												Driftsres rensket		EBITDA				42.97		44.64		65.3												EV/Sales				5.18		4.27		4.15		3.54												EV/EBITDA		5.67		6.91		5.51		4.27

						Reultat for ekstras ord.poster		Net income		187.76		64.84		-20.88		-42.35														EV/EBITDA				6.28		11.30		13.07										Driftsres rensket		EBITDA				972.00		1,093.00		1,895.00		1,999.00										Driftsres		EBIT		5,382.51		3,809.90		5,526.93		10,845.00

						Bokført EK		Shareholder equity		1458.5		1899.3		2032.0		1537.0		1842.5										Driftsres		EBIT				33.41		24.02		34.57		45.59										EV/EBITDA				10.71		9.03		6.89		5.88												EV/EBIT		9.48		13.76		9.09		5.76

						Bokført TK		Tota liab & equity		2737.9		2638.6		3513.8		3461.6		4296.4												EV/EBIT				8.07		21.01		24.69		18.95								Driftsres		EBIT				293.00		462.00		1,191.00		1,269.00										Reultat for ekstras ord.poster		Net income		2643.23		2327.67		2857.04		5771.00

																												Reultat for ekstras ord.poster		Net income		14.48		24.13		16.90		23.33		28.93										EV/EBIT				35.52		21.37		10.96		9.27										Bokført EK		Shareholder equity		16243.6		17389.6		19749.3		24073.0

						EK rentabilitet				12.87		3.41		-1.03		-2.76												Bokført EK		Shareholder equity		89.4		113.6		150.9		194.7		226.3								Reultat for ekstras ord.poster		Net income		319.00		-321.00		-10.00		675.00		561.00										Bokført TK		Tota liab & equity		45096.0		41336.2		46608.2		56770.0

						TK rentabilitet				6.86		2.46		-0.59		-1.22												Bokført TK		Tota liab & equity		125.6		164.2		243.7		347.5		473.1								Bokført EK		Shareholder equity		3016.0		3318.0		3229.0		3750.6		3525.0

						EK andel				0.53		0.72		0.58		0.44		0.43																														Bokført TK		Tota liab & equity		5821.0		7086.0		7165.0		7506.0		10582.0										EK rentabilitet				16.27		13.39		14.47		23.97

																												EK rentabilitet				16.20		21.24		11.20		11.98		12.78																														TK rentabilitet				5.86		5.63		6.13		10.17

																				Average								TK rentabilitet				11.53		14.70		6.93		6.71		6.11								EK rentabilitet				10.58		-9.67		-0.31		18.00		15.91										EK andel				0.36		0.42		0.42		0.42

						Rentabilitet på markedsverdi av TK		Return on Assets		10.46		2.41		-0.68		-1.21				2.7								EK andel				0.71		0.69		0.62		0.56		0.48								TK rentabilitet				5.48		-4.53		-0.14		8.99		5.30																										97-01 ave

						Rentabilitet på markedsverdi av EK		Return on Equity		19.63		4.39		-1.25		-2.67				5.0																												EK andel				0.52		0.47		0.45		0.50		0.33										EK		Return on Assets		5.98		5.39		6.50		11.16						7.26

																																																																						TK		Return on Equity		18.61		14.79		16.54		28.29						19.56

						BJ Services  Co

						Nyse				1997		1998		1999		2000		2001		Current								EK		Return on Assets		13.24		15.88		10.5		12.89		12.74								EK		Return on Assets		5.55		-4.97		-0.14		9.20		6.20

								Sales				1527.47		1131.33		1555.39		2233.52		2253.9								TK		Return on Equity		13.93		16.65		8.28		7.89		7.05								TK		Return on Equity		10.95		-10.14		-0.31		19.34		15.42										Petrobras

								EV/Sales				1.09		2.54		3.36		1.28		1.28																																																						1997		1998		1999		2000		2001

						Driftsres rensket		EBITDA				315.85		141.43		297.24		644.15		644.15								Horizon Offshore																				Apache Corp																								Enterprise Value				19,431.61		56,939.24		58,841.89		58,779.59

								EV/EBITDA				5.26		20.34		17.57		4.47		8.13								Nasdaq				1997		1998		1999		2000		2001												1997		1998		1999		2000		2001												Sales				18,014.23		29,592.30		49,782.45		57,511.59

						Driftsres		EBIT				224.35		41.63		195.23		536.22		540.24										Enterprise Value				162.92		172.22		454.29												Enterprise Value				3,917.39		6,392.24		11,149.86		9,794.71												EV/Sales				1.08		1.92		1.18		1.02

								EV/EBIT				7.4		69.11		26.75		5.34		9.69										Sales				119.8		89.01		160.53												Sales				876.43		1,143.95		2,290.76		2,790.69										Driftsres rensket		EBITDA				3,403.16		9,931.02		16,634.17		14,457.00

						Reultat for ekstras ord.poster		Net income		107.91		117.4		-29.69		117.98		349.26												EV/Sales				1.36		1.93		2.83												EV/Sales				4.47		5.59		4.87		3.51												EV/EBITDA				5.71		5.73		3.54		4.07

						Bokført EK		Shareholder equity		1008		951.3		920.3		1169.8		1370.1										Driftsres rensket		EBITDA				24.17		15.36		24.58										Driftsres rensket		EBITDA				509.68		867.08		1,900.72		2,225.02										Driftsres		EBIT				1,523.97		6,323.94		13,215.35		11,007.02

						Bokført TK		Tota liab & equity		1726.8		1743.7		1824.8		1785.2		1985.4												EV/EBITDA				6.74		11.21		18.48												EV/EBITDA				7.69		7.37		5.87		4.40												EV/EBIT				12.75		9.00		4.45		5.34

																												Driftsres		EBIT				19.72		7.79		14.98										Driftsres		EBIT				126.87		424.23		1,317.17		1,404.19										Reultat for ekstras ord.poster		Net income		1510.98		1388.63		1756.65		9942.39		9867.04

						EK rentabilitet				10.71		12.34		-3.23		10.09		25.49												EV/EBIT				8.26		22.11		30.33												EV/EBIT				30.88		15.07		8.47		6.98										Bokført EK		Shareholder equity		21439.3		22172.0		17996.4		25224.4		29009.0

						TK rentabilitet				6.25		6.73		-1.63		6.61		17.59										Reultat for ekstras ord.poster		Net income		2.28		12.46		1.68		6.37										Reultat for ekstras ord.poster		Net income		154.90		-129.39		200.85		713.06		723.40										Bokført TK		Tota liab & equity		38204.0		40099.0		56625.4		66979.1		75158.0

						EK andel				0.58		0.55		0.50		0.66		0.69										Bokført EK		Shareholder equity		20.1		94.5		97.1		104.0										Bokført EK		Shareholder equity		1729.2		1801.8		2669.1		3754.6		4859.2

																												Bokført TK		Tota liab & equity		73.0		193.7		202.4		239.4										Bokført TK		Tota liab & equity		4138.6		3996.1		5502.5		7482.0		8933.7										EK rentabilitet				7.05		6.26		9.76		39.42		34.01

																				Average																																																		TK rentabilitet				3.96		3.46		3.10		14.84		13.13

						Rentabilitet på markedsverdi av TK		Return on Assets		11.98		12.62		-3.34		11.53		27.5		12.1								EK rentabilitet				11.34		13.19		1.73		6.13										EK rentabilitet				8.96		-7.18		7.53		18.99		14.89										EK andel				0.56		0.55		0.32		0.38		0.39

						Rentabilitet på markedsverdi av EK		Return on Equity		9.17		9.78		-0.48		9.49		25.49		10.7								TK rentabilitet				3.12		6.43		0.83		2.66										TK rentabilitet				3.74		-3.24		3.65		9.53		8.10

																												EK andel				0.28		0.49		0.48		0.43										EK andel				0.42		0.45		0.49		0.50		0.54

						Superior Energy Services																																																																ChevronTexaco Corp

						Nyse				1997		1998		1999		2000		2001		Current																																																						1997		1998		1999		2000		2001				97-01 ave

								Sales		54.26		82.22		113.08		257.5												TK		Return on Assets				9.35		0.85		2.89										EK		Return on Assets		4.09		-3.23		3.92		10.68		8.57												Enterprise Value		54,904.69		60,305.34		63,752.97		57,731.50

								EV/Sales		5.62		2.59		4.59		3.64												EK		Return on Equity				21.76		1.75		6.34										TK		Return on Equity		9.54		-7.66		9.17		23.86		18.62												Sales		35,009.00		26,187.00		31,538.00		46,532.00

						Driftsres rensket		EBITDA		18.51		26.44		22.64		65.61																																																								EV/Sales		1.57		2.30		2.02		1.24

								EV/EBITDA		16.47		8.06		22.94		14.3																																Oil and Natural Gas Corporation Ltd																						Driftsres rensket		EBITDA		6,747.00		3,945.00		5,848.00		11,041.00

						Driftsres		EBIT		15.24		15.56		10.02		43.36																																				1997		1998		1999		2000		2001												EV/EBITDA		8.14		15.29		10.90		5.23

								EV/EBIT		20		13.7		51.86		21.64																																		Enterprise Value				469,733.34		216,451.73		233,905.52		213,693.94										Driftsres		EBIT		4,447.00		1,625.00		2,982.00		8,193.00

						Reultat for ekstras ord.poster		Net income		9.45		-9.68		-6.55		18.32																																		Sales				147,348.91		150,752.89		193,467.30		227,142.66												EV/EBIT		12.35		37.11		21.38		7.05

						Bokført EK		Shareholder equity		88.9		-39.9		121.5		206.2																																		EV/Sales				3.19		1.44		1.21		0.94										Reultat for ekstras ord.poster		Net income		3256.00		1339.00		2070.00		5185.00

						Bokført TK		Tota liab & equity		118.1		108.1		282.3		430.7																																Driftsres rensket		EBITDA				59,205.14		69,067.92		95,935.28		118,452.20										Bokført EK		Shareholder equity		17472.0		17034.0		17749.0		19925.0

																																																		EV/EBITDA				7.93		3.13		2.44		1.80										Bokført TK		Tota liab & equity		35473.0		36540.0		40668.0		41264.0

						EK rentabilitet				10.63		24.26		-5.39		8.88																																Driftsres		EBIT				35,729.61		46,852.87		62,558.30		83,337.96

						TK rentabilitet				8.00		-8.95		-2.32		4.25																																		EV/EBIT				13.15		4.62		3.74		2.56										EK rentabilitet				18.64		7.86		11.66		26.02

						EK andel				0.75		-0.37		0.43		0.48																																Reultat for ekstras ord.poster		Net income		20336.51		26777.73		27544.97		36294.70		52287.78										TK rentabilitet				9.18		3.66		5.09		12.57

																																																Bokført EK		Shareholder equity		200791.0		223647.9		242488.0		268102.5		303112.9										EK andel				0.49		0.47		0.44		0.48

																				Average																												Bokført TK		Tota liab & equity		334093.0		360905.4		377211.4		391220.2		403395.9

						Rentabilitet på markedsverdi av TK		Return on Assets		12.92		-8.58		-3.36		5.14				1.5																																																		EK		Return on Assets		9.26		3.72		5.36		12.66						7.75

						Rentabilitet på markedsverdi av EK		Return on Equity		17.32		-4.58		0.64		11.18				6.1																												EK rentabilitet				10.13		11.97		11.36		13.54		17.25										TK		Return on Equity		19.68		7.76		11.90		27.53						16.72

																																																TK rentabilitet				6.09		7.42		7.30		9.28		12.96

						Key Energy Services																																										EK andel				0.60		0.62		0.64		0.69		0.75										Repsol

						Nyse				1997		1998		1999		2000		2001		Current																																																						1997		1998		1999		2000		2001

								Sales		416.97		416.97		490.73		627.92		865.91		933.85																												EK		Return on Assets		6.13		7.71		7.46		9.45		13.16												Enterprise Value				18,765.36		46,502.73		44,316.09		43,452.00

								EV/Sales		1.47		1.47		1.98		2.37		1.83		1.63																												TK		Return on Equity		10.58		12.62		11.82		14.22		18.31												Sales				18,573.28		25,633.00		44,043.00		42,581.00

						Driftsres rensket		EBITDA		88.21		88.21		59.89		109.26		228.1		268.87																																																				EV/Sales				1.01		1.81		1.01		1.02

										6.96		6.96		16.22		13.64		6.96		5.67																												Kerr-McGee Corp																						Driftsres rensket		EBITDA				2,711.95		4,425.00		9,106.00		7,891.00

						Driftsres		EBIT		57.21		57.21		-2.19		38.29		152.96		192.59																																1997		1998		1999		2000		2001												EV/EBITDA				6.92		10.51		4.87		5.51

								EV/EBIT		19.74		19.74				38.91		10.37		7.92																														Enterprise Value				5,432.54		7,619.95		8,605.52		9,973.04										Driftsres		EBIT				1,633.68		2,425.00		5,972.00		4,597.00

						Reultat for ekstras ord.poster		Net income		9.1		24.17		-53.26		-18.96		62.71																																Sales				2,200.00		2,743.00		4,121.00		3,638.00												EV/EBIT				11.49		19.18		7.42		9.45

						Bokført EK		Shareholder equity		73.2		154.9		288.1		382.9		476.9																																EV/Sales				2.47		2.78		2.09		2.74										Reultat for ekstras ord.poster		Net income		757.86		874.56		1011.00		2429.00		1025.00

						Bokført TK		Tota liab & equity		320.1		698.6		1148.1		1246.3		1228.3																														Driftsres rensket		EBITDA				655.00		1,218.00		2,334.80												Bokført EK		Shareholder equity		7204.0		7555.7		14396.0		18665.0		21129.0

																																																		EV/EBITDA				8.29		6.26		3.69												Bokført TK		Tota liab & equity		16052.1		17182.7		42050.0		52419.0		51439.0

						EK rentabilitet				12.43		15.60		-18.49		-4.95		13.15																														Driftsres		EBIT						570.00		1,602.80		917.30

						TK rentabilitet				2.84		3.46		-4.64		-1.52		5.11																																EV/EBIT						13.37		5.37		10.87										EK rentabilitet				10.52		11.57		7.02		13.01		4.85

						EK andel				0.23		0.22		0.25		0.31		0.39																														Reultat for ekstras ord.poster		Net income		194.00		-68.00		142.00		842.00		486.40										TK rentabilitet				4.72		5.09		2.40		4.63		1.99

																																																Bokført EK		Shareholder equity		1440.0		1346.0		1492.0		2633.0		3176.0										EK andel				0.45		0.44		0.34		0.36		0.41

																				Average																												Bokført TK		Tota liab & equity		3096.0		5451.0		5899.0		7666.0		10961.0

						EK		Return on Assets		4.12		4.75		-5.77		-1.58		5.07		1.3

						TK		Return on Equity		15.85		21.2		-24.04		-5.65		14.59		4.4																												EK rentabilitet				13.47		-5.05		9.52		31.98		15.31

						Boretjenester																																										TK rentabilitet				6.27		-1.25		2.41		10.98		4.44										Royal Dutch Petroleum

																																																EK andel				0.47		0.25		0.25		0.34		0.29														1997		1998		1999		2000		2001				97-01 ave

										11.94																																																														Enterprise Value				98,064.76		137,557.41		139,216.75		128,962.34

																																																EK		Return on Assets		6.24		-1.59		2.50		12.41		5.22												Sales				50,566.41		59,299.98		96,921.84		90,595.00

																																																TK		Return on Equity		13.83		-4.88		10.01		40.82		16.75												EV/Sales				1.94		2.32		1.44		1.42

																																																																						Driftsres rensket		EBITDA				7,694.27		10,935.76		18,537.42		15,457.00

																																																Talisman Energy Inc																								EV/EBITDA				12.75		12.58		7.51		8.34

																																																				1997		1998		1999		2000		2001										Driftsres		EBIT				4,364.09		7,266.31		13,413.42		11,364.00

																																																		Enterprise Value				5,293.34		7,676.37		9,619.89		11,487.00												EV/EBIT				22.47		18.93		10.38		11.35

																																																		Sales				1,320.10		1,928.60		3,890.00		4,058.00										Reultat for ekstras ord.poster		Net income		4118.14		188.90		4831.07		8265.38		7266.00

																																																		EV/Sales				4.01		3.98		2.47		2.83										Bokført EK		Shareholder equity		34539.0		29660.0		32630.0		38313.0		40434.0

																																																Driftsres rensket		EBITDA				486.60		1,124.90		2,791.00		2,744.00										Bokført TK		Tota liab & equity		63200.0		56615.5		65755.0		78264.0		75625.0

																																																		EV/EBITDA				10.88		6.82		3.45		4.19

																																																Driftsres		EBIT				-128.20		1,638.00		1,638.00		1,431.00										EK rentabilitet				11.92		0.64		14.81		21.57

																																																		EV/EBIT						4.69		5.87		8.03										TK rentabilitet				6.52		0.33		7.35		10.56

																																																Reultat for ekstras ord.poster		Net income		77.10		-258.80		176.80		906.00		786.00										EK andel				0.55		0.52		0.50		0.49

																																																Bokført EK		Shareholder equity		2186.6		2214.0		3623.0		2665.0		4229.0

																																																Bokført TK		Tota liab & equity		5030.9		5457.2		7808.1		8676.0		10906.0										EK		Return on Assets		6.74		0.32		7.90		11.48		9.44				7.18

																																																																						TK		Return on Equity		13.02		0.61		16.33		24.53		19.49				14.80

																																																EK rentabilitet				3.53		-11.69		4.88		34.00		18.59

																																																TK rentabilitet				1.53		-4.74		2.26		10.44		7.21										TotalFinaElf

																																																EK andel				0.43		0.41		0.46		0.31		0.39														1997		1998		1999		2000		2001				97-01 ave

																																																																								Enterprise Value		27,151.57		23,871.98		108,554.66		123,108.22

																																																EK		Return on Assets		1.76		-4.94		2.47		10.73		7.78												Sales		29,130.72		24,333.00		75,035.00		114,557.00

																																																TK		Return on Equity		3.60		-11.76		6.05		27.51		21.67												EV/Sales		0.93		0.98		1.45		1.07

																																																																						Driftsres rensket		EBITDA		3,227.35		2,761.00		9,918.00		19,072.00

																																																Alberta Energy Co																								EV/EBITDA		8.41		8.65		10.95		6.45

																																																				1997		1998		1999		2000		2001										Driftsres		EBIT		1,861.71		1,384.85		5,113.00		13,910.00

																																																		Enterprise Value				6,171.82		9,106.06		15,090.15		13,945.04												EV/EBIT		14.58		17.24		21.23		8.85

																																																		Sales				1,909.90		2,794.50		5,299.70		6,272.30										Reultat for ekstras ord.poster		Net income		1160.29		886.34		3496.00		6904.00

																																																		EV/Sales				3.23		3.26		2.85		2.22										Bokført EK		Shareholder equity		10630.9		10800.0		29747.0		33693.0

																																																Driftsres rensket		EBITDA				574.40		1,062.10		2,549.90		2,684.50										Bokført TK		Tota liab & equity		23128.2		23165.1		80982.0		87763.0

																																																		EV/EBITDA				10.74		8.57		5.92		5.19

																																																Driftsres		EBIT				174.80		499.50		1,702.70		1,432.90										EK rentabilitet				10.91		8.21		11.75		20.49

																																																		EV/EBIT				35.31		18.23		8.86		9.73										TK rentabilitet				5.02		3.83		4.32		7.87

																																																Reultat for ekstras ord.poster		Net income		199.70		24.40		179.70		950.60		823.80										EK andel				0.46		0.47		0.37		0.38

																																																Bokført EK		Shareholder equity		2327.9		2688.2		3894.0		5241.7		5956.6

																																																Bokført TK		Tota liab & equity		4397.9		5859.7		7656.3		12415.4		14097.5										EK		Return on Assets		4.91		3.83		6.71		8.18						5.91

																																																																						TK		Return on Equity		12.22		8.65		18.39		22.99						15.56

																																																EK rentabilitet				8.58		0.91		4.61		18.14		13.83

																																																TK rentabilitet				4.54		0.42		2.35		7.66		5.84										ExxonMobil Corp

																																																EK andel				0.53		0.46		0.51		0.42		0.42														1997		1998		1999		2000		2001				97-01 ave

																																																																								Enterprise Value		158,563.69		271,819.25		301,048.91		310,828.44

																																																EK		Return on Assets		4.82		0.48		2.56		9.20		5.90												Sales		120,279.00		144,701.00		160,883.00		206,083.00

																																																TK		Return on Equity		9.41		1.02		5.81		23.74		16.45												EV/Sales		1.32		1.88		1.87		1.51

																																																																						Driftsres rensket		EBITDA		16,993.00		17,256.00		17,921.00		33,309.00

																																																																								EV/EBITDA		9.33		15.75		16.80		9.33

																																																																						Driftsres		EBIT		11,519.00		8,901.00		9,617.00		25,179.00

																																																																								EV/EBIT		13.77		30.54		31.30		12.34

																																																																						Reultat for ekstras ord.poster		Net income		8469.00		8074.00		7910.00		17720.00

																																																																						Bokført EK		Shareholder equity		46031.0		65747.0		67154.0		73987.0

																																																																						Bokført TK		Tota liab & equity		96064.0		139335.0		144521.0		149000.0

																																																																						EK rentabilitet				18.40		12.28		11.78		23.95

																																																																						TK rentabilitet				8.82		5.79		5.47		11.89

																																																																						EK andel				0.48		0.47		0.46		0.50

																																																																						EK		Return on Assets		8.81		6.81		5.55		12.07						8.31

																																																																						TK		Return on Equity		19.35		15.25		12.61		26.40						18.40





Sml Norge Int

		Definisjon:

		TK og EK rentabiliteter er målt ut fra Årsoverskudd/Årsresultat/Net income delt på gjennomsnittlig bokført EK/TK																								Graf TK, EK -Boretjenester																		Graf TK, EK -Bygging av plattformer																Graf TK, EK -Oljeselskaper																		Graf Bokført EK som andel bokført TK

		Norge																				Totalrentabilitet		Boretjenester														Totalkapitalrentabilitet				Bygging av oljeplattformer etc.														Totalkapitalrentabilitet				Utvinning i Norge og E&P Internasjonalt

		Bygging av oljeplattformer		1995		1996		1997		1998		1999		2000										1996		1997		1998		1999		2000		2001						1996		1997		1998		1999		2000		2001								1996		1997		1998		1999		2000		2001								1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001				AVE 97-00

		Årsoverskudd/årsresultat		494		725		302		-1,110		1,897		2,111								Norge		6.2		20.4		4.0		0.3		-0.2						Norge		5.6		2.0		-4.8		6.5		6.9								Norge		5.1		5.9		2.5		3.7		6.9								Bygging av oljeplattformer Norge		16.7		21.1		15.6		37.7		39.7		36.2						32

		EK:Egenkapital 31.12		2,299		2,561		2,778		10,829		11,726		11,555								Internasjonalt				6.0		0.9		-0.2		2.7		11.3				Internasjonalt				7.1		8.7		3.9		3.3		6.3						E&P Internasjonalt				7.15		8.71		3.89		3.35		6.29						Boretjenester Norge		41.2		51		49.7		47.7		39.9		37.2						44

		TK: Sum gjeld og egenkapital 31.12		13,747		12,147		17,850		28,715		29,527		31,946								Snitt Norge 97-00		6.1		6.1		6.1		6.1		6.1		6.1				Snitt Norge 97-00		2.7		2.7		2.7		2.7		2.7		2.7						Store integrerte oljeselskaper				7.36		3.39		5.63		12.24		8.86						Utvinning Norge		27.5		29		29.9		28.9		31.4		31.3						30

																						Snitt Int. 97-00		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3				Snitt Int. 97-00		5.8		5.8		5.8		5.8		5.8		5.8						Snitt Norge 97-00		4.7		4.7		4.7		4.7		4.7		4.7						Boretjenester Internasjonalt						50.90		34.55		45.04		46.60		47.44				44

		Totalrentabilitet				5.6		2.0		-4.8		6.5		6.9		3.2																																								Snitt Int. E&P 97-00		5.8		5.8		5.8		5.8		5.8		5.8						Bygging av oljeplattformer Internasjonalt						52.16		51.03		49.16		45.90		45.39				50

		Egenkapitalrentabilitet				29.8		11.3		-16.3		16.8		18.1		12.0																																								Sn. integrerte 97-00		7.2		7.2		7.2		7.2		7.2		7.2						E&P Internasjonalt						50.65		45.71		47.07		47.75		43.76				48

		Egenkapitalandel		16.7		21.1		15.6		37.7		39.7		36.2		30.1																																																										Integrerte oljeselskaper int.						45.49		44.39		39.28		40.75		41.20				42

		Norge

		Utvinning		1995		1996		1997		1998		1999		2000																																																														Boretjenester		Bygging		Utvinning

		Årsoverskudd/årsresultat		8,877		12,552		15,966		7,341		13,511		30,702																																																												Norge		44		32		30

		EK:Egenkapital 31.12		62,266		75,899		84,487		90,053		133,400		145,328																																																												Internasjonalt		30		50		48

		TK: Sum gjeld og egenkapital 31.12		226,284		262,118		282,524		311,191		425,385		464,658																																																												Integrerte						42

		Totalrentabilitet				5.1		5.9		2.5		3.7		6.9		4.8

		Egenkapitalrentabilitet				18.2		19.9		8.4		12.1		22.0		16.1

		Egenkapitalandel		27.5		29		29.9		28.9		31.4		31.3		30.1

		Norge

		Boretjenester		1995		1996		1997		1998		1999		2000

		Årsoverskudd/årsresultat		448		1,181		5,576		2,787		307		-194

		EK:Egenkapital 31.12		7,555		10,088		17,281		49,194		48,054		47,264

		TK: Sum gjeld og egenkapital 31.12		18,336		19,797		34,805		103,213		120,462		127,000

																						Egenkapitalrentabilitet		Boretjenester

		Totalrentabilitet				6.2		20.4		4.0		0.3		-0.2										1996		1997		1998		1999		2000		2001				Egenkapitalrentabilitet				Bygging av oljeplattformer etc.														Egenkapitalrentabilitet				Utvinning i Norge og E&P Internasjonalt

		Egenkapitalrentabilitet				13.4		40.7		8.4		0.6		-0.4								Norge		13.4		40.7		8.4		0.6		-0.4								1996		1997		1998		1999		2000		2001								1996		1997		1998		1999		2000		2001

		Egenkapitalandel		41.2		51		49.7		47.7		39.9		37.2								Internasjonalt				6.02		0.86		-0.25		2.70		11.35				Norge		29.8		11.3		-16.3		16.8		18.1								Norge		9.4		-5.8		5.7		19.1		13.5

																						Snitt Norge 97-00		12.3		12.3		12.3		12.3		12.3		12.3				Internasjonalt				13.70		17.00		8.19		7.80		13.92						E&P Int.				9.38		-5.83		5.68		19.13		13.49

		Internasjonalt																				Snitt Int. 97-00		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3				Snitt Norge 97-00		7.5		7.5		7.5		7.5		7.5		7.5						Store integrerte oljeselskaper				16.83		7.72		14.49		31.43		21.65

		Oil Services				1997		1998		1999		2000		2001				AVE 97-01																				Snitt Int. 97-00		11.7		11.7		11.7		11.7		11.7		11.7						Snitt Norge 97-00		8.1		8.1		8.1		8.1		8.1		8.1

		tilsv. boretjenester		EV/Sales		3.5		1.6		2.9		3.3		1.8				2.6																																						Snitt Int. E&P 97-00		7.1		7.1		7.1		7.1		7.1		7.1

																																																								Sn. integrerte 97-00		17.6		17.6		17.6		17.6		17.6		17.6						Utvinning internasjonalt: E&P selskaper Internasjonalt

				EV/EBITDA		11.7		8.1		19.6		18.2		8.2				13.2																																																								Uvinning Integrerte: Integrert oljesleskaper internasjonalt, Majorer + store nasjonale oljeselskaper

				EV/EBIT		19.9		16.8		68.6		40.1		14.3				31.9

				EK rentabilitet		11.94		8.34		-1.74		5.07		19.32				8.6

				TK rentabilitet		6.02		0.86		-0.25		2.70		11.35				4.1

				EK andel		0.51		0.35		0.45		0.47		0.47				0.45

				Return on Assets		8.52		2.41		0.32		5.20		10.63				5.41

				Return on Equity		16.59		1.77		2.47		6.86		14.52				8.44

		Internasjonalt

		Plattform Construction				1997		1998		1999		2000		2001				AVE 97-01

		tilsv. bygging av plattormer etc.		EV/Sales		1.66		1.28		1.83		2.96		2.17				1.98

				EV/EBITDA		7.94		5.91		9.79		15.43		4.79				9.77

				EV/EBIT		11.71		8.41		24.69		20.44		14.27				15.90

		EK rentabilitet				13.70		17.00		8.19		7.80		13.92				12.12

		TK rentabilitet				7.15		8.71		3.89		3.35		6.29				5.88

		EK andel				0.52		0.51		0.49		0.46		0.45				0.49

		EK		Return on Assets		8.57		10.32		4.66		4.79		9.74				7.61

		TK		Return on Equity		16.47		17.37		9.08		8.06		13.46				12.89

		Internasjonalt

		E&P Oil Companies

						1997		1998		1999		2000		2001				97-01 ave

				EV/Sales				4.19		3.65		2.97		2.50				3.33

				EV/EBITDA				10.01		13.68		5.92		4.76				9.87

				EV/EBIT				756.25		52.52		9.01		8.46				206.56

		EK rentabilitet				9.38		-5.83		5.68		19.13		13.49				8.37

		TK rentabilitet				4.26		-3.37		2.77		8.11		6.08				3.57

		EK andel				0.51		0.92		0.47		0.48		0.44				0.56

		EK		Return on Assets		4.56		0.03		3.16		9.90		6.19				4.77

		TK		Return on Equity		7.00		-4.00		5.21		17.55		11.38				7.43

		Internasjonalt

		Integrated Oil Companies

						1997		1998		1999		2000		2001				97-01 ave

				EV/Sales		1.17		1.51		1.76		1.20		1.18				1.36

				EV/EBITDA		7.38		10.70		10.49		6.04		6.57				8.24

				EV/EBIT		12.59		25.36		18.40		8.34		9.76				14.89

		EK rentabilitet				16.83		7.72		14.49		31.43		21.65				18.43

		TK rentabilitet				7.36		3.39		5.63		12.24		8.86				7.50

		EK andel				0.45		0.44		0.39		0.41		0.41				0.42
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Norge

Internasjonalt

Integrerte

Egenkapitalandel i % av totalkapital, sn.97-00



		Oljeselskaper  4 norske + 9 int. E&P selskaper

		Company		Country		Market Value of Equity ('000)		Market Value of Debt ('000)		Cash & Equivalents ('000)		Minority Interest		Adj. geared beta factor		Eff. tax rate		Enterprise Value (EV)		Net Debt as a % EV		Net Debt as a % of Equity		Ungeared beta				EV		Market value of Equity

		Anadarko Petroleum Corp		US		14101.65		5050		37		0		0.72		0		19114.65		0.26		0.36		0.53				19114.65		14101.65

		DanaPetroleum		LN		174.29		11.66		11.75		1.06		0.53		0		175.26		-0.00		-0.00		0.53				175.26		174.29

		Unocal Corp		US		9859.58		2906		190		449.0		0.63		0		13024.58		0.21		0.28		0.49				13024.58		9859.58

		Burlington Resources		US		7979.15		4337		116		0		0.57		0		12200.15		0.35		0.53		0.37				12200.15		7979.15

		Apache Corp		US		7874.71		2790.69		35.63		0		0.72		0		10629.77		0.26		0.35		0.53				10629.77		7874.71

		Oil & Gas Corp		IN		367463.17		44797.35		20110.96		0		0.47		0		392149.56		0.06		0.07		0.44				392149.56		367463.17

		Kerr- McGee Corp		US		6161.38		4574.2		91.3		0		0.54		0		10644.28		0.42		0.73		0.31				10644.28		6161.38

		Talisman energy Inc		CN		9173.1		2983		17		0		0.61		0		12139.1		0.24		0.32		0.46				12139.1		9173.1

		Alberta energy Corp		CN		11203.95		4291		104.4		0		0.59		0		15390.55		0.27		0.37		0.43				15390.55		11203.95

		Norsk Hydro ASA		NO		101573.08		48277		29569		1051		0.8		0		121332.08		0.15		0.18		0.68				175.26		-19583.74

		Statoil ASA		NO		153271		41795		6458		1496		0.52		0		190104		0.19		0.23		0.42				190104		153271

		Northern Oil ASA		NO		391.89		1693.22		38.65		0		1.75		0		2046.46		0.81		4.22		0.34						-1654.57

		Det norske oljeselskap ASA		NO		742.78		650.1		224.4		0		1.23		0		1168.48		0.36		0.57		0.78						-425.7
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Totalt brukerstyrt inkludert naturgass

MNOK

Offentlig bevilgning til brukerstyrt forskning innen olje og naturgass, 2000-kroner

133.4591194969

95.9359605911

105

82.0943613349

74.4444444444

65.2631578947

50.6694129763

47.6

39.9416909621



FoUproduksjon

		

		Produksjon i 1999 (millioner m3oe), sikre reserver pr. 31.12.1999 (millioner m3oe)

		Oljeselskap		Anonymisert		FOU-MNOK		Sikre reserver(mill m3oe)		Produksjon		FoU/reserve		FoU/produksjon

		ExxonMobil		Selskap 1		4725		3386		254		1.40		18.60

		Shell		Selskap 2		3788		3212		217		1.18		17.46

		BPAmoco		Selskap 3		2325		2178		182		1.07		12.77

		TotralFinaElf*		Selskap 4		1560		1663		120		0.94		13.00

		Statoil**		Selskap 5		700		500		36		1.40		19.44

		Phillips66		Selskap 6		375		366		33		1.02		11.36

		Conoco		Selskap 7		263		406		37		0.65		7.11

		Hydro*		Selskap 8		107		331		20		0.32		5.35

		SDØE		SDØE		0		1548		95		0.00		0.00

		* Juster for oppstrøms og nedstrøms virksomhet

		** Inklusive HL/FoU og 100% konsern/forretningsområde, eksklusive

		lisensfinansiering og eksterne midler.
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Ark1

		Petroleum and petroleum-related  R&D

		User Controlled		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

		NATURGASS								15		17		17		13.5		12.7		12.3

		OFFSHORE2010														35.7		34.9		28.8

		RESERVE								23		23.5		21.5

		UTBYGG								25.44		26.5		23.5

		KAPOF		22		23.5		26.5		5

		INTOF		3		0.2		1		1

		EU-prosjekt (3. rammepr.) KUF		18.2		12		10.1		1.9

		Øvrig frittstående		0.8		2.2		4.3

		BRØNN + LETE		0		13		14

		RUTH		13		14		12

		MUST		5		8		10.3

		DYPVANN						5

		Gassforskning (GAVOT)				5		5

		Boreteknologi		9

		Flerfaseteknologi		0.5

		SPUNG		34.6

		User-controlled petroleum R&D, incl. Nat.gas		106.1		77.9		88.2		71.34		67		62		49.2		47.6		41.1

		Petroleum-related strategic research		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

		ProPetro,Petroforsk		10		12.2		12.2		11.2		9.7		6.8		8		9		12

		Gasskonvertering/andel av KOSK		0		10		10		10		10		9.5		4		2.7		5.6

		SIP/SUP OED		19.4		18.5		19.7		21.3		23		26.4		25.6		31.9		25

		SiP/SUP andre				7.9		3.6		10.3		3.8		8.1		12.4		9.2		8.9

		Grunnbevilgninger				10.7		10.7		10.7		10.7		10.7		10.7		10.7		10.7

		Forskningsfondet - petroleumsforskning																		2

		Forskningsfondet - anvendelse av naturgass																5		3

		Frittstående prosjekter inkl. ODP-kontingent				7.5		7.5		7.5		7.5		8		7		8		8

		Petroleum-related strategic research				66.8		63.7		71		64.7		69.5		67.7		76.5		75.2

		Petroleum-related social sience		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

		Petropol				4.5		6		6		6		6		5.1		6		4.4

		Technology demonstration		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

		Demo2000														100		80		20

		Climate techonology		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

		KLIMATEK										21.3		26.8		21.9		21.7		39.65

		Index 2000=100		0.795		0.812		0.84		0.869		0.9		0.95		0.971		1		1.029

				1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

		User-controlled petroleum R&D, incl. Nat.gas		106.1		77.9		88.2		71.34		67		62		49.2		47.6		41.1

		Petroleum-related strategic research				66.8		63.7		71		64.7		69.5		67.7		76.5		75.2

		Petroleum-related social sience				4.5		6		6		6		6		5.1		6		4.4

		Technology demonstration														100		80		20

		Climate techonology										21.3		26.8		21.9		21.7		39.65

		In 2000-MNOK		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

		User-controlled petroleum R&D, incl. Nat.gas		133.5		95.9		105.0		82.1		74.4		65.3		50.7		47.6		39.9

		Petroleum-related strategic research				82.3		75.8		81.7		71.9		73.2		69.7		76.5		73.1

		Petroleum-related social sience				5.5		7.1		6.9		6.7		6.3		5.3		6.0		4.3

		Technology demonstration														103.0		80.0		19.4

		Climate techonology										23.7		28.2		22.6		21.7		38.5

		Sum				183.7		188.0		170.7		176.7		172.9		251.2		231.8		175.3





		Budsjettutvikling for brukerstyrt petroleumsforskning i IE (inklusive naturgass, eksklusive klimaforskning). MNOK

				1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

		NATURGASS								15		17		17		13.5		12.7		12.3

		OFFSHORE2010														35.7		34.9		28.8

		RESERVE								23		23.5		21.5

		UTBYGG								25.44		26.5		23.5

		KAPOF		22		23.5		26.5		5

		INTOF		3		0.2		1		1

		EU-prosjekt (3. rammepr.) KUF		18.2		12		10.1		1.9

		Øvrig frittstående		0.8		2.2		4.3

		BRØNN + LETE		0		13		14

		RUTH		13		14		12

		MUST		5		8		10.3

		DYPVANN						5

		Gassforskning (GAVOT)				5		5

		Boreteknologi		9

		Flerfaseteknologi		0.5

		SPUNG		34.6

		Totalt brukerstyrt		106.1		77.9		88.2		71.34		67		62		49.2		47.6		41.1

		Budsjettutvikling for strategisk petroleumsforskning, KNOK (anslått)		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

		ProPetro,Petroforsk		10		12.2		12.2		11.2		9.7		6.8		8		9		12

		Gasskonvertering/andel av KOSK		0		10		10		10		10		9.5		4		2.7		5.6

		SIP/SUP OED		19.4		18.5		19.7		21.3		23		26.4		25.6		31.9		25

		SiP/SUP andre				7.9		3.6		10.3		3.8		8.1		12.4		9.2		8.9

		Grunnbevilgninger				10.7		10.7		10.7		10.7		10.7		10.7		10.7		10.7

		Forskningsfondet - petroleumsforskning																		2

		Forskningsfondet - anvendelse av naturgass																5		3

		Frittstående prosjekter inkl. ODP-kontingent				7.5		7.5		7.5		7.5		8		7		8		8

		Totalt strategisk				66.8		63.7		71		64.7		69.5		67.7		76.5		75.2

		Kultur og samfunn		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

		Petropol				4.5		6		6		6		6		5.1		6		4.4

		Demonstrasjon		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

		Demo2000														100		80		20

		Indeks 2000=100		0.795		0.812		0.84		0.869		0.9		0.95		0.971		1		1.029

				1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

		Totalt brukerstyrt inkludert naturgass		106.1		77.9		88.2		71.34		67		62		49.2		47.6		41.1

		Totalt strategisk inkl. naturgassanvendelse				66.8		63.7		71		64.7		69.5		67.7		76.5		75.2

		Samfunnsforskning, petroleum				4.5		6		6		6		6		5.1		6		4.4

		Demonstrasjon														100		80		20

		Klimateknologi										21.3		26.8		21.9		21.7		39.65

		Indeksregulerte verdier (2000-kroner)MNOK		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

		Totalt brukerstyrt inkludert naturgass		133.5		95.9		105.0		82.1		74.4		65.3		50.7		47.6		39.9

		Totalt strategisk inkl. naturgassanvendelse				82.3		75.8		81.7		71.9		73.2		69.7		76.5		73.1

		Samfunnsforskning, petroleum				5.5		7.1		6.9		6.7		6.3		5.3		6.0		4.3

		Demonstrasjon														103.0		80.0		19.4

		Klimateknologi		0.0		0.0		0.0		0.0		23.7		28.2		22.6		21.7		38.5

				133.5		183.7		188.0		170.7		176.7		172.9		251.2		231.8		175.3

		Mrd 2000-kroner		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

		Skatter og avgifter		28.6		25.8		28.9		34.2		45.8		27.7		19.2

		Netto kontantstrøm SDØE		0.2		0		9.6		36.1		41.2		14.6		26

		Estimerte verdier fra OED																160		180

		Sum		28.8		25.8		38.5		70.3		87		42.3		45.2		160		180

		Skatter og avgifter		28.6		25.8		28.9		34.2		45.8		27.7		19.2

		Netto kontantstrøm SDØE		0.2		0		9.6		36.1		41.2		14.6		26

		Estimerte verdier fra OED																160		180

		Totalt brukerstyrt inkludert naturgass		133.46		95.94		105.00		82.09		74.44		65.26		50.67		47.60		39.94

		Indeksregulerte verdier (2000-kroner)MNOK		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

		User-driven petroleum research, incl. natural gas		133.5		95.9		105.0		82.1		74.4		65.3		50.7		47.6		39.9

		Petroleum-related basic & strategic research				82.3		75.8		81.7		71.9		73.2		69.7		76.5		73.1

		Petroleum-related social sience				5.5		7.1		6.9		6.7		6.3		5.3		6.0		4.3

		Demonstration projects														103.0		80.0		19.4

		Climate technology		0.0		0.0		0.0		0.0		23.7		28.2		22.6		21.7		38.5

		Sum		133.5		183.7		188.0		170.7		176.7		172.9		251.2		231.8		175.3

		Skatter og avgifter		28.6		25.8		28.9		34.2		45.8		27.7		19.2		60.9		0

		Netto kontantstrøm SDØE		0.2		0		9.6		36.1		41.2		14.6		26		97.1		0

		Estimerte verdier fra OED		0		0		0		0		0		0		0		0		180

		Totalt brukerstyrt inkludert naturgass		133.46		95.94		105.00		82.09		74.44		65.26		50.67		47.60		39.94

		Skatter og avgifter		28.6		25.8		28.9		34.2		45.8		27.7		19.2		60.9		0

		Netto kontantstrøm SDØE		0.2		0		9.6		36.1		41.2		14.6		26		97.1		0

		Estimerte verdier fra OED		0		0		0		0		0		0		0		0		180

		Statens inntekt i mrd. 2000 NOK		28.8		25.8		38.5		70.3		87		42.3		45.2		158		180

		Indeksregulerte verdier (2000-kroner)MNOK		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001

				0		0		0		0		0		0		0		0		0

				0		0		0		0		0		0		0		0		0

		Statens inntekt i mrd. 2000 NOK		28.8		25.8		38.5		70.3		87		42.3		45.2		158		180

		Totalt brukerstyrt inkludert naturgass		133.5		95.9		105.0		82.1		74.4		65.3		50.7		47.6		39.9

		Totalt strategisk inkl. naturgassanvendelse				82.3		75.8		81.7		71.9		73.2		69.7		76.5		73.1

		Samfunnsforskning, petroleum				5.5		7.1		6.9		6.7		6.3		5.3		6.0		4.3

		Governmental income from the petroleum sector		28.8		25.8		38.5		70.3		87		42.3		45.2		158		180

		Governmental funding user-driven petroleum research		133.5		95.9		105.0		82.1		74.4		65.3		50.7		47.6		39.9





		



Totalt brukerstyrt inkludert naturgass

Totalt strategisk inkl. naturgassanvendelse

Samfunnsforskning, petroleum

Demonstrasjon

År

MNOK

Bevilgning til petroleumsforskning, inkludert naturgassanvendelse, eksl. klimateknologi, omregnet til 2000-kroner.



		



Skatter og avgifter

Netto kontantstrøm SDØE

Estimerte verdier fra OED

År

Mrd. 2000-krover

Statens inntekter fra skatter, avgifter og SDØE
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År

Mrd. 2000-krover
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Totalt brukerstyrt inkludert naturgass

Totalt strategisk inkl. naturgassanvendelse

Samfunnsforskning, petroleum

Demonstrasjon

Klimateknologi

År
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Offentlig bevilgning til petroleums- og petroleumsrelatert forskning omregnet til 2000-kroner
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Samfunnsforskning, petroleum
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Offentlig bevilgning til petroleums- og petroleumsrelatert forskning omregnet til 2000-kroner



		



User-driven petroleum research, incl. natural gas

Petroleum-related basic & strategic research

Petroleum-related social sience

Demonstration projects

Climate technology
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Budget developement, petroleum-related research (2000-NOK)



		



Skatter og avgifter

Netto kontantstrøm SDØE

Estimerte verdier fra OED

År

Mrd. 2000-kroner

Statens inntekter fra skatter, avgifter og SDØE



		



&A

Page &P

Statens inntekt i mrd. 2000 NOK

Totalt brukerstyrt inkludert naturgass

Totalt strategisk inkl. naturgassanvendelse

Statens inntekter mrd. 2000-kroner

Forskningsbevilgninger mill. 2000-kroner

Statlige FoU-bevilgninger (mill. 2000-kroner) vs. Statens inntekter fra petroleumsvirksomheten (mrd. 2000-kroner)



		



User-driven petroleum research, incl. natural gas

Petroleum-related basic & strategic research

Petroleum-related social sience

Demonstration projects

Climate technology
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Budget developement, petroleum-related research (2000-NOK)



		



&A

Page &P

Statens inntekt i mrd. 2000 NOK

Totalt brukerstyrt inkludert naturgass

Statens inntekter (mrd. NOK)

Forskningsbevilgning (mill NOK)

Statens inntekter (mrd 2000 kroner) og brukerstyrte forskningsmidler (mill 2000 kroner)
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Governmental income from the petroleum sector

Governmental funding user-driven petroleum research

Income BNOK

Funding MNOK



		



Totalt brukerstyrt inkludert naturgass

Totalt strategisk inkl. naturgassanvendelse

Demonstrasjon

FoU-bevilgning MNOK (2000-kroner)

1990-tallet - et 10-år preget av innstramming



		



Totalt brukerstyrt inkludert naturgass

MNOK

Offentlig bevilgning til brukerstyrt forskning innen olje og naturgass, 2000-kroner




