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1. Udvalgets kommissorium

Udvalget blev nedsat den 16. marts 1994 med fglgende kommissorium:

"Efter opfordringer fra Fergernes Lagting og det danske Folketing har Feer-
gernes Landsstyre og den danske regering besluttet at nedscette et uafhangigt
udvalg af pkonomisk sagkyndige, der skal udarbejde en redeggrelse for ud-
viklingen i den fargske pkonomi, herunder bankerne, gennem 1980 erne til
dagen i dag.

Udvalgets opgave er at analysere drsagerne til den gkonomiske krise pd
Farperne og den hermed forbundne udvikling i de to bankers pkonomiske
Situation, herunder betydningen af de dunske overfgrsler til Landskassen
og forbindelsen med den danske samfundspkonomi i gvrigt.

Udvalgets arbejde forventes afsluttet inden 1. september 1994."

Udvalget fik fplgende sammensztning:

professor Erik Ggrtz (formand)
Kgbenhavns Universitet

professor Gudmundur Magnisson
Islands Universitet

underdirektgr Eigil Waagstein
Tele Danmark A/S

Udvalget blev anmodet om efter eget valg at antage sekretariatshjzlp og selv forestd
den tekniske produktion af rapporten. Sekretariatshjelp er modtaget af:

professor Michael Mgller
Handelshgjskolen i Kgbenhavn

cand.scient.oecon. Niels Vestergaard
Sydjysk Universitetscenter

Udvalget har gennemarbejdet et stort skriftligt materiale fra frgske og danske myn-
digheder, en lang reekke udvalg samt fergske, islandske og danske organisationer
og institutioner,



Udvalget eller dele heraf har endvidere afholdt mgder med mange af de personer
pé Fargerne og i Danmark, som har deltaget i beslutningerne og i forberedelserne

heraf 1 de sidste 10 - 15 4r.
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2. Udvalgets konklusioner

2.1. Analyse og fremstilling

Som felge af den alvorlige gkonomiske krise pé Faergerne er der inden for de sene-
ste ir udarbejdet en rakke udvalgsrapporter mv. Neervarende rapport bygger bla.

pé disse udvalgs faktuelle oplysninger, som derfor kun i begrenset omfang gengives
her.

I det flgende er det forspgt at vurdere, hvorfor det kunne gd sd galt, som det er
get, og i forbindelse med rapportens analyser at beskrive nogle af de elementer
af gkonomisk politisk karakter, som kan tenkes at indgé i de rammer, inden for
hvilke de kommende ars gkonomiske udvikling vil kunne finde sted. Udvalget finder
ikke at have adkomst til at udtale sig detaljeret om sidstnavnte spgrgsmal.

Det er ikke hensigten at behandle moralske spgrgsmél, som debatten ellers har veeret
rig pd, og da slet ikke individuelt ansvar, som ville krave et meget detaljeret materi-
ale og underspgelser af juridisk art. Derimod har sigtet varet at diskutere, hvilke
realpkonomiske, politiske og institutionelle forhold, som kan have fgrt til den aktu-
elle krise, hvilke fejldispositioner, der er foretaget, og hvilke atbgdende foranstalt-
ninger, dette har indebdret og vil kunne indebazre. Det findes sdledes relevant ikke

blot at se bagud, men ogsi at forsgge at lere af fortiden, séledes at man kan indrette
sig bedre 1 fremtiden.

2.2. De vigtigste drsager til krisen pa Feereerne
Akterer i det sidste tidr - og fremover

A. Udvalget finder, at man ved vurdering af fejldispositionerne 1 fergsk gkonomi
skal lzgge vaegt dels pd deres starrelse og dels pé, hvilke der med stgrst ret kan
siges at have varet forkerte pd beslutningstidspunktet.

Det fgrer til, at man md legge vegt pd beslutninger og problemer i fplgende
rakkefglge:

1. Erhvervspolitikken med meget betydelige subsidier, prisforvridning og uhen-
sigtsmeassig incitamentsskabelse bide i drifts- og investeringsbeslutningsfa-
sen, hvilket fgrte til for store og for risikable investeringer. Dette bidrog i
betydelig grad til, at der skete en nedfiskning af bestandene af fisk omkring



Fargerne. Denne nedfiskning er udover af subsidierne ogsé afstedkommet
af utilstreekkelig fiskeripolitik 1 det hele taget.

. Effektiviteten i den offentlige sektor med betydeligt spild. Der er séledes
foretaget en hel del investeringer 1 havne, tunneler og veje med lavt sam-
fundsgkonomisk afkast.

. Den betydelige hensyntagen til lokalpolitiske interesser, der gjorde, at man
fik forceret den under punkt I - 2 navnte udvikling som fglge af regional
konkurrence. Valgsystemet har spillet en stor rolle herfor, idet det var vigtigt
for politikerne at varetage interesserne i egen valgkreds.

. Forhandlingslgsningerne i forbindelse med bankrekonstruktionerne. Det synes
klart, at man ikke fik gennemanalyseret alle de muligheder, som var for at
Ipse dette problem. I og med at man néede frem til et forhandlingsresultat,
er det vanskeligt at fordele skylden herfor mellem parterne. Med den centrale
rolle, som myndighederne pd Fargerne og i Danmark spillede for det endeli-
ge resultat, er det naturligt at pilegge disse i fellesskab et ansvar herfor.
Det indebzerer, at private personer og institutioner, hvis forhold nu er juridisk
afklarede, ikke kan inddrages heri og miske dérligt kan bebrejdes at varetage
deres interesser bedst muligt. Det endelige fordelingsresultat af lgsningerne
ber inddrages som en del af ovennavnte gkonomisk politiske drgftelser mel-
lem Fargerne og Danmark.

. Konjunkturpolitikken har langt fra vaeret optimal, men det er naturligvis ogsd
meget vanskeligt at fgre konjunkturmodlgbende finanspolitik.

Ideelt havde det vaeret, om man i 1980°erne havde holdt igen o g opbygget
store reserver for at modstd senere vanskeligheder.

. De naturskabte formindskelser af fiskebestanden og de markedsskabte forrin-
gelser af eksportforholdene har naturligvis forstzrket disse problemer. Det
kan konstateres, at eksporten faldt ca. en halv mia. kr. fra 1991 og til i dag.
Deter dog svert at afggre, i hvilket omfang nedgangen i fiskeriet og dermed

eksportmangderne skyldes overfiskning eller variationer i det naturgivne
grundlag.

Hvorom alting er, vil en nedgang pd over 20 pct. af eksportvardien altid
give meget store tilpasningsproblemer.



Disse ville selvsagt veere meget lettere at Igse, hvis man havde stéet rustet
hertil med store reserver fra de gode &r 1 1980°erne.

Da dette ikke var tilfeldet, biev tilpasningen fra det tidligere eksportniveau
meget svaer. Med det lave konsolideringsberedskab og afkastproblemerne
i store dele af kapitalapparatet var man ude af stand til at klare krisen uden
hjzlp udefra.

B. For s& vidt angdr private institutioner og personer, mener udvalget 1 gvrigt helt
generelt, at forhold, som allerede er fastlagt ved aftaler eller beslutninger i vid
forstand for disse, hverken kan realitetsbehandles pény eller ndres med tilbage-
virkende kraft.

Dette geelder Indskydergarantifonden, Den Danske Bank, storindskydere (over
250000 kr.) 1 bankerne og visse private investorer, som kan have faet uforholds-
massigt store, i visse tilf@lde ikke normalt erhvervsmassigt betingede, nettoge-
vinster ved deres aktiviteter. Disse har normalt ingen juridiske forpligtelser til
skonomisk at yde specielle bidrag tif Igsning af de af fortidens uheldige disposi-
tioner skabte vanskeligheder, hvis deres forhold er juridisk afklarede. Dermed
synes den sag afgjort. Dette forhindrer dog ikke, at man kan papege eventuelle
ubeldige effekter af en rakke aktiviteter.

2.3. Konjunkturanalyse

Udvalget har bl.a. baseret sine konklusioner p en analyse af konjunkturudviklingen
fra begyndelsen af 1980 erne og til i dag, jf. kapitel 3.

Der tegner sig et billede af 3 faser i konjunkturerne siden 1980:

1980)-62: En forholdsvis balanceret konjunktursituation med nogenlunde lige hgjt
investerings- og opsparingsniveau og fglgelig med begrenset underskud
pé betalingsbalancen (2 - 4 pct. af bruttonationalproduktet (BNP)) og
svag vakst. Niveauet for opsparing og investering var imidlertid hgjt
mélt med international mélestok.

1983-88: Take off og en efterfglgende voldsom efterspgrgselsgenereret hgjkonjunk-
tur primeart trukket op af et helt usedvanligt hgjt investeringsniveau
(mellem 40 og 50 pet. af BNP, hvilket man nok sjeldent, om nogensinde,



har set magen til i andre lande). Resultatet blev da ogsd et betalingsba-
lanceunderskud pd omkring 20 pct. af BNP, idet opsparingsandelen slet
ikke kunne fglge med, men tveertimod faldt fra et ligeledes hgjt niveau
pé omkring 30 pet. til under 20 pct.

1989-94: Tilbageslag, som gradvist gik over i en dyb recession. Investeringsande-
len er nu pa godt 10 pct. af BNP, og arbejdslgsheden er pd omkring en
fierdedel af arbejdsstyrken — samtidig med, at der 1 perioden er sket en
nettoemigration pd godt 10 pet. af befolkningen.

Til og med tegner beskrivelsen af perioden frem til 1989 utvivlsomt et alt for posi-
tivt billede. For det fgrste er en stor del af investeringerne {godt en tredjedel) ikke
egentlig produktionsskabende, men har mere karakter af velferdsinvesteringer i form
af boligbyggeri og infrastruktur af mindre betydning for produktionseffektiviteten.
For det andet mislykkedes langt stgrstedelen af periodens investeringer, hvoraf nogle
var udtryk for eksperimenter med at skabe mere differentieret produktion og dermed
mindre afhangighed af det traditionelle fiskeri. Der kan her peges pi fglgende ek-
sempler:

forspget med satsning pé lastskibe (kemikalier, gastransport mv.)

- en kraftig udbygning af fldden af (isr store) trawlere

- eksperimenterne med fiskeri af bldhvilling i alt for stor milestok

- den store skibsvarftsaktivitet baseret pd direkte og indirekte offentlig stptte

- forspgene med havopdrat, som har vaeret ramt af et meget stort antal kon-
kurser

- den betydelige forggelse af antallet af og kapaciteten i fiskefiletfabrikkerne

- de meget store investeringer 1 havneanlag, hvoraf mange har en ringe udnyt-
telsesgrad

- forspg med beskyttet produktion af plast, sgm, papir mv. i lille mlestok

etablering af selvstandigt luftfartsselskab - uden gkonomisk succes

Mange investeringer mé vurderes ikke at have resulteret i et vesentligt bedre pro-
duktionsresultat. Endnu varre er det, at en del af udbygningen af fiskerfliden efter
fiskerikyndiges vurdering har medfert en overfiskning — dvs. langt ud over det opti-
male niveau. Disse investeringer har varet direkte skadelige. Der er jo meget kost-
bart direkte at gdelegge sin egen kapital, 1 dette tilfelde fiskebestanden. Stgrrelses-
ordenen af overfiskningen kan man f2 et indiryk af ved at sammenligne Strukturud-
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valgets kvoteanbefalinger for 1993 - 1997 med de langsigtede fangstmuligheder.
For torsk er kvoten omkring 75 pct. og for kuller ca. 65 pct. lavere end disse fangst-
muligheder. For sej er der nogenlunde overensstemmelse.

Selv om der naturligvis er betydelig usikkerhed knyttet til disse vurderinger, er der
ikke megen tvivl om, at man ved den valgte aktivitet har skadet sig selv ved en
betydelig overfiskning og dermed gdelzggelse af egen fiskekapital. I kapitel 3 er
det direkte nationalindkomsttab ved overfiskning af torsk beregnet til 200 - 400
mill. kr. i alt i hele perioden 1985 ~ 1992. Hertil kommer tab for andre fiskearter,
primert kuller. Dette er sket mod eksperternes anbefalinger.

Vigtigt for forstdelsen af de fiskeriskonomiske mekanismer er det, at alle individuel-
le handlinger utvivisomt har varet ganske rationelle. Man har fisket, s3 leenge man
opniede et positivt bidrag til det privatgkonomiske resultat af en forgget indsats.
Herved sd man imidlertid bort fra, at gkonomien var bygget pd subsidier, og at ud-
nyttelse af en begranset ressource i samfundsgkonomisk perspektiv er en del af
omkostningerne. Denne virkning er man ude af stand til at inddrage i bedgmmelser-
ne, med mindre aktiviteten er administrativt reguleret eller fisketilladelser prissattes,
f.eks. gennem omsattelige fiskekvoter. Det mé understreges, at det er afggrende
for styringen af den fargske gkonomi fremover, at man fortsztter den allerede pabe-
gyndte politik med at Igse overfisknings- og overkapacitetsproblemet.

Man finder endvidere en analyse af maengde-, pris- og dermed eksportudviklingen
i kapitel 3. Siden hgjdepunktet i sidste del af 1980 erne er fangstmeengden faldet
med henimod en tredjedel. Dette er sket generelt for fangster ved Fargerne og i
andre farvande og for hovedparten af fiskearterne.

Til denne udvikling i mengder skal legges et prisfald p4 fisk pd over 30 pct. fra
gennemsnitsniveaueti 1991 til 1. halvar af 1994, dels fordi verdensmarkedspriserne
generelt er faldende, og dels fordi der er sket en forskydning vk fra de mest vaerdi-
fulde torskearter.

Dette prisfald skal dog ses i lyset af det meget hgje prisniveau i 1991, hvor prisen
pd filet var omkring 30 pct. hgjere end aret fgr. I drene forud for 1990 @ndredes
fiskepriserne ikke meget. Realprisen pd fisk (dvs. efter korrektion for almindelige
prisstigninger pd 1 alt ca. 20 pct. siden 1988) er derfor godt 20 pct. lavere end i
sidste halvdel af 1980’erne, som var de sidste r af hgjkonjunkturen.

Set under €t har mangde- og prisfald altsd betydet nzsten en halvering af den infla-
tionskorrigerede vardi af produktionen i fiskerisektoren. Dette indebarer naturligvis
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isig selv et voldsomt fald i rentabiliteten i fiskeri og fiskeforarbejdning. Hertil kom-
mer, at drifts- og anlegstilskuddene til fiskeriet (knap 600 mill. kr. 1 alt i 1989,
fordelt med ca. 3/4+ som drifts- og !/4 som anlegstilskud) efterhdnden havde néet
en sé betydelig stgrrelse, at man besluttede sig for en aftrapning 1 19907erne.

Tilskuddene havde fglgende virkninger:
— de skgd en kile ind mellem veardien af fisk som rdvarer og ferdigvarer

~ kapitaltilskuddene plus den kapitaliserede verdi af driftstilskuddene virkede
investeringsfremmende. Hertil kom investeringsincitamenterne i hele ldnega-
rantisystemet

— de bidrog vasentligt til overfiskningen

Det er klart, at man ikke uden betydelige uheldige gkonomiske virkninger kan subsi-
diere landets hovederhverv med ca. 10 pet. af landets nationalindkomst, ca. 20 pct.
af Landsstyrets budget og ca. 40 pet. af nationalproduktet i fiskeri og fiskeforarbejd-
ning. Situationen minder noget om EU’s landbrugsordninger, men landbrug er ikke
i EU eller 1 noget medlemsland hovederhvervet,

Lige s4 klart er det, at den privatgkonomiske rentabilitet i sektoren métte falde, nér
der samfundsgkonomisk ikke lengere var rad til at fastsatte for hgje indkomster
1 det egentlige fiskeri og for lave inputpriser i fiskefabrikkerne — med Landsstyret
som finansieringskilde for forskellen. Subsidiepolitikken var derfor uholdbar, og
dens ngdvendige aftrapning métte bidrage til et voldsomt fald i sektorens rentabilitet
med fallitter og videre vanskeligheder andet steds i gkonomien til fglge.

Det beskrevne forlgb for fangster og priser har tkke medfgrt en tilsvarende nedgang
i den helt dominerende eksport af fiskeprodukter. Frem til 1987 voksede eksporten
med i gennemsnit ca. 200 mill. kr. eller 15 pct. om dret, hvorefter vaeksten frem
til 1991 faldt til 50 - 75 mill. kr. eller knap 5 pct. om dret. Efter 1991 har der imid-
lertid veeret et fald pa ca. en kvart mia. kr. eller ca. 10 pct. om #ret. Forklaringen
pé det afdempede eksportfald sammenlignet med faldet i fiskeriet er isr, at ekspor-
ten af farmede laks er steget staerkt. Hertil kommer en del tilfgrsler af rifisk fanget
primert 1 Barentshavet af russiske trawlere.

Denne stagnerende og senere faldende eksport svaekker imidlertid grundlaget for
feerpsk gkonomi betydeligt. Dette henger delvis sammen med, at Fargerne er en
enstrenget (mono-) gkonomi, hvor fiskeri mv. udggr nasten hele eksporten. Hertil
kommer som i andre lande, at skal et eksportfald - f.eks. det i perioden efter 1991
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skete fald pd omkring '/2 mia. kx. eller 20 - 25 pct. - afbalanceres af et tilsvarende
fald i importen, kreever det med en marginal importkvote p4 omkring 50 - 60 pct.
et indkomstfald p& henimod 1 mia. kr., svarende til ca. 20 - 25 pct. af bruttonatio-
nalproduktet. Denne "én til én-sammenhang"” mellem procentvise @ndringer i eks-
port og aktivitet understgttes af en simpel pkonomisk-statistisk analyse. Det er der-
for afggrende, at man sikrer en optimal tilretteleeggelse af den fremtidige fiskeriind-
sats og genetablering af fiskebestandskapitalen.

Med andre ord er udviklingen i fiskeri og forarbejdning og eksport af fisk en af
de centrale drsager til den aktuelle gkonomiske krise. De videre aspekter heraf vil
blive drgftet yderligere i det fglgende.

Da meget forklares af urentable investeringer frem til 1988, er det klart, at det gko-
nomiske omslag tager udgangspunkt i en nedgang i investeringsaktiviteten. Man
holder jo op med at investere, ndr det géir s galt. I dag er investeringsaktiviteten
formentlig omkring en fjerdedel af, hvad den var i 1988. Dette trak ogsd en vis
privat forbrugsnedgang med sig (hvilket dog modvirkedes af, at det offentlige for-
brug fortsat voksede frem til 1990 og ferst begyndie at give sig svagt fra 1991 og
fremefier).

Disse forhold medfgrte en betydelig nedgang i importen, som nu er halveret i for-
hold til 1987/88-niveauet. Som fglge heraf har der vaeret overskud pé vare- og tjene-
stebalancen i 1990’erne. Under hensyn til en rakke usikkerheder i registreringerne
(som skgnnes at andrage 1,6 mia. kr.!) og efter tillzeg af overfgrslerne fra Danmark
er der i 1993 et overskud pd betalingsbalancens Igbende poster p4 skgnsmassigt
700 mill. kr.

Det offentlige forbrug og de offentlige investeringer forstzrkede ophedningen og
virkede sdledes ikke konjunkturmodlgbende, men steg med hele 80 - 90 pct. fra
1985 til 1988. Investeringerne faldt fra 1989, omend mindre end de private investe-
ringer. Forst et stykke ind i 1990’erne satte en svag afdempning af det offentlige
forbrug ind, hvilket sammen med en razkke skatte- og afgiftsstramninger efterhinden
reducerede underskuddene pd Landskassens og kommunernes regnskaber. Finanspo-
litikken har sdledes afsvaekket konjunkturnedgangen frem til de fgrste ar i
1990°erne. P4 dette tidspunkt traf man beslutning om at stramme op pa Landsstyrets
gkonomi under indtryk af den ggede g®ld som fglge af egentlige underskud og tab
pé garantier, efter pres udefra i forbindelse med ydelsen af danske 14n il tilbagebe-
taling af gamle 1dn og effektuering af indgdede garantier og i forlengelse af anbefa-
linger fra Den Internationale Valutafond (IMF).
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Herved svaekkedes konjunkturerne yderligere noget, selv om det er indtrykket, at
effekten kun var marginal i forhold til de andre negative stgd til pkonomien.

Overinvesteringer i 1980°erne medfgrte betydelige betalingsbalanceunderskud og
dermed - i fgrste omgang overvejende privat - geeldssa@tning. Iser som fglge af
den specielle form for stgtte, som Landsstyret praktiserede ved garantistillelse mv.
for store dele af den private galdss@tning, og af at Landsstyret i forbindelse med
redningsaktionerne for de to store fergske banker indskgd midler pé& basis af 1dn
i Danmark, har Landsstyret nu en samlet gald pé ca. 7 mia. kr. Her tegner effektue-
ringen af garantier sig for ca. 2 mia. kr. og bankrekonstruktionerne sig for omkring
3 mia. kr., mens de akkumulerede lgbende underskud pd Landskassens ordineare
budgetter i de sidste godt 5 4r udggr de resterende godt 2 mia. kr. Der er fortsat
ca. /2 mia. kr. udestdende garantier, og en vis andel heraf md forventes at blive
effektueret. Landsstyrets og dermed skatteydernes samlede g®ldsproblem udger
sdledes ca. halvanden gang bruttonationalproduktet. Hertil kommer kommunernes
geld, som andrager [ /2 - 2 mia. kr. (heraf knapt halvdelen til udlandet), hvorfor
skatteydernes offentlige gaeldsproblem udger ca. 1,7 gange bruttonationalproduktet’.

Atman har geldsat sig s& voldsomt, afspejler en begrenset risikoaversion, det smal-
le erhvervsgrundlag taget i betragtning. Til og med er fiskeriet og markedet for pro-
dukter herfra undergivet meget betydelige svingninger, hvilket de senere &rs begi-
venheder klart illustrerer,

En anden méde at udtrykke det samme pé er at beregne, hvad der skal til for blot
at stabilisere Landsstyrets gzldsproblemer relativt, f.eks. i forhold til nationalpro-
duktet (den sdkaldte galdskvote).

Hvis man koncentrerer sig om Landsstyrets samlede gzldsproblemer, er geldskvo-
ten ca. 1,3. Under forudsatning® af en langsigtet nominel vakst pd 2,4 pct. p.a.
i BNP (Genopretningsudvalget) og et renteniveau pd 7 pct. p.a. i det lange Igb, vil

Fordelingen af gzld og garantier pd komponenter afh®nger af, hvilket tidspunkt man ser pi.
For tiden er f.cks. garantier for kraftigt nedadgaende, {ordi de effckiueres og derved overgr
til egentlig gaeld,

Spejibilledet af en samlet offentlig gld til ind- og udland pA 8 - 9 mia. kr. og en samlct fergsk
udlandsgeeld pd godt 6 ~ 7 mia. kr. (seneste sken for ultimo 1993) mé vaere. at den private sektor
har et finansielt nettotilgodehavende pd ca. 2 mia. kr.

I kapitel 3 ¢r ngjere beskrevet, hvorfor galdsopggrelser for Fergerne begrebsmassigt cr
vanskelige. Hertil kommer store opggrelsesmassige usikkerheder.

Aktuelt er der praktisk taget ikke vakst i [zrgsk gkonomi, og renten er noget hgjere end 7 pet.
p.a.. som gjaidt for obligationer omkring drsskiltet 1993/94, Legger man de helt aktuelle forhold
til grund, skarpes de clierfslgende budgetkrav med omkring 200 mill, kr.
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kravet til overskud pd de primeere offentlige budgerter (dvs. eksklusive renter) vare
pé ca. 6 pct. af BNP eller omkring 300 mill. kr. Dette svarer til, at man pé den al-
mindelige budgetbalance inklusive renter hgjst md have et underskud pa ca. 150
mill. kr. Rentebyrden udggr sdledes 4-500 mill. kr. Nar man betenker, at regnska-
berne de seneste ar viser et underskud pd omkring !/2 mia. kr., er der altsd lang
ve] igen, selv om det naturligvis letter problemet, at der nu udestdr under /2 mia.
kr. i garantiforpligtelser. Ganske vist ser de aktuelle budgetter lidt mindre problema-
tiske ud, men de er jo endnu ikke realiserede.

Skal det absolutte omfang af gzld nedbringes, skerpes budgetkravet med ca. 150
mill. kr., idet der naturligvis skal vere budgetbalance i almindelig forstand, for at
gelden ikke vokser. Hvis geeldsafviklingspolitikken — hvad enten det er relativt eller
absolut - udskydes, gges kravene til den fremtidige finanspolitik, hvilket svakker

vaksten og dermed den lettelse af galdsafviklingen i relativ forstand, som vekst
indebarer.

Det er let at se, at gaeldsafviklingen indeberer en voldsom byrde, og at myndighe-
derne mé tillegges et meget tungt ansvar for, at det er kommet s3 vidt. Problemer-
nes stgrrelse taget i betragtning mé man dog nok regne med, at krav om hurtig bud-
getbalance i praksis kan vise sig noget vanskeligt at efterleve. Derimod vil det veere
realistisk at streebe mod en snarlig geldsnedbringelse i relativ forstand, hvorefter
man senere kan sxtte sig hgjere mal. Herved undgdr man ogsd at skabe endnu stgrre
konjunkturnedgang. Konjunkturerne skulle strengt taget tilsige endnu mere finanspo-
litisk ekspansion, men dette er umuliggjort af geldsproblemet. Havde man haft
stram finanspolitik i hgjkonjunkturrene, havde man i dag haft stgrre rdderum for
konjunkturmodlgbende politik.

For kommunerne ggr sig principielt en tilsvarende problemstilling gzldende som
for Landsstyret. Dog er kommunernes samlede geeld og budgetunderskud kun ca.
en fjerdedel af Landsstyrets. Men kommunernes budgetter er ogsi kun en fjerdedel
af Landsstyrets. Dermed er tallene mindre for kommunerne end for Landsstyret,
men den reale byrde af geldsproblemerne er ikke mindre. Det kan havdes, at den
snarere er stgrre, da den kommunale geldsbyrde er temmelig ulige fordelt. Dette
komplicerer lgsningen af gaeldsproblemet. Det har ikke gjort det lettere, at Landssty-
ret inden for det sidste dr pdlagde kommunerne skattenedsattelser.

Udover tilretteleggelsen af fiskeripolitikken med dens mange stgtteformer og af

finans- og garantistillelsespolitikken skal na&vnes nogle mere specielle trek ved far-
gsk gkonomi og gkonomisk politik:
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. Det forekommer, at politik spiller en langt stgrre og faglige/administrative vur-

deringer en langt mindre rolle i beslutningsprocessen end i andre lande. Behand-
ling af selv mindre enkeltsager har varet politisk, og beslutningsprocessen har
varet kollegial og ikke placeret, hvor sagerne hgrte til resortmassigt. Endvidere
har interesseorganisationer og erhvervsforetagender spillet en betydelig rolle
i politikkens tilretteleeggelse. Mindstelgnssystem og indkomstdannelse mv. 1 spe-
cielt fiskesektoren har vearet sterkt pavirket heraf.

Lokale interesser og samspillet mellem disse har stor betydning 1 faergsk politik.
Dette synes at have bidraget til den omfattende udbygning af infrastruktur mv.
Det forekommer sandsynligt, at valgsystemet med 7 og ikke 1 samlet valgkreds
har spillet en rolle herfor. Hertil kommer den ustabilitet, som de mange partier
pd Fergerne indebzrer.

Sammenhangende hermed er en kommunestruktur med mange enheder (50 kom-
muner, hvoraf de mindste har 20 - 30 indbyggere). I gennemsnit har kommuner-
ne en stgrrelse péd ca. 900 indbyggere.

De politiske beslutninger har 1 hgjere grad haft karakter af Igsning af det ene
enkeltproblem efter det andet uden helheds- og langsigtsvurderinger. Siledes
har man ikke benyttet flerarige budgetter i processen, og cost/benefit-analyser
har ikke spillet nogen rolle, givet de politiske beslutningsprocessers karakter,
Hertil kommer uoverskueligheden som fglge af de mange fonde, som til og med
kunne l4ne af hinanden. I forlengelse heraf er det forklarligt, at det synes at
veere ret sent, at man fik et almindeligt udbredt kendskab til omfanget af ud-
landsgzld, garantistillelse, konsekvenser heraf mv. Hvad denne usikkerhed i
beslutningsgrundlaget tidligt i nedgangsprocessen har kostet, er svaert at afggre.
P& den anden side havde det miske ikke gjort den store forskel, ihukommende
forholdene 1 den politiske beslutningsproces.

Parallelt hermed holdt man op med at udarbejde nationalregnskabsstatistik i
1988, hvorefter der nu kun foreligger — maske rimeligt begrundede ~ gattede
tal. Noget tilsvarende er vist ikke sket i noget land.

Der har i gvrigt ikke 1 perioden varet orden i regnskaber, forvaltning og refu-
sionssystemer mv. Eksempler finder man i revisionsbetenkninger og i Socialmi-
nisteriets aktstykke til Folketingets finansudvalg af 18. maj 1994. Hertil kommer
uklarheder 1 beslutningsmaden (indviklet proces med organisationer mv. inddra-
get) og den gkonomiske og administrative struktur (mange fonde, kommuner
osv.). Der synes at have manglet overblik.



7. Man holdt meget lenge fast ved et asymmetrisk rentebeskatningssystem. Man
synes ikke at have haft overblik over dets samlede omfang og effekt, og skatte-
kontrolsystemet forekommer mangelfuldt.

2.4. Seertraek for en lille, smal gkonomi
Fergerne er, jf. kapitel 4, en lille og ustabil gkonomi som fglge af:

— usikre bestande og svingende fangster af fisk

svingende priser pd fisk og fiskeriprodukter

usikkerhed om hvorvidt der er olie i den fergske sokkel og i givet fald i
hvilke mangder

usikkerhed om de fremtidige energipriser

Dette skaber et stort behov for at fgre konjunkturmodlgbende politik, som har man-
ge lighedspunkter med risikohdndtering. En sidan havde veret lettere at implemen-
tere, hvis det drejede sig om mange, smd forsikringsbegivenheder. Langt vanskelige-
re er det, ndr man ser p& makrogkonomiske forhold. Man skal givetvis stabilisere
omkring et gennemsnitsdr, men hvad er det, iser i specialiserede gkonomier baseret
pa kaffe, olie eller fisk? Det er her larerigt at teenke igennem de svingende syn
pa olieprisudviklingen, man har haft i det sidste halve drhundrede.

De generelie problemer ved konjunkturpolitik ses tydeligt i dansk gkonomisk politik.
[ Danmark var argumenterne for den midlertidige momsnedsattelse i 1975, at man
regnede dret for et lavkonjunkturdr, man midlertidigt métte afbgde. I 1960’erne gav
en stigning i ledigheden pé blot nogle fa tusinde anledning til indgreb.

Nir man alligevel kan stille sig skeptisk overfor den fgrte politik pd Fergerne i
1980’erne, er det da ogsd primert, fordi ubalancerne var si voldsomme, som f.eks.

aten betydelig import af arbejdskraft i sidste del af hgjkonjunkturen ikke blev taget
alvorligt.

Risikoaversion tilsiger, at man skal tilstrebe risikospredning. Her kan inddrages
fplgende:

1. Opbygning af et diversificeret erhvervsliv. Dette er forsggt, i det vasentlige
uden held. Selv turisme kan nappe forventes at yde de store indtzgtsmassige
bidrag. Egentliy ny produktion vil sjzldent, selv ved lavere Ignninger, med for-
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del kunne leegges pd Fargerne. Der kan méske opnds noget ved at "fglge fiskene
leengere til dgrs p& markederne”, dvs. ved videre forarbejdning af fisken til spe-
cialprodukter og bedre markedsfgring mv. at skabe en stgire veerditilvakst end
i dag. Men hvor meget det kan give, er usikkert.

Salg af virksomheder/aktiver til udenlandske investorer. Provenuet bruges til
(netto) k@b af udenlandske fordringer eller aktiver (den gsteuropaiske 1gsning),
Udenlandske investorer vil nok fgle, at fiergske virksomheder er for sma til at
vare interessante, og at der er kontrolproblemer samt risiko for varetagelse af
lokale, politiske interesser.

Overfgrslerne fra Danmark giver i dag et fast drligt indeksreguleret belgb. Selv
hvis Danmark betragter Feergerne som varende Danmark fuldsteendigt uvedkom-
mende, er dette en inoptimal kontraktsudformning set ud fra et forsikringssyns-
punkt. Tilskuddene kan med fordel indrettes, sdledes at de stabiliserer indkom-
sterne pd Fergerne. Der skal selviglgelig ikke vare tale om, at de danske tilskud
aftrappes og optrappes, sdledes at Fergerne har et fuldstendigt konstant ind-
komstniveau. T s& fald ville der ikke veere noget incitament pd Fergerne til at
skabe gkonomisk udvikling. Det svarer fuldstendigt til almindelig arbejdsigs-
hedsforsikring, hvor den forsikrede har en vis selvrisiko i form af indtzgtsned-
gang ved arbejdslgshed. Denne problemstilling er ogsé af betydning for omfan-
get af vandringer mellem Fargerne og Danmark.

Selv om den netop indfgrte bloktilskudsordning har gode incitamentsegenskaber,
og man givetvis ikke bgr gé tilbage til det gamle refusionssystem "efter regning"
(som til tider blev lidt stor, jf. Socialministeriets ovennavnte aktstykke), md
man nok foretreekke et andet system end rent indeksregulerede bloktilskud.

Danmark ydede i visse r i slutningen af 1980’erne sidanne tilskud til Fergerne,
at man der ndede en 10 - 15 pct. stgrre nationalindkomst pr. indbygger end i
Danmark. P4 grund af en lang rekke sammenlignelighedsproblemer overvurderer
nationalindkomsttallene antagelig den fergske levestandard i forhold til den dan-
ske. Selv om korrektioner skulle medfere, at Faergernes indkomstniveau kun
1& marginalt over det danske, md et system, som kan producere sidanne resulta-
ter, forekomme problematisk. Det skal bemarkes, at i dag ligger indkomstni-
veauet pd Fargerne formentlig pd 2/3 af det danske niveau.

Selvfglgelig har det nuvrende system administrative fordele, ligesom det er
lettere at handtere politisk, men det er jo netop politikernes opgave at trffe
politiske beslutninger. Det nuvizrende system er imod enhver forsikringstanke-



gang og imod almindelige principper for bistand internationalt og regionalt.

Det er vigtigt at understrege, at det ikke s& meget er belgbsstgrrelser, som er
til debat her, men princippet om fuldstendig uafhengighed at modtagerlandets
indkomster, Dette md vare en overdreven hensyntagen til incitamenter.

. Behandling af det "ukendte aktiv", Fergernes undergrund. Her kan tnkes man-
ge forskellige aftaler af betydning for risikoforholdene:

a. Fergerne forestir selv udforskning og eventuel udnyttelse af eventuelle fore-
komster. Herved er al risiko placeret pd Fergerne, bdde geologisk, teknisk
og pris- og omkostningsmassig.

b. Der etableres et "joint venture”-lignende arrangement med udenlandske sel-
skaber eller myndigheder, f.eks. danske. Her kan risikoen formindskes for
Fargerne.

c. Detforsgges atszlge rettighederne pd det dbne marked. Her vil mange kgbe-
re vare tilbageholdende, fordi man vil frygte stramninger, hvis udvinding
bliver lukrativ. En lgsning pd dette problem kunne derfor vare, hvis den
danske stat var kpber. Herved ville Fargerne slippe for usikkerheden, og
tilbage ville st at finde rimelige gkonomiske vilkér for aftalen set fra begge
parters synspunkt.

Det skal understreges, at der ikke her er taget stilling til fordelingsspgrgsmdl,
men udelukkende er fremhavet risikoproblemstillingen. Fordelingsspgrgsmal
er jo i serlig grad politiske, og er da ogsd omtalt bide i aftalen om undergrun-
den af 22. december 1992 og i aftalekomplekset fra oktober 1993 om statslin
til Landsstyret. Det er heri bebudet, at Landsstyret og regeringen snarest vil
overveje udmegntningen af aftalerne, og udvalget skal derfor ikke kommentere
problemstillingen yderligere.

I mange henseender har Fergerne ogsd pé det individuelle (mikro-) og altsd ikke
blot pi det samfundsmeassige (makro-) plan haft problemer med risikoallokering.

Garantistillelser, 1in og tilskud mv. indebar offentlige risici og private gevinstmulig-
heder. Til og med Igstes egenkapitalkravet til tider med oppustede anskaffelsespriser
samt faste lejekontrakter de fgrste ar og sma afdrag initialt. Herved sikres kapitale-
jerne, mens det offentlige berer risikoen.

19



Dette fgrer nasten naturngdvendigt til for store og for risikable investeringer. Inve-
stor har i realiteten erhvervet en option, hvis vardi er stgrst ved staerkt svingende
priser pé aktivet. Investeringsomfang og -sammensatning har da ogsa i de forlgbne
r béret prag af denne uheldige praksis.

For fremover at kunne fi et erhvervsliv til at fungere, er det ngdvendigt, at man
har private investorer, der risikerer egen formue. Man ma4 realistisk regne med, at
det normalt skal vere fargske investorer, jf. afsnit 2.4, punkt 2 ovenfor.

Overordnet kan der altsd drages fglgende konklusioner:

— der er behov for en bedre risikoallokering mellem Danmark og Faergerne
1 den méde, der ydes tilskud pa

- opportunistisk handlemdde mé forhindres ved, at aftrapningen i tilskuddet
ikke ggres for steerkt athzngig af, at man opnér gunstige gkonomiske resulta-
ter pd Feergerne, dvs. at den "indbyggede marginalskat” ikke er for hgj. Der
bgr muligvis herudover indfgres mekanismer, der regulerer de offentlige
myndigheders mulighed for lineoptagelse

— ved lgsning af spgrgsmélet om udnyttelse af undergrunden bgr risikospgrgs-
malet indgd med betydelig vaegt, jf. afsnit 2.4, punkt 4 ovenfor

2.5. Den feergske nationalformue og investeringerne og opsparin-
gen 1980 - 1989

Tkapitel 5 er det forsggt at skgnne over Faergernes nationalformue (ekskl. fiskekapi-
tal, som i den aktuelle situation er vanskelig at opggre). Det er forbundet med bety-
delig usikkerhed at udarbejde sadanne skgn pga. manglende ejendomsvurderinger,
og fordi markederne for realaktiver og kredit er noget desorganiserede.

Der anvendes internationalt almindeligt benyttede nggletal for relationen mellem
BNP og verdien af ejendomme og anden realkapital, og der fastsettes en nutidska-
pitalverdi af fremtidige danske overfgrsler efter nugeldende principper, over for
hvilke der dog er fremfgrt kritik ovenfor.
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P4 denne baggrund skgnnes det, at den samlede nationalformue ekskl. naturressour-
cer udggr ca.:

+ Markedsveerdi af realaktiver 12 - 15 mia. kr.
+ Veardi af danske overfagrsier (nugzldende regler) ca. 15 mia. kr.
- Udlandsgeld knap 7 mia. kr.

1 alt 20 ~ 23 mia. kr.

P& grundlag heraf kan drages fglgende konklusion:

1. Hvis Landsstyret hurtigt skal veere geeldfrit gennem skatteopkravning {evt. €n-
gangsafgifter pi formue mv.) vil de fergske borgere under ét kun have en be-
skeden formue. Der er derfor i et sddant scenario ingen styrke til privat risiko-
tagning. Ideen med at absorbere formuer "optjent” i de "gode &r" er nok svar
at realisere og begranser muligheden for at etablere en driftsherrestand.

2. Man kan n®ppe fgre meget risikotagning over pd udlandet ved salg af aktiver.
De fleste realaktiver vil formentlig skulle ejes af fergske investorer og drives
for deres regning og risiko.

3. Offentlig risikotagning eller Igsningsmodeller som Finansieringsfonden af 1992
er neppe pa lengere sigt nogen god lgsning af konkurrencehensyn.

Nér realaktiverne sammenlignes med de akkumulerede investeringer siden 1980
f4s et indtryk af, hvor enorme fejlinvesteringer, der har veeret i perioden. De samle-
de investeringer var til sammenligning godt 16 mia. kr. i perioden fra 1980 - 1989,
og dette er endog kun, nér de opggres i investeringsdrets priser.

Hertil kommer, at fiskekapitalen utvivlsomt er blevet forringet af overinvesteringer

i fiskeskibe, dvs. man har set i det lys utvivlsomt herfra haft negative dakningsbi-
drag.

Fejlinvesteringerne har altsd givet de vaesentligste fergske problemer med udlands-
geld og gzldsstiftelse 1 almindelighed.

Det er vanskeligt og i hvert fald for tidskravende for dette udvalg at splitte opspa-
ringen op i en privat og en offentlig del pga. ufuldstendige kommuneregnskaber,
mange “offentlige fonde”, udbredt garantistillelse, mere eller mindre skjulte subsidi-
er og skatteunddragelser mv. Gransen er altsd her uklar begrebsmassigt og kreeven-
de statistisk.
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Det er dog det almindelige indtryk, at mange borgere pa Fargerne (dvs. bortset fra
de igangsattere, som ret dbenbart omgik reglerne) gennemgaende har handlet rime-
ligt fornuftigt ~ har opsparet og investeret efter deres forhold, er ramt af et for dem
uforudsigeligt konjunkturomslag og prisfald pi iszr boliger og har haft ganske hgj
opsparing og egenkapital, f.eks. sammenlignet med forholdene i Danmark.

Problemerne er sdledes koncentreret om investorerne og Landsstyret. Sidstnevnte
er blevet advaret gennem mange rapporter fra Det Radgivende Udvalg i de kritiske
dr. Disse rapporter har veeret grundige og pipegede langt tidligere end andre vasent-
lige problemer. Hvis man vil vere kritisk, kunne man nzvne fglgende:

1. Kritikken blev muligvis for meget koncentreret omn betalingsbalancen, som for
faergske politikere kan fgles som et dansk problem. Man forstod méske ikke,
at de endte som fargske galdsproblemer. Dette aspekt fgles mere nzrverende,
selv om det er spejlbilledet af betalingsbalanceproblemet.

2. Dervar helt frem til 1987/88 en tendens til at "frikende" Landskassens budgetter
(overskud pd ca. 400 mill. kr. naevnes) uden tilstreekkeligt sterkt at pdpege muli-
ge effekter af risikable udlén og garantier.

Det stgrste problem har nok varet, at der ikke var nogen, hverken pa Fargerne eller

1 Danmark, som gnskede at lytte til, hvad der blev sagt. Det er nok ikke kun bag-
klogskab at anfgre dette.

Med i vurderingen skal ogsa, at det jo er et embedsmandsudvalg, hvorfor der er
granser for, hvor markant man kan udtrykke sig, givet at det ville blive optaget
meget uvenligt, og givet at det politisk ikke ville have veret velkomment noget
sted. Man kunne miske ogs blive bebrejdet at skubbe til en valtende vogn. Men
den veeltede som bekendt alligevel.

2.6. Arbejdslosheden pd Feergerne

I kapitel 6 redeggres der for de begransede indtjeningsmuligheder, som findes pé
Fergerne, ndr bortses fra fiskeriet og forarbejdningen af fisk. Faergsk fremstillede
varer og tjenester til anvendelse af indkomsten er begrenset i mangde i forhold

til i andre lande (der er store importkvoter). P4 den anden side er der et betydeligt
bloktilskud.

Med beskedne investeringer i forhold til de faktisk gennemfgrte efter 1980 kunne
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fiskeriet og fiskeindustrien veere drevet optimalt, og méske kunne indtegtsgrundlaget
have veret stimuleret lidt ved at "fglge fisken lidt lengere pd vej mod markedet”.

Landsstyret kunne have solgt fiskelicenser til den optimale mangde fangede fisk,
og sammen med overfgrslerne kunne der vare opndet en p&n nationalindkomst og
undgdet en del af investeringerne samtidig med, at skatterne til Landsstyret ville
have varet yderst beskedne, nér henses til overfgrslerne og licensindtzgterne.

Der ville med andre ord ikke have vearet gode muligheder for at beskaftige en
stzerkt voksende befolkning pd Fergerne.

Det forekommer altsd sandsynligt, at der ville veere sket en afvandring fra Fergerne
i denne situation, ligesomn der sker i dag, men den ville veaere sket uden de nuvearen-
de gzldsproblemer og konkurser mv., som ggr processen langt mere pinefuld, og
uden at antallet af arbejdslgse ville veere ndet op pd det aktuelle niveau. Afvandring,
svarende til i hvert fald dele af fadselsoverskuddet, kunne altsd vere sket roligere
og uden de dramatiske sideeffekter, overophedningen af gkonomien i 1980’erne
giver i dag.

Og den fergske befolkning kunne have haft et pent velfardsniveau, hvis man tkke
havde gennemfgrt de kostbare gkonomiske eksperimenter.

Kort sagt var ambitionsniveauet 1 1980°erne for hgjt.

Det er nemt nok overgangsvis at skabe forgget beskaftigelse ved at stimulere efter-
spgrgslen efter varer og tjenester. Dette kan ske pé basis af 1intagning i udlandet.
Men sker der ikke herved en styrkelse af erhvervsgrundlaget - eller hvis der tvaerti-
mod sker en forringelse heraf som fglge af, at fiskekapitalen gdelegges med kon-
kurser og desorganisering i andre led i gkonomien til fglge - er grundlaget lagt
for en katastrofe.

Det forekommer ikke sandsynligt, at man fremover kan finde vasentlige nye er-
hvervsmuligheder pd Fargerne. Og det ser ikke ud til, at nogen af de sidste godt
10 &rs eksperimenter er ved at blive rentable, eller vil blive det selv ved et noget
lavere lgnniveau.

Det forekommer derfor uundgdeligt, at en vis afvandring mé blive et middel til at

skabe ligevagt pi Fargerne. Den veluddannede og stabile arbejdskraft vil have mu-
ligheder for at skaffe sig god beskaftigelse i andre lande.
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2.7. Arsagerne til krisen: Myter og realiteter

I den offentlige debat om den faergske gkonomiske krise cirkulerer der en lang rek-
ke - til dels indbyrdes modstridende - forklaringer p, hvad der har varet de va-
sentligste &rsager til krisen. Ofte tillegges forhold af ganske marginal betydning
en urimeligt stor vaegt. Det forhold, at der ofte er flere aktgrer, der kunne have pi-
virket udviklingen, ggr, at ansvaret fordeles utroligt forskelligt.

Forklaringerne kan deles op i fglgende i nogen grad overlappende hovedgrupper:
1. Eksogene forhold

2. Relationerne til Danmark, herunder til det danske finansielle system

3. Den fargske makrogkonomiske politik

4. Den fargske erhvervspolitik

ad 1: Eksogene forhold
Der er her to forhold, svingninger i prisen p4 fiskeriprodukter (bytteforholdet) samt
svingninger i fiskemangderne ud over, hvad der kan forklares ved fiskeripolitikken.

Svingninger i bide priser og mengder har spillet en stor rolle, men er langt fra alt-
afggrende faktorer.

ad 2: Relationerne til Danmark
Blandt forklaringerne i denne gruppe vil de, der knytter sig til bankrekonstruktioner-

ne og Den Danske Bank, blive gennemgéet i afsnit 2.8. De mest almindelige andre
drsagsforklaringer er fglgende:

— Feergerne har haft et overforbrug i forventning om, at Danmark ville betale.
Denne forklaring har veret fremfgrt i den danske debat. Udvalget mener
ikke, at der er belzg for denne teori

=~ de danske tilskud var indtil bloktilskudsreformen i 1987 udformet pé en sd-
dan méde, at de tilskyndede til ggede offentlige udgifter pa Feergerne, hvilket

medvirkede til overophedningen i 1984 - 1987 og dermed bidrog til at skabe
krisen.

Denne populere forklaring er ikke holdbar. For det fgrste blev statstilskudde-
ne til Feergerne ved bloktilskudsreformen fastsat ud fra deres stgrrelse i drene
umiddelbart forud, dvs. hvis der fra fergsk side var blevet fgrt en sidan til-
skudstenkningspolitik, har det skaffet Fargerne bloktilskud fra 1988 og
fremefter pd et tilsvarende hgjere niveau. P4 den baggrund er det vanskeligt
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at se argumentet for, at det skulle have medvirket ti] Fergernes problemer.
For det andet er der ikke noget hverken i udviklingen i tilskuddene op til
1987 eller i1 regeludviklingen, der tyder pd et s®rligt hgjt niveau i 1984 -
1987

realkreditinstitutternes udldn pa Fergerne fgrte til for store investeringer,
for stort forbrug og skattearbitrage. Penge l&nt 1 realkreditinstitutter kunne
s@ttes i bankerne til en hgjere efter-skat-rente. Specielt skattearbitrage frem-
haves meget i den fergske debat.

For sa vidt angdr skattearbitragen, er betydningen heraf meget overvurderet
i den offentlige debat. Den har betydet en vis omfordeling mellem skatteyde-
re pd Faergerne og ikke andet, dvs. den kan ikke péd nogen méde begrunde
krisen. I gvrigt er der tale om, at fargske borgere har udnyttet et velkendt
trek ved skattelovgivningen, som myndighederne pé ethvert tidspunkt kunne
&ndre. For s vidt angér realkreditinstitutternes udldn skal bemarkes, at
Landsstyret havde mulighed for at forhindre disse. Realkreditinstitutterne
har lint ud til fargske virksomheder og tabt betydelige belgb herved, hvilket
er ganske i overensstemmelse med markedsmekanismen. Det er i den ferg-
ske debat et almindeligt synspunkt, at det er indbyggerne p4 Fergerne, der
er den forurettede part. Det er vanskeligt at se argumentet herfor.

I gvrigt skal man vaere opmerksom pé, at kreditmarkeder er sammenhangen-
de, og at realkreditinstitutterne uden tvivl har taget markedsandele fra ban-
kerne. Der er ikke tale om, at realkreditten f@grst og fremmest har foretaget
udlén, som bankerne fandt for letsindige. Tveertimod er sagen, at realkreditin-

stitutterne typisk har de inderste prioriteter og derfor procentvis taber langt
mindre end bankerne

Fergerne har pd grund af tilknytningen til Danmark ikke haft mulighed for
at fgre en selvstendig valuta- og pengepolitik.

Denne forklaring tillzegges undertiden en afggrende betydning. Det er efter
udvalgets opfattelse vanskeligt at se noget som helst argument herfor, Tvart-
imod md det antages at veere til stor fordel for Fergerne, at de eri en valuta-
union med Danmark. Med den hidtidige gkonomiske styring in mente er der
grund til at forvente, at et eksperiment med selvstendig valuta ville veaere
endt i kraftig inflation. Den islandske krone er som bekendt faldet til en tu-

sindedel af vaerdien i forhold til den danske krone siden ophavelsen af valu-
taunionen med Danmark,

Inflationen er en made at omfordele mellem kreditorer og debitorer p4, og
man kunne frygte, at inflation ville blive brugt som en mulighed for at stgtte
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virksomheder i krise. Men omfordeling fra sparere til erhvervslivet er neppe
den mest gnskverdige politik

ad 3: Den makrogkonomiske politik

Den faergske makrogkonomiske politik nzvnes ligeledes som en vasentlig drsag
til, at det gik galt, idet man ikke sgrgede for finanspolitisk stramning i hgjkonjunk-
turfrene. Fra politisk hold er det desuden blevet anfgrt, at statistikproblemer var
skyld heri. Der er ikke tvivl om, at der har varet betydelige statistikproblemer pa
Fergerne. Udvalget mener dog ikke, at disse har varet afggrende for den fgrte poli-
tik.

Udvalget finder derudover, at dels er der en tendens til at legge for stor vagt pé
den manglende konjunkturstyring, dels er problemerne med at bedgmme normalkon-
junkturer s& betydelige p8 Fargerne, at man bgr vere forsigtig med for hérd kritik
af politikerne pd dette omréde. Ogsd i dansk politik kendes problemerne med at
bedgmme, hvad der er normalkonjunkturer, og hvad der er ligevaegtsprisen pd for-
skellige rdvarer pd lengere sigt. Med tanke pd de danske forsgg i 1970 erne pd at
fgre ekspansiv konjunkturpolitik, indtil man kom tilbage til normale konjunkturer,
og med tanke pd danske afgifter pé olie i begyndelsen af 1980’erne ud fra en for-
ventning om fortsat olieprisstigning, bgr man vere forsigtig med at kritisere fergske
politikeres konjunkturstyring alt for hirdt. Der er snarere grund til at kritisere, Avad
pengene blev brugt til, end Avoradr de blev brugt. Det havde vearet bedre for Farg-
erne, safremt offentlige anlegsinvesteringer var udskudt fra hgjkonjunkturrene til
1990 og fremefter, men i det omfang, der var tale om store anlag til gavn for fi
personer, ville der stadig vare tale om betydeligt samfundsmessigt spild. Og det
sidste var noget lettere at bedgmme end det fgrste.

ad 4:  Erhvervspolitikken

Den feergske erhvervspolitik er blevet meget kritiseret. Det er udvalgets opfattelse,
at erthvervspolitikken i hgjere grad end noget andet har forirsaget Fergernes krise,
og at problemerne med erhvervspolitikken burde have stiet politikerne klart. Det

er lykkedes Fargerne at kombinere de mest uheldige sider af markedsgkonomi og
plangkonomi.

Erhvervspolitikken har varet praget af:

- inoptimal regulering af fiskeriet, hvilket i sig selv fgrer til bide overfiskning
og for stor ressourceindsats i fiskeriet

- en omfattende anvendelse af garantier, som satte markedsmekanismen ud
af spil og automatisk fgrte til overinvesteringer
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en betydelig anvendelse af subsidier af forskellig art, hvilket dels medfgrte
overfiskning og overinvestering, dels fgrte til, at prisen pd realaktiver fgrst
og fremmest afspejlede forventninger til de fremtidige subsidiers stgrrelse.
Derved blev kreditgivning i hgjere grad et spgrgsmél om at bedgmme politi-
kere end investeringsprojekter

2.8. Bankerne og krisen

2.8.1. Resultater og synspunkter herpa

I debatten ~ specielt pi Faergerne — har is@r nedenstiende synspunkter varet frem-

fort:

Den Danske Bank burde have styret "sin" bank, dvs. Fgroya Banki, bedre

Finanstilsynet medvirkede til at fgre Landsstyret bag lyset i forbindelse med
Landsstyrets garanti, fgrst for Sjovinnubankin og siden for Fgroya Banki,
ved at give Landsstyret et for positivt indtryk af situationen, hvorefter det
i Ipbet af kort tid var ngdvendigt at skyde yderligere meget store belgb ind

Finanstilsynet var alt for hirdt i sine hensattelseskrav og var hermed starkt
medvirkende til krisens udvikling i 1993. Tilsynets vurderinger fgrte til pris-
fald pé alle aktiver, herunder specielt boliger

ved Landsstyrets garanti for de to banker er Den Danske Bank, Indskyderga-
rantifonden og udenlandske finansielle institutioner (med lines til de fergske
banker eller med udlédn p4 Fergerne med garanti fra de fergske banker) slup-
pet billigt

I begge de to store fargske banker har der vearet en kraftig ekspansion frem til
1987. Derefter sker der en betydelig opbremsning, fgrst og kraftigst i Fgroya Banki.
Fra at vare godt 50 pet. stgrre end Sjovinnubankin i perioden 1982 ~ 1987, nir
den i 1991 ned pd at vare godt 20 pet. stgrre, mélt pd udlin og garantier. Efter
1991 falder begge bankers balancer drastisk, hvilket dog ikke skyldes udlénspolitik-
ken, men hensattelserne.

De samlede hensattelser for 1992 og 1993 er for Fgroya Banki lige godt 2 mia.
kr., mens de for Sjovinnubankin kun er ca. 3 pct. lavere, nemlig knap 2 mia. kr.
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Landsstyret har tilfgrt de to banker fglgende belgb i 1992 — 1993:
Sjovinnubankin 1500 mill. kr.

Fgroya Banki 1185 mill. kr.

Herfra skal s traeekkes vardien af de to banker. Denne er selviplgelig meget usik-
ker. Efter de meget voldsomme hensattelser i 1992 - 1993 er den bogfgrte veerdi
af de to bankers egenkapital omkring 150 mill. kr. hver. Hvis hensattelserne 1 1993
har veret for store, er verdien hgjere.

Et meget summarisk overslag giver, at Landsstyret har tabt ca. 1400 mill. kr. pé
Sjovinnubankin og ca. 1000 mill. kr. pd Fgroya Banki.

2.8.2. Hvem burde vide hvad?

Finanstilsynet er som bekendt blevet bebrejdet, at det ikke greb ind tidligere. Tilsy-
net er ogsd blevet bebrejdet, at det ikke foretog hirdere hensettelser, da det i okto-
ber 1992 nedskrev Sjovinnubankins egenkapital til 15 millioner kr., og da det kort
tid senere besggte Fgroya Banki.

Meget af kritikken hviler p& en forudsatning om, at Finanstilsynet har informatio-
ner, som bankens ledelse ikke har. Det er ikke tilfzldet.

I Sjovinnubankins tilfelde var situationen, at bankens ledelse fandt, at Tilsynets
hensettelser var alt for hgje. Finanstilsynet gjorde i modsetning hertil i brev af 5,
oktober 1992 udtrykkelig opmarksom pé, at henswtielserne métte betragtes som

minimumshensattelser, og at de hvilede pd nogle serdeles optimistiske forudsatnin-
ger.

Med baggrund i for det fgrste den meget betydelige usikkerhed, der automatisk mé
vere om hensattelserne i en gkonomi som Fergernes, for det andet, at Finanstilsy-
nets hensettelsesskgn I langt over bankens egen ledelses vurdering, og for det tred-
Je, at tilsynet af gode grunde ikke har det lokalkendskab, som ledelsen har, synes
det vanskeligt at rejse nogen serigs kritik af Finanstilsynet.

Finanstilsynet er endvidere blevet bebrejdet den restriktive udlanspolitik i 1993.
Tilsynet fgrer imidlertid ikke udldnspolitik og kan ikke pd nogen mide tillzgges
ansvar herfor. I den forbindelse skal fremhaves, at udvalget ikke har fundet tegn
pé, at der fra bankernes side blev fgrt en for restriktiv udlanspolitik, og at denne
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har fart til vesentlige ulykker i det fergske samfund i 1993. Problemet er derimod,
at der er mangel pd rentable projekter med tilstrekkelig bankmassig sikkerhed.

2.8.3. Landsstyret og bankerne

I den offentlige debat pd Fargerne og i Danmark har man pé forskellig méide be-
brejdet Den Danske Bank, den danske stat og Finanstilsynet, hvad der er sket.

Der er ingen tvivl om, at Fergerne - i realiteten de faergske skatteydere - er kom-
met meget darligt ud af bankkrisen, og at den danske banksektor og det danske sam-
fund er sluppet nddigt. Det forudsatter dog, at den fergske gaeld til den danske stat
kan opggres til kurs pari, hvilket er noget tvivlsomt.

Nér man skal bedgmme det skete, er der to forhold, det er ngdvendigt at have for
gje. Det ene er, at Feergerne har en meget sdrbar gkonomi. Det andet er, at begiven-
hederne udspiller sig sekventielt.

I mange analyser af det skete i 1992 ~ 1993 anskues begivenhederne i bakspejlet.

I oktober 1992 var Landsstyret i den situation, at Finanstilsynet ville lukke Sjovin-
nubankin, hvis der ikke skete en betydelig kapitaltilfgrsel.

Landsstyret stod nu over for enten at skyde kapital ind eller fralegge sig ethvert
ansvar 1 sagen. En lukning af banken ville have medfgrt betydelige afviklingstab
og dermed tab for indskyderne. I den forbindelse skal bemzrkes, at der pa Faergerne
ikke er tradition for investering i aktier og obligationer. Derfor er privatpersoners
indskud i banker meget hdje og dermed i mindre grad daekket af Indskydergaranti-
fonden, end tilfzldet er i Danmark (det skgnnes, at kun ca. 35 pct. af indskuddene
i de faergske banker var deekket af Indskydergarantifonden, dvs. den fergske befolk-
ning ville ved en konkurs komme til at bare nzsten dobbelt s stor en andel af
tabene som Indskydergarantifonden).

Landsstyret stod nu i den situation, at Tilsynet gav udtryk for, at det kravede opti-
mistiske forudsatninger, hvis egenkapitalen ikke skulle vare negativ, mens bankens
ledelse mente, at banken var ganske solvent.

Hvis sandheden 13 et sted midt imellem, ville kapitaltilfgrslen ikke koste Landsstyret

penge, men kun likviditet. Man ville fa vaerdier for sit kapitalindskud, nemlig aktier
1 banken, som kunne ath&ndes senere.
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Med den baggrund er det forstdeligt, at Landsstyret traf beslutning om at tilfgre
Sjovinnubankin kapital. | overvejelserne indgik antagelig ogsa hensynet til Ferger-
nes internationale anseelse og kreditveerdighed.

I december 1993 tilfgrte Den Danske Bank godt 300 millioner kr. kapital til Fgroya
Banki. I februar 1993 métte Sjovinnubankin igen have tilfgrt kapital fra Landsstyret,
denne gang 350 mill. kr.

I marts kommer sé det bergmte aktiebytte, der ggr, at Den Danske Bank bliver min-
dretalsaktionar i begge banker.

Ved dette aktiebytte slap Den Danske Bank af med det reelle - og alvorlige - pro-
blem, den havde som majoritetsaktionzr. Det havde varet meget vanskeligt for Den
Danske Bank at lade en bank, i hvilken den var majoritetsaktionzr, g konkurs.
Eventuelle yderligere kapitaltiifgrsler var nu Landsstyrets problem.

Finansieringsfonden af 1992 skriver i sin drsberetning for 1993, at man ved overve-
jelserne om aktiebyttet métte tage udgangspunkt i, at Den Danske Bank havde givet
udtryk for, at man ikke ville tilfgre mere kapital til Fgroya Banki, hvis der opstod

yderligere kapitalbehov, og at man i gvrigt métte tage udgangspunkt i forholdene,
som de foreld i begyndelsen af 1993,

Udvalget er af den opfattelse, at denne argumentation ikke er holdbar.

At der var en risiko for, at det kunne blive ngdvendigt med yderligere kapitaltilfpr-
sel, mitte pd baggrund af de sidste méneders begivenheder std klart for alle involve-
rede, bide Den Danske Bank, den danske stat og Landsstyret. At Den Danske Bank
antagelig ville strekke sig ganske langt og ikke uden videre ville lade Fgroya Banki
gh konku;s, burde ogsé vare klart for de involverede parter.

Det betyder imidlertid ikke ngdvendigvis, at det var en forkert beslutning, der blev
truffet. Det afhang af en bedgmmelse af dels risikoen for ngdvendigheden af yderli-
gere kapitaltilskud, dels fordelene ved, at der var samme ejere bag de to banker.

[ en situation, hvor erhvervslivet skal reorganiseres og eksempelvis hele fiskeforar-
bejdningssektoren er insolvent, hvorved en del af fabrikkerne stir foran lukning,
er det meget lettere at né til en fornuftig lgsning, hvis det er én bank (eller to ban-
ker med samme ejerkreds), der reelt ejer fabrikkerne.

Det er klart, at Den Danske Bank indgik en for banken fordelagtig aftale, og der
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er nzppe tvivl om, at Den Danske Bank tidligere end Landsstyret blev klar over,
at "alt kunne ske". Men der ligger ikke noget uetisk i at veere fgrst til at indse, at
der foreligger risici.

2.8.4. Konklusion

Konkluderende ma man sige at:

1. Finanstilsynet s& de faergske bankers problem klarere og tidligere end bankernes

egne ledelser og gjorde meget klart opmarksom pé sin bedgmmelse af situatio-
nen.

2. De lokale bankfolk har som kreditbedpmmere ikke varet professionelle nok.
For stor filtro til disses vurderinger medvirkede muligvis til, at Landsstyret ga-
ranterede for fgrst den ene, sd den anden bank.

3. Deter forstieligt, at Landsstyret i oktober 1992 med de informationer, man hav-
de, valgte at std bag Sjovinnubankin, og det samme galder for aktiebyttet i
marts 1993. Der var tale om komplicerede problemstillinger i en situation preget
af betydelig usikkerhed.

4. Set ud fra en ex post betragtning er Danmark (Indskydergarantifond, Den Dan-
ske Bank osv.) sluppet billigt ud af de fergske bankers krise, siledes som for-
holdene udviklede sig. Der er dog nok en tendens til at overvurdere, hvor stor
en del af byrden, der ville veere faldet uden for Fergerne, sifremt Landsstyret
ikke havde stdet bag bankerne. Opggrelsen heraf kompliceres selvfglgelig af,
at det er muligt at opstille mange forskellige scenarier. Men hvis man f.eks. an-
tager, at Landsstyret ikke havde valgt at std bag Sjovinnubankin, og den var
glet konkurs, mens Den Danske Bank havde stiet bag Fgroya Banki, ville
Landsstyret have sparet ca. 1 mia. kr. pd Fproya Banki. I Sjovinnubankin var
tabet ved fortsat drift ca. 1,4 mia. kr. En konkurs ville have fort til yderligere
afviklingstab, ekstra problemer og tab for debitorerne. Af disse tab ville den
fergske befolkning komme til at deekke over halvdelen. Som nz vnt tidligere
er det kun ca. 35 pet. af indskuddene, der er dekket af Indskydergarantifonden.

5. Setud fra en rimelighedsbetragining ma resultatet af bankkrisen anses for util-

fredsstillende. Den brede fergske befolkning er kommet til at betale for proble-
mer i banksektoren, hvor udgiften lige si godt kunne vare endt hos fergske
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storindskydere, Den Danske Bank, Indskydergarantifonden og udenlandske for-
retningsforbindelser. Dette problem - nemlig at nogen kommer til at betale, u-
den at det er rimeligt - kan darligt undgés. Betragter man f.eks. det foran opstil-
lede scenario, hvor Sjovinnubankin gér konkurs, mens Den Danske Bank tilfgrer
den ngdvendige kapital til Fgroya Banki, ville storindskydere i Sjovinnubankin
betale, mens storindskydere i Fgroya Banki ville gd helt fri. Rimeligheden af
denne lgsning kunne der nok ogsa blive sat spgrgsmélstegn ved - is&r blandt
storindskydere 1 Sjovinnubankin.

Dette problem - at man ikke kan finde "skyldige" nok til at betale, og at nogen
skal betale ~ taler for, at ogsd den danske stat bidrager til den endelige finansie-
ring af tabet ved bankrekonstruktionerne. Forhandling herom kan ske samtidig
med, at man ved drgftelser af de fremtidige vilkar for samarbejdet mellem Faerg-
erne og Danmark finder lgsninger pé de problemer, som har veret omtalt tidlige-
re 1 denne rapport.



3. Ykonomiske konjunkturer og foranstaltninger

siden 1980

3A. Generel udvikling og politik

T slutningen af 1970’erne indtridte der stagnation i den faergske gkonomi, som bide

i 1960°erne og 1970’ erne var praeget af en relativt hgj vakst. Arsagen til stagnatio-

nen var fgrst og fremmest begraensningerne i fangstmulighederne i andre landes

fiskeriterritorier. Disse begransninger var et resultat af hhv. internationale kvoteafta-
leri 1974 og udvidelse af de nationale fiskeriterritorier i 1977 til 200 sgmil. I 1979
indtraf det andet olieprischok, som ogsé pdvirkede Fargernes gkonomi negativt.
Stagnationen varede frem til 1982, hvor realvaeksten i BNP igen blev positiv.

3A.1. Fangster

De samlede fargske fangster i perioden 1980 - 1993 fremgér af figur 3.1.

Figur 3.1. Fwergske fungster
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Fra et fangstniveau pd 250000 tons i 1980 ~ 1982 voksede de samlede fangster fra
1982 til 1987, hvor det hidtil hgjeste fangstniveau opndedes (ca. 380000 tons), men
siden 1987 er fangsterne faldet og var i 1993 ca. 225000 tons, dvs. lige under
fangstniveauet i begyndelsen af 1980’erne. Det hgje fangstnivean i 1980°erne blev
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opnéet dels pd grund af en relativt god rekrattering® i flere af de vigtigste arter
og dels pd grund af udbygningen af fiskerfliden med en @get fiskeriindsats til fgige.

Betragtes de faergske fangster hhv. ved Fargerne og i andre farvande, er der et pa-
rallelt udviklingsforlgb over tid, se figur 3.1. Dog er faldet fra 1987 stgrre for fang-
ster 1 andre farvande, mens fangsterne ved Fergerne falder fra 1989, seerligt markant
11992 - 1993. Stigningen 1 fangsterne ved Fargerne fra 1982 - 1984 indeholdt
is&r torsk, kuller og sej, dvs. de vardifulde arter (fra ca. 65000 tons til 105000
tons). Disse fangster falder igen fra 1985 til 1987 (til ca. 80000) og fra 1991 igen
til 45000 tons i 1992. [ perioden fra 1985 til 1991 var det is®r ggede fangster af
sperling, sild og makrel, som var med til at fastholde et fangstniveau ved Fergerne
péd 140-150000 tons.

Fremgangen i fjernfiskeriet skyldtes isezer ggede fangster af hvilling og lodde, dvs.
billigere arter. Fangsterne af torsk, kuller og sej svingede i hele perioden mellem
17000 og 27000 tons. Et vigtigt fiskeri er rejefiskeriet, som i perioden 1985 - 1993
opnéede fangster meliem 9500 og 14000 tons. Nedgangen i 1988 - 1991 skyldtes
iser et fald i loddefangsterne. Generelt kan det konstateres, at svingningerne i fang-
sterne i andre farvande (EU-omradet, ved Island, Grgnland og Canada og i Barents-
havet} i perioden i hgjere grad var betinget af svingninger i ressourcegrundlaget
end 1 vesentlige @ndringer i fiskeriaftalerne.

Udviklingen, som begyndte i midten af 1970’erne med omizgning til fiskeri ved
Fargerne, fortsatte i 1980’erne. Fangsterne ved Fergerne udgjorde i mangder ca.
14 pet. i 1975, ca. 37 pet. i 1980 og ca. 58 pet i 1990.

3A.2. Produktion og eksport

Der foreligger ikke en komplet tidsserie for produktionen af fisk og fiskeprodukter,
men en indikator herfor er udviklingen i eksportmangder, idet nasten hele fiskepro-
duktionen eksporteres. En anden indikator, som kan anvendes, er rivarelandinger
til fiskeindustrien, idet @ndringer heri forteller noget om @ndringer i sammenszat-
ningen af produktionen. Révarelandingerne til fiskeindustrien (filetfabrikkerne) top-
pede i 1984 med ca. 140000 tons og faldt frem til 1987 med ca. 30 pct. og igen
11992 med ca. 25 pct. Endvidere @ndrede artssammensztningen i rivarelandingerne
sig, idet fangstandelen af torsk og kuller blev reduceret i forhold til sej og rgdfisk.
Disse substitutioner medfyrte en verdimassig forringelse af den samlede fiskepro-

*  Med rekruttering menes antallet af fisk. som tilgdr den fiskbare bestand.
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duktion fra fiskeindustrien.

Denne udvikling afspejler sig ogsd i udviklingen i bruttofaktorindkomsten (BFI)
i fiskeri og fiskeindustri. I faste priser har BFI siden 1983 varet faldende med undta-
gelse af 1986%, se figur 3.2. Bemark at BFI fra 1982 til 1983 voksede realt med
knap /3.

Figur 3.2. Bruttofaktorindkomsten i fiskerierhvervet
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Fiskecksportudviklingen fremgér af figur 3.3. Eksportverdien er i perioden fra 1980
til 1991 steget med knap 200 pet., mens eksportmeangderne i fgrste del af perioden
fulgte fangstudviklingen. Fra 1987 pdvirkedes forlgbet af den ggede eksport af op-
drzettede laks og grreder. Det ses ogsé af figuren, at fiskeeksporten i perioden frem
til 1991 var begunstiget af stigende gennemsnitlige eksportpriser pr. eksportmangde,
som var resultatet af bide en relativt gunstig udvikling i eksportpriser og den ggede
eksport af laks og grreder, der kompenserede for eksportfaldet af de andre arter.

Fiskefilet var i hele perioden verdimeessigt den vigtigste eksportvare®. Enhedsvardi-
en af filet steg nominelt med ca. 50 pet. fra 1980 til 1983, hvor det iser var ekspor-
ten til USA, som medvirkede til denne udvikling. I 1984 begynder omlzgningen
af fileteksporten fra USA til EU-landene p4 grund af gget konkurrence pé det ameri-

*  Stigningen i 1986 sker hovedsageligt fordi olieprisen faider, hvilket slir igennem pé det fergske

pristal.

*  Udger i hele perioden mellem 25 og 60 pet. af fiskecksporten.
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Figur 3.3. Udviklingen i fiskeeksporten
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kanske marked. Omlegningen forsteerkes senere af fald i bide dollarkurs og efter-
spergselen efter fiskeprodukter pa det amerikanske marked. Denne omlagning betgd
fgrst faldende enhedspriser i 1984, og derefter igen voksende priser frem til 1986
pé grund af pget efterspgrgsel efter fisk og fiskeprodukter i EU-landene. Enhedspri-
sen faldt derefter frem til 1990, hvilket deekker over en ®ndring i artssammensaet-
ningen i fileteksporten, hvor, som nzvnt, andelen af sej og radfisk ggedes, mens
andelen af torsk og kuller gik ned.

Figur 34. Enhedsveerdi af fileteksporten
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3A.3. Indenlandsk efterspargsel

Den indenlandske efterspgrgsel steg i perioden fra 1980 til 1988 nominelt med over
160 pct., realt var stigningen 73 pct., svarende til en drlig realvaekst pd 7,1 pct. Fra
1988 og frem til 1992 er efterspgrgselen faldet nominelt med 35 pct. og realt med
44 pct.

Figur 3.5. Indenlandsk efterspgrgsel
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Forlgbet 1 perioden er noget ujaevnt. Der er to opgangsfaser og en nedgangsfase.
Den fgrste opgangsfase foregdr i perioden 1982 — 1984, mens den anden opgangsfa-
se til et endnu hgjere niveau sker i perioden 1986 - 1988.

Opgangsfasen i 1982 - 1984 er domineret af den voldsomme vakst i de private
investeringer, som stiger realt med over 100 pct. 1 den samlede periode. Vaksten
i investeringerne foregdr primart inden for fragt- og passagerskibsomradet og inden
for fiskerfldden, men ogsd anskaffelserne af maskiner inden for bygge- og anlegs-
omrédet og af lastvogne og personbiler pges i perioden. De ggede investeringer
inden for fiskerfliden skete dels fordi fangsterne i perioden steg og dels fordi de
offentlige subsidier var medvirkende til at investeringerne blev privatgkonomisk
rentable (forudsat at fangstniveauet kan fastholdes). Investeringerne inden for
fragtskibe var udtryk for en gget satsning inden for dette omride - en satsning,
som ikke holdt, og som bl.a. medfgrte salg af flere af skibene i 1986 og 1987.

Ogsé de offentlige udgifter gges i perioden, hvilket fgrst og fremmest skyldes ggede
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subsidier ti] fiskeriet. Det offentlig forbrug stiger realt med 20 pct. fra 1982 til
1984. De offentlige investeringer falder i 1983 og 1984 efter en veekst pd 25 pct.
11981 og 1982. Investeringerne sker inden for el-sektoren, havne og veje samt insti-
tutionsbyggeri (sygehuse, skoler mv.).

Det private forbrug stiger i perioden, men ikke i samme omfang som de pgede fang-
ster kunne betinge. Der er dog en udvidelse fra 1982 til 1983 pé ca. 10 pct. realt,
men bide i 1984 og 1985 faider forbruget, hviiket svarer til udviklingen i bruttofak-
torindkomsten.

Figur 3.6. Udvikiing i indenlandsk efterspprgsel
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Den anden opgangsfase 1985 - 1988 er dels domineret af et fortsat hgjt privat inve-
steringsniveau og dels af udvidelser i bide de offentlige udgifter og det private for-
brug. De private investeringer i skibe stiger i forhold til 1982/84-perioden og topper
i 1987 med over | mia. kr., hvilket overstiger sektorens bruttofaktorindkomst. Et
investeringsomfang pé dette niveau i en periode med faldende fangster af de vigtig-
ste arter og generelt faldende bruttofakiorindkomst métte fgre til katastrofale resulta-
ter. Der foretages primert investeringer i fiskeskibe, men ogsé investeringsniveauet
inden for fiskeindustri og havbrug er hgjt. Ogsa boligbyggeriet pges i perioden,

mens investeringerne inden for fragt- og passagerskibsomrédet er praeget af et stort
frasalg af skibe.

De offentlige investeringer gges ogsé kraftigt i perioden ~ med over 100 pet. fra
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1985 til 1988. Stigningen sker inden for alle omrider®, hvilket er et klart udtryk
for manglende styring og prioritering af de offentlige udgifter. Samtidig stiger det
offentlige forbrug ligeledes med knap 100 pct. fra 1985 til 1988. Der er iszr tale
om udvidelser af driftsudgifterne inden for undervisnings- og sundhedsvasenet og
det sociale omride.

Det private forbrug udvides realt fra 1985 til 1986 med ca. 25 pct. og fra 1986 til
1987 med ca. 10 pct., men falder 1 1988. Denne udvikling ma forklares af stignin-
gen i bruttofaktorindkomsten inden for fiskeriet i 1986, store reallgnsstigninger for
alle gvrige Igngrupper og de ekspansive virkninger, som udgik fra Landsstyrets fi-
nanser. Ogsé de relativt gunstige ldnevilkér i perioden mé antages at veere medvir-
kende til veksten i det private forbrug. Bruttofaktorindkomsten i fiskeriet falder
tra 1986 til 1987, og stigningen i det private forbrug fra 1986 til 1987 synes derfor
at viere afledt af den indkomstdannelse, som udgdr fra de offentlige udgifter, de
private investeringer og de gunstige l&neforhold. De gunstige ldneforhold i perioden
var et resultat af kreditekspansionen i realkreditinstitutter og banker. Faldet i forbru-
get fra 1987 til 1988 er et resultat af ggede indirekte skatter.

Sammenlignes de to opgangsfaser, er der tydelige forskelle. Mens fasen i 1982 —
1984 kan begrundes delvis i ggede fangster og indkomster inden for fiskeriet, er
hgjkonjunkturfasen i 1985 - 1988 efterspgrgselsdrevet af iser det meget hgje inves-
teringsniveau, som ikke medfgrte positive samfundsgkonomiske afkast, men snarere
direkte tab som fglge af overudnyttelsen af fiskebestandene og dermed nedgang
i fiskebestandskapitalen’. Et sammenbrud af gkonomien syntes derfor uundgieligt.
Man kan tvivle pd, om investeringseksplosionen i fiskerisektoren fra 1983 til 1988
i samfundsperspektiv har givet nogen synderlig stigning i vardien af kapitalappara-
tet, Jf. kapitel 5.

Lavkonjunkturen, som begyndte i 1989, udigses dels af opbremsning i Landskassens
udgifter gennem reduktioner af anlegsudgifterne, dels af, at de lavere fangster af
de mere verdifulde arter (torsk og kuller) ved Faergeme efter 1985 for alvor slir
igennem. Det private forbrug falder realt fra 1987 til 1992 med ca. 50 pet., hvori-
mod det offentlige forbrug fastholdes pd niveauet fra 1988.

Infrastruktur (veje, havne mv.), el-vaerker, undervisnings- og socialvasenet, gvrige kommunale
investeringer, telefonsclskabet og radio/TV.

Hertil kommer nedgang i fiskebestandskapitalen som fplge af naturgivne svingninger.
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3A.4. Udenrigshandel og indkomstdannelse

3A.4.1. Import og nationalprodukt

Sammenhzngen mellem den indenlandske efterspargselsudvikling og bruttonational-
produktet er svagere end i andre lande pd grund af det relativt beskedne hjemme-
marked. Manglen pd importsubstituerende erhverv viser sig i den hgje importkvote,
dvs. forholdet mellem import og bruttonationalprodukt. Importkvoten var i perioden
fra 1980 til 1988 55 - 65 pet., dog med faldende tendens. Dette fald skyldes 1 hgje-
re grad en gunstig udvikling i importpriserne end udvikling af en stgrre importkon-
kurrerende industri. Importmangderne (ekskl. skibe) voksede med 58 pct. fra 1980
til 1988, dvs. en arlig vaekst 6,8 pct. Den gennemsnitlige importkvote har siden
1989 veret pd niveauet 40 - 45 pet., hvilket er spejlbilledet af den voksende betyd-
ning af bygge- og anlegsomridet, handelssektoren og offentlige tjenester. Men den

samlede produktionsudvikling bestemmes normalt i alt veesentligt af udviklingen
i eksportsektoren.

Udviklingen i bruitonationalproduktet (BNP) fremgér af figur 3.7.

Figur 3.7. Bruttonationalproduktet
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BNP voksede nominelt med neesten 160 pet. i perioden 1980 til 1988 og reait med
71 pet. (&rlig veekst 6,9 pet.) og faldt nominelt fra 1988 til 1992 med 16 pet. og
realt med 27 pet. (rligt fald 7,6 pet.). Nedgangen i BNP afsvekkedes af en gunstig
udvikling i eksportpriserne i 1990 og 1991, hvorved den mengdemassige nedgang
ikke slog igennem i fuldt omfang med det samme. Dette skete derimod fra 2. halvér
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af 1991 og i de fglgende 2 — 3 &r, hvor eksportpriserne faldt og fangsterne reduce-
redes yderligere.

3A.4.2. Fiskeriets gkonomiske betydning

Ud fra oversigterne over BFI's fordeling pd erhvervsgrupper kan fiskeriets betyd-
ning for Fergernes gkonomi umiddelbart ses. Ved en umiddelbar betragtning ser
betydningen ikke ud til at veere sd stor som normalt antaget, idet andelen af BFI
stammende fra fiskeri, fiskeindustri og havbrug i perioden har varet mellem 25
og 30 pct. Specielt de direkte og deraf afledte efterspgrgselsvirkninger i de bagved-
liggende erhverv til fiskeriet mé dog formodes at vare store, men der foreligger
ingen oplysninger herom. Samlet set m fiskesektorens direkte og indirekte andel
af BFI formodes at vare 50 - 60 pct.

Vigtigheden af fiskeriet fremgdr i langt hgjere grad af sammensatningen af vareeks-
porten. Fisk og fiskeprodukter udggr 90 - 95 pet. af den samlede eksport. Betydnin-
gen af fiskesektoren kan ogsd belyses ved at regressere de 4rlige procentvise &n-
dringer i eksportveerdien pé de arlige procentvise realendringer i BFL. Over 90 pet.
af variationen i BFI forklares af eksporten. Resultatet viser, at I pct.s stigning i
eksportvardien gger BFI med 0,85 pct. Faldet i eksportverdien fra 1991 - 1993
pa 22 pet. vil dermed, iflg. analysen, medfgre en nedgang i BFI pa 19 pct. Dette
passer meget pent med, at faldende eksportindtzegter i 1991 - 1993 p /2 mia.
kr. - hvis der skal afbalanceres med faldende import - med en importkvote pd om-
kring en 1/2, kraever aktivitets- og indkomstfald p4 henimod 1 mia. kr. eller 20 pct.

Disse betragtninger tydeligggr Faergernes smalle produktionssektor. Ud over fiskesek-
toren, dvs. en eksportorienteret sektor, er Fergernes gkonomi baseret pé en inden-
landsk produktionssektor, som tidligere domineredes af bygge- og anlagssektoren.
Desuden bestdr sektoren af virksomheder, der producerer udstyr mv. til fiskerisek-
toren og af virksomheder, der producerer til hjemmemarkedet. Endelig er der de
tjenesteydende erhverv, som handel, transport og kommunikation samt offentli ge
tjenesteydelser. Mange af disse erhverv er ath@ngige af konjunkturudviklingen, hvil-

ket iseer geelder den indenlandske produktionssektor, detaithandelen o g transportsek-
toren.

Tilbageslaget i fiskeriet sldr derfor i stor udstreekning igennem i de andre erhverv.
Det betyder omvendt, at en effektiv regulering af fiskeriet og fiskeindustrien, som
stkrer en optimal faktorindsats og -sammenscetning i fiskerisektoren, er helt afgeren-
de for en positiv gkonomisk udvikling.
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3A.5. Handels- og betalingsbalance

Ved indgangen til 1980’erne udviste betalingsbalancens lgbende poster et underskud
pé ca. 100 mill. kr. Udviklingen pd betalingsbalancens lgbende poster op gennem
1980’erne mé siges at fplge et traditionelt billede. Opsvingeti 1982 - 1984 forveer-
rer underskuddet fra -150 mill. kr. i 1982 til -725 mill. kr. i 1984 - fgrst og frem-
mest som et resultat af stigende import og dermed underskud pé vare- og tjenesteba-
lancen. I 1986 tog vareimporten igen til, og selv om vareeksporten ogsd voksede
i perioden, forvarredes vare- og tjenestebalancen fra 1986 til 1988 (efter en forbed-
ring 1 1985). P& grund af den oparbejdede udlandsgld forggedes rentebetalingerne
ligeledes med det resultat, at betalingsbalancens underskud voksede sterkere end
underskuddet pd vare- og tjenestebalancen, selv om overfgrslerne fra den danske
stat ogsd steg i perioden. Efter rekordunderskuddet 1 1988 blev underskuddet i de
fglgende dr reduceret péd grund af opbremsningen i den samlede efterspgrgsel - is&r
1 investeringerne — med lavere import til fglge. Fra 1991 og fremefter er der over-
skud/balance pd betalingsbalancens lgbende poster.

Figur 3.8. Betalingsbalancens lpbende poster
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3A.6. Beskeeftigelse, lon og priser

Der er ikke fgr 1992 udarbejdet en egentlig arbejdslgshedsstatistik. Statistikken for
nettoindvandringen til Fergeme kan dog opfattes som en indikator for, om der er
arbejdslgshed. Nettoindvandringen frem til 1988 var positiv, men derefter har der
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fundet en nettoudvandring sted. Siden 1989 har nettoudvandringen fra Fergerne
udgjort ca. 10 pet. af befolkningen. Arbejdslgsheden opggres som navnt fra 1992
med etableringen af arbejdslgshedsforsikring. Ultimo 1993 var antallet af arbejdslgse
ca. 4500, og tillegges de omkring 500 registrerede ledige, som modtager sociale
forsorgsydelser, er tallet ca. 5000 eller henimod 25 pct. af arbejdsstyrken.

Lgnudviklingen i perioden for 4 udvalgte grupper pd arbejdsmarkedet fremgér af
figur 3.9. Den nominelle 1gn for alle grupperne vokser fra 1983 til 1990 ca. 50 pct.
Lgnstigningstakten har varet nogenlunde konstant i perioden med undtagelse af
1986 og 1990, hvor Ignstigningerne var mindre. Lgnrelationerne mellem grupperne
har i perioden varet relativt stabile, dog er lgnstigningstakten for tjenestemand afta-
get i forhold til de andre grupper efter 1987. Lgnudsvingene har varet stgrre endnu,
idet der alene fgres statistik over de tariffastlagte Ignninger.

Figur 3.9. Nominel lgn
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Reallgnsudviklingen har derimod et andet forlgb. Fra 1983 til 1985 er reallgnnen
konstant, mens den er strkt voksende fra 1986 til 1988, hvorefter den er faldende
frem til 1991, som er det sidste &r med oplysninger. Sammenlignes med udviklingen
1 de nominelle Ignninger, skyldes forskellen imellem reallgnsudviklingen i 1983
- 1985 og 1986 - 1988 den aftagende inflation i 1986 - 1988, men alligevel blev
stigningstakten i de nominelle lgnninger fastholdt. Pristallet faldt i 1986. Fra 1985
til 1988 steg reallgnnen sledes med mellem 10 og 15 pct?® Et tydeligt bevis pd
at gkonomien var overophedet. Den udstrakte mangel pé arbejdskraft forplantede

® 1 Danmark steg reallgnnen for industriarbejdere fra 1983 til 1988 med 6,9 pct.
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sig i reallgnsstigninger ud over, hvad de underliggende konjunkturer i fiskeriet til-
sagde. Desuden var der en indvandring af arbejdskraft fra Danmark, Island og en

Figur 3.10. Reallgn
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Figur 3.11. Det feergske pristal

20

| : f/\\\

— T T T T T ¥

1980 1982 1984 (986 1988 1990 1992
1980 1983 1985 1987 1989 1991 1993

Kilde: Det Rédgivende Udvalgs beretning, diverse r

44



rekke andre lande til at dekke efterspgrgslen. I perioden foreligger der rapporter
om generel mangel pd arbejdskraft inden for fiskeindustrien.

Prisudviklingen er i hgj grad bestemt af udviklingen i importpriserne. Den faldende
inflationstakt i 1980 erne 1 de fleste af de lande, hvorfra Fergerne importerer, ses
klart i prisudviklingen. Men de nominelle Ignstigninger kgrte for de fleste videre
1 det vante spor, stort set uden hensyn til faldet i inflationstakten.

3A.7. Finanspolitikken

Landskassens saldo (drift, anleg og udldn) balancerer nogenlunde fra 1980 til og
med 1985, dog med overskud fra 1982/83 til 1985 pé niveauet 75 — 100 mill. kr.,
se tabel 3.1. I 1986 og 1987 er der relativt store overskud, 320 og 520 mill, kr.,
mens der i 1988 er et mindre overskud. Fra og med 1989 til 1991 er der betydelige
underskud, 500 ~ 600 mill. kr. Underskuddene reduceres lidt i 1992 og udggr de
to felgende é&r ca. 450 mill kr.

Der er dog stor usikkerhed omkring opggrelsen af den realgkonomiske betydning
af udgifterne i tabellen. Det skyldes den udstrakte brug af fonde, i hvilke dele af
driftsudgifterne og stort set alle anlegs- og udlansmidlerne blev placeret. Disse fon-
de kunne henlegge uforbrugte midler til senere ar, hvilket, for at opggre de faktiske
udgifter, krever gennemgang af de nasten 100 fondes regnskaber mv.

Denne praksis har endvidere gjort det yderst vanskeligt at tilvejebringe en sammen-
hengende udgiftspolitik afstemt efter de samfundsgkonomiske realiteter. Det var
ikke muligt at planlegge, hvilket omfang og hvilken sammensatning det kommende
drs budget skulle have. Der var siledes i flere af fondene et betydeligt over-/mindre-
forbrug, som tilsyneladende ikke gav anledning til @ndringer eller justeringer af
systemet. Landskassen bevilgede penge til fondene, men det var fondenes bestyrel-
ser, der bestemte tempoet af midlernes forbrug og dermed tempoet af nye bevillin-
ger fra Landsstyret. Desuden var der ldnemuligheder fondene imellem. Hermed var
udgiftspolitikken deponeret hos fondene. Dette skete pa trods af, at koordinering

af drifts- og anl@®gsudgifterne er vigtig i en lille gkonomi med flere adskilte delmar-
keder.

Landskassen anvendte ogsd i udstrakt grad garantistillelse. Disse garantiforpligtelser
blev bl.a. givet til offentlige udl&nsinstitutioner, offentlige virksomheder og private
erhvervsvirksomheder. Garantiforpligtelserne dannede basis for institutionernes og
virksomhedernes Idneoptagelse. De samlede garantiforpligtelser har i de senere ar
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Tabel 3.1. Landskassens saldo

Drifts- og
Mill. kr. Indtzgter anlzgsudgifter | Netto udian" Saldo
1980/81 717 729 40 - 52
1981/82 871 867 39 - 35
1982/83 1042 951 24 67
1983/84 1219 1103 21 95
1984/85 1442 1374 46 22
1985% 1221 1112 49 60
1986 1857 1474 69 314
1987 2234 1671 36 527
1988 3080 3022 200 - 136
1989 3010 3342 185 - 517
1990 2698 3138 80 - 520
1991 2563 3135 0 - 572
1992 2477 2939 0 - 462
19934 2428 2853 0 - 425
1994% 2476 2724 0 - 262

4)

5)

Kilde: Dct Rédgivende Udvalgs beretning, diverse Ar

veeret faldende fra ca. 2,4 mia. kr. ultimo 1987 til under 1 mia. kr. i 1993, forst
og fremmest fordi en del af garantierne er blevet effektive. P4 trods af store effekti-
ve garantier allerede i midten af 1980’erne er de forst sent indarbejdet i budgettet.

Udtanene fpr 1988 omfatter kun udlanene til fiskerfliden. Fra 1988 er budgeticl opbygget pa

en anden made
Kun 1/4 - 31/12

Statens bloktilskud og refusioner indgér fra og med 1988 i budgettet. I 1988 med ca. 670 mill.

kr.
Sken
Budget

De henstod simpelthen i fonden til tab pa 14n og garantier som et aktiv.

Det forekommer, Fargernes stgrrelse og sérbarhed in mente, letsindigt ikke at ope-
rere med en samlet offentlig garanti- og laneoptagelsespolitik.
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Den finanspolitiske malsztning for budgetsaldoen frem til 1988 har tilsyneladende
varet at opnd balance, idet overskuddene 1 1986 og 1987 blev henlagt og forbrugt
1 forskellige fonde, bl.a. fonden til fornyelse af fiskerfliden, fonden for tunnel- og
brobyggeri og fonden til tab pd 14n og garantier. Efter 1988, hvor lavkonjunkturen
indledes, er der underskud p# finanslovene, hvilket er et traditionelt treek, nir der
er nedgang i gkonomien. Det utraditionelle har varet det manglende overskud, da
der var hgjkonjunktur.

3A.7.1. Finanspolitikkens virkninger

Saldoen pé drifts- og anl@gsbudgettet danner traditionelt udgangspunkt for vurderin-
gen af finanspolitikkens virkninger p den gkonomiske aktivitet. Nu kan en vurde-
ring af finanspolitikken ikke alene baseres pd, hvorvidt der er overskud, underskud
eller balance pé saldoen.

Finanspolitikken er et resultat af politiske prioriteringer af mere eller mindre ekspli-
citte mélsetninger, hvoraf én eksempelvis kunne veere at op- og udbygge infrastruk-
turen til et vist niveau. Dette er som i alle andre lande. Hvad det imidlertid har skor-
tet noget pd, er vurderingen af finanspolitikkens samlede virkninger pé den gkono-
miske aktivitet. I den forbindelse bgr udlénsbudgettet inddrages, idet udlén normalt
giver anledning til en investeringsaktivitet. Endvidere kunne en andel af landskasse-
garantierne ogsd indgd med samme begrundelser, men dette udelades dog her. Spe-
cielt ved disse vurderinger er det langt fra tilstrekkeligt at se pd over- hhv. under-
skud.

Dette er nemlig en overfladisk betragtning. For det fgrste gzlder det, at saldoen
pévirkes bide af konjunkturudviklingen (f.eks. medfgrer pgede fangster og indtegter
i fiskeriet stigende skatteindtagter via de sikaldte automatiske indbyggede stabilisa-
torer) og af den aktive finanspolitik, som er udtryk for en tilstrabt konjunkturpavirk-
ning. For det andet er virkningerne p& den gkonomiske aktivitet forskellig fra omrs-
de til omrdde pd budgettet (f.eks. antages traditionelt, at en stigning i det offentlige
forbrug har en stgrre virkning end en tilsvarende skattesenkning).

Det er vanskeligt at foretage detaljerede analyser af finanspolitikkens samlede virk-

ninger pé det foreliggende datagrundlag, men nogle overordnede vurderinger er do g
mulige.

Inden hgjkonjunkturen begyndte i 1982, var der ingen vasentlige ubalancer i den
faergske gkonomi. Den fgrste del af hgikonjunkturen i 1982 — 1986 er preget af

47



store fangster af de vigtigste bestande, hvilket alt andet lige ggede skatteindtagterne.
Helt frem til 1986 er der stort set ingen @ndringer 1 Landskassens skatte- og afgifts-
politik. Samtidig voksede Landskassens udgifter nesten tilsvarende. Denne stigning
var ikke betinget af svakkede konjunkturer i gkonomien, og vurderingen af finans-
politikken i den periode er derfor, at politikken var ekspansiv. Bdde indtzgter og
udgifter vokser i perioden nominelt med 15 - 20 pct. om éret.

I den anden del af hgjkonjunkturen er billedet mere nuanceret. I 1986 og 1987 fort-
setter indtegterne med at stige, hvilket bide skyldtes konjunkturerne og afgiftsfor-
hgjelser. Udgifterne vokser ikke i samme hgje takt og finanspolitikken er derfor
mindre ekspansiv end i &rene forud.

Men fra og med 1988 gges udgifterne voldsomt, fra 1987 til 1989 alene med 80
pct. nominelt (renset for &ndring af budgetteringsprincip for tilskuddet fra staten).
Finanspolitikken er szrdeles ekspansiv i denne periode. P4 bare 2 r (1987 - 1989)
forvearres saldoen med over 1 mia. kr. 1 juli 1989 indfgres der en bunden opsparing
og afgifterne forhgjes, men pé trods heraf falder indtzgterne svagt fra 1988 til 1989.

Derimod er faldet i indtzgter voldsomt fra 1989 til 1990, hvilket stort set er et re-
sultat af konjunkturnedgangen. Udgifterne reduceres til niveauet for 1988, et niveau,
der fastholdes i 1991, mens indtegterne fortsat falder pga. konjunkturnedgangen.
Alt i alt ma finanspolitikken ogsé i denne periode betegnes som ekspansiv.

Forst fra 1992 kan finanspolitikken vurderes som kontraktiv i forhold til tidligere
ar, dels reduceres drifts- og anlegsudgifterne og dels indfpres der hgjere afgiftssat-
ser, ekstraskat for de hgjeste indkomster samt en renteskat. I 1993 strammes finans-
politikken yderligere, idet udgifterne yderligere reduceres og renteskatten forhgies.

Alt i alt har finanspolitikken overvejende veeret konjunkturmedlpbende - og ikke
som den skulle —~ konjunkturmodlpbende. Dette forsteerkes, ndr man mediager kom-
munerne.

3A.8. Kapitaldannelse og geeld

3A.8.1. Investering, opsparing og geeldseetning

Underskuddet pa betalingsbalancens lgbende poster kan ogsi betragtes fra en inves-
terings- og opsparingssynsvinkel., Et underskud viser, at Fergerne 1aner i udlandet
til at finansiere investeringer i realkapital, idet bruttoopsparing + underskuddet pd
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betalingsbalancens lgbende poster = bruttoinvesteringer. Summen af betalingsbalan-
ceunderskuddene viser sdledes ideelt set den akkumulerede (netto-) udlandsgeld.

Opsparings-/investeringsbalancen i procent af BNP fremgér af figur 3.12. I den fgr-
ste opgangsfase, hvor underskuddet pé betalingsbalancens lgbende poster forvarre-
des, ggedes opsparingen (30 pet. af BNP 1 1984), men ikke i et omfang der kunne
dekke de forggede investeringer. | den anden opgangsfase, hvor investeringsomfan-
get fastholdes, faldt opsparingen til under 20 pct. af BNP. Bide det private og of-
fentlige forbrug ggedes signifikant’. Investeringskvoten (investeringerne i procent
af BNP) 18 i perioden 1983 - 1988 mellem 34 og 46 pct. Til sammenligning var
opsparings- og investeringskvoten i Danmark i samme periode hhv. mellem 12 og
I5 pct. og mellem 15 og 20 pct.

Figur 3.12. Opsparings-finvesteringsbalance i pct. af BNP
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Kilde: Det Radgivende Udvalgs beretning, diverse ar
Genopreiningsudvalget

Fordelingen af opsparingsunderskuddet (investering minus opsparing) mellem den
private sektor og den offentlig sektor var forskellig i de forskellige konjunkturfaser.
Hvis saldoen pd Landskassens drifts-, anlegs- og udlinsbudget anvendes som den
offentlige sektors opsparings-/investeringsresultat, skete nettogzeldsztningen til udlan-
det frem til 1988 inden for den private sektor. Fra 1989 og fremefter opererede
Landskassen med &rlige budgetunderskud pd omkring !/2 mia. kr., hvilket oversteg
underskuddet pd betalingsbalancens lgbende poster. Den private sektor nedbragte
fra 1989 sin nettoudlandsgald, mens Landskassen oparbejdede en udlandsga:ld. Der

9

Ogsa i Danmark faldt opsparingen i 1986 - 1988.
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er dog grund til at fortolke saldoen pd Landskassens budget med forsigtighed pa
grund af den udbredte brug af fonde og manglende indarbejdelse af 14n og garantier
1 budgettet.

Strukturen i den fergske gkonomi i perioden frem til 1988 er, ligesom i Danmark
1 den samme periode, at opsparingsunderskuddet i den private sektor, som dog i
Fergernes tilfelde i stor udstreekning var et resultat af Landskassens udléns- og
garantipolitik, ikke modsvaredes af et tilsvarende opsparingsoverskud i den offentli-
ge sektor.

Den politiske mélsatning for Landskassens saldo var, at budgettet skulle balancere.
Eteventuelt regnskabsmassigt overskud blev endda overfart til fondene, og dermed
reelt henfgrt til forbrug eller senere forbrug. Med rette kan der s&ttes spgrgsmals-
tegn ved denne udgiftspolitik, som jo reelt er konjunkturmedigbende.

Ved udgangen af 1980 var den samlede nettoudlandsgeld iflg. Det Ridgivende Ud-
valg Vedrprende Fergerne 975 mill. kr. De akkumulerede underskud pé betalingsba-
lancens lgbende poster op gennem 1980’erne forgger nettogzlden med underskudde-
nes stgrrelse (hvis vi ser bort fra kursreguleringer, valutakursendringer, nedskrivnin-
ger af geeld mv.), og ved udgangen af 1988 kan den samlede nettoudlandsgz!d sile-
des opggres til 7061 mill. kr. At opggrelserne af udlandsgaldens stgrrelse i slutnin-
gen af 1980°erne kommer som en overraskelse, md siges at vare et udtryk for

manglende overblik, idet oplysningerne til at danne et skgn over gelds@tningen
var tilgengelige.

Geldsztningen var resultatet af en kombination af et meget hgit investeringsniveau
1 1980 erne og en lav opsparing i den anden opgangsfase i 1986 - 1988. Galdszt-
ning eller underskud pé betalingsbalancens gbende poster kan ud fra en gkonomisk
betragtning vaere fornuftig, hvis det er mere fordelagtigt at investere i indenlandsk
realkapital end i obligationer, aktier og reale aktiver i udlandet. Fra 1980 til 1988,
hvor underskuddet pd betalingsbalancens Igbende poster voksede, blev der saledes
anvendt stadig flere midler fra udlandet p# indenlandsk reatkapital. At denne dispo-
sition var skadelig for Feergerne, er der vel i dag ingen tvivl om. Placering i inden-
landsk realkapital er kun gavnlig for samfundet, hvis investeringerne er samfundsg-
konomisk rentable. Det gzelder altsd ikke om at have et sa stort investeringsomfang
som muligt, men derimod om at sikre, at investeringerne er rentable. At en rekke
investeringer havde steerkt negativ rentabilitet ved at erodere fiskebestandskapitalen,
ggr problemerne endnu varre.

Der er serlige grunde til i Fergernes tilfalde at vare yderst forsigtig med massiv
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lanefinansieret investeringsaktivitet.

For det fgrste er der de mellemfristede rammer for den gkonomiske udvikling. De
vesentligste rammer er fiskeressourcerne og adgangen til at fiske 1 andre landes
territorier, udviklingen pa verdensmarkedet for fisk og fiskeprodukter samt bloktil-
skuddet fra den danske stat.

For fiskeressourcer glder der det specielle, at svingninger i stgrrelse og sammen-
sztning af ressourcegrundlaget (aktuelt { nogen grad som fglge af overinvestering)
kan medfgre, at udvidelse af kapitalapparatet ikke fglges af vaekst 1 produktionen.
Kapacitetsudnyttelsen kan derfor i lange perioder vare lav, hvilket ggr, at dele af
investeringerne kan sidestilles med lgbende forbrug. I det omfang sddanne investe-
ringer 14nefinansieres bliver de til en real byrde for fremtiden.

Fiskeeksporten afszttes pd et verdensmarked, hvor Fergerne ikke har kontrol over
prisdannelsen, som ma tages for ude fra givet. Det vil sige, at prisudviklingen pé
over 90 pet. af vareeksporten er bestemt uden for Fergerne, hvilket betyder, at den
gkonomiske udvikling er sarlig sdrbar overfor ndringer pd markedet, som til og
med er blandt de mest svingende.

Med hensyn til bloktilskuddet ser det ud til, at man har fgrt den politik, at der sker
en indeksregulering.

For det andet vil der, med Ferpernes smalle gkonomiske grundlag med begransede
muligheder for alternative eksporterhverv og importsubstituerende erhverv, vare
stgrre risici knyttet til afkastet af investeringer. P4 trods heraf har de private investe-
ringer varet store 1 1980’erne, men en meget stor del af disse har varet subsidieret
via garantiordninger eller serlige 1dnemuligheder. Den "rette” vurdering af investe-
ringer bgr derfor vaere, om investeringerne har givet afkast i form af gget veerditil-
vaekst i samfundet som helhed. Men her er - netop i Fergernes tilfelde - tilgenge-
lige fiskeressourcer pé et stabilt og hgjt niveau npdvendige for, at investeringerne
kan give et positivt afkast. Et skgn over, om afkastet har levet op til international
niveau, kan fés fra det marginale capital/output ratio, som er forholdet mellern gko-
nomiens investeringsandel og dens vakstrate. Malt i perioden 1980 - 1989 er for-
holdet omkring 5, dvs. for at gge BNP med 1 pct. skal investeringsandelen gges
med 5 procentpoint. Dette er lidt i overkanten i forhold til OECD-erfaringer, hvilket
dog kunne forventes, ndr tyngden i investeringerne har vearet i fiskeri, fiskeforar-
bejdning, infrastruktur og byggeri. Men maéles der i perioden 1980 - 1992 er det
marginale capital/output ratio godt 14.
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Det skal understreges, at en stor andel af investeringerne har veeret i infrastrukturan-
lzeg eller haft karakter af velfardsinvesteringer, som har givet et lavt produktionsaf-
kast. Udbygningen af infrastrukturen medfgrte bl.a., at de tidligere geografisk adskil-
te delmarkeder i hgjere grad fremstod som sammenhangende markeder. Men dette
synes ikke at have medfgrt vasentlige produktivitetsforbedringer.

Et andet forhold, som ogsa skal med i billedet, er, at investeringerne sandsynligvis
har et hgjt importindhold, hvorfor de ikke fgrer til direkte forgget produktion i Feer-
gerne i et stort omfang.

Ovennazvnte simple resonnementer antyder, at der har varet tale om ganske store
over- og fejlinvesteringer.

3A.8.2. Galdskrisen

Geldssztingen, som i 1980°erne hovedsageligt skete inden for den private sektor,
er i de seneste dr delvis konverteret til landskassegzld. Af den samlede udlandsgzld
hafter Landskassen for 80 - 90 pct. Dette er sket dels pga. lgbende underskud og
den omfattende garantistillelse for privat lineoptagelse og dels via indskuddene i
banksektoren, hvor privat gzld dermed forvandles til landskassegzld, idet indskud-
dene er tilvejebragt ved statslén til Landskassen. Geeldsseetningskrisen er dermed
hovedsageligt et landskasse- og dermed et skatteyderproblem.

Figur 3.13. Nettoudlandsgeeld og offentlig geeld
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Fargernes galdsforhold og vurdering heraf kompliceres af fglgende forhold:

1. De centrale myndigheder/agenter bestir ikke blot af Lagting/Landsstyre/Lands-
kasse, men af en lang rekke fonde, som har indbyrdes ldngivning. Dette har
givet betydelige problemer hvad angdr overblik og styring, bide totalt set og
pd investeringsformal. Fra centralt hold har der endvidere veeret en garanti- og
kautionsstillelse for decentrale myndigheders og den private sektors gald. Dette
forplumrer opggrelser af alle sektorers geeld. Hvem er den egentlige debitor i
et sédant system?

2. Decentralt er kommuner, forsikringsselskaber, koncessionerede selskaber og
kommunale forsyningsselskaber (f.eks. Televeerket, El-selskabet, forbrandingsan-
stalt og renovationsselskaber) som delvis private, delvis offentlige institutioner
indgdet i uklare ldne- og garantiarrangementer indbyrdes og med private er-
hvervsvirksomheder.

3. Deter endelig et problem, at betalingsbalancen indeholder meget betydeli ge ik-
ke-registrerede betalinger (i de senere &r mellem ca. 50 og 75 pct. af de registre-
rede Igbende udgiftsposter). Dette vanskeliggsr det gnskede kryds-check mellem
Igbende betalingsbalance og galdsopggrelse.

4. Sondringen mellem udlands- og indlandsgeeld er tvivisom, fordi store dele af
gelden er i kroner, som er betalingsenheden bide pi Fergerne og i Danmark.
Mange kreditorer har/har haft filialer/datterselskaber/kontorer pé Faergerne, men
hovedsazde/moderselskab i Danmark.

Med alle disse forbehold synes der aktuelt at tegne sig det billede, at den samlede
“egentligt offentlige udlandsgzld netto" er af stgrrelsesordenen 7 - 8 mia. kr., heraf
/2 ~ 1 mia. kr. i kommunal geld. Landsstyrets samlede geld er ca. 6 - 7 mia. kr.
Den "private sektor” har nu et nettotilgodehavende overfor udlandet pé henimod
I mia. kr., siledes at Fergernes samlede udlandsgzld er af stgrrelsesordenen 6-7
mia. kr. I forhold til bruttonationalproduktet (eller BFI eller BNI (bruttonationalind-
komsten)), som alle er af samme stgrrelsesorden) er Fergernes samlede udlandsgzld

sdledes ca. 1,3 (altsd 30 pct. stgrre end et helt &rs BNP), mens den for det offentli-
ges vedkommende er ca. 1,5.

Ser man pd den offentlige sektors samlede inden- og udenlandske nettogald er den
aktuelt pd 8 - 9 mia. kr. eller en gaeldskvotient som ovenfor beskrevet pd ca. 1,7.
For Landsstyret er geeldskvoten ca. 1,3. Dette svarer til nettokrav i den private sek-
tor pd henimod 2 mia.kr.
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Disse stgrrelsesordener giver kun et fingerpeg om strukturen i galdsforholdene pé
Fzrgerne, da de afh@nger sterkt af valg af lgsning af de ovenfor nevnte begrebs-
massige uklarheder og betydningen af de registreringsmassige usikkerheder. Men
tallene viser klart, at mere end al nettogaeld pd Fergerne nu er offentlig gald.

1en vaekstmodel af Domar-typen, hvor der skelnes mellem den almindelige budget-
balance og den primare budgetbalance (defineret som forskellen mellem indtegter
og udgifter ekskl. rentebetalinger), kan kravene til den fremtidige finanspolitik for
stabilisering af gaeldskvoten (dvs. Landskassens geld/BINP) analyseres. En nedbrin-
gelse af geeldskvoten kraver, viser modellen, et overskud pd den primzre budgetba-
lance, der som procent af BNP overstiger produktet af galdskvoten og forskellen
mellem linerenten og vaksten i BNP. For Fergerne er kravet derfor, med en galds-
kvote for Landskassen pd 1,3, en linerente pd f.eks. 7 pct. i det lange lgb og en
gennemsnitlig fremtidig forventet nominel vaekst 1 BNP p 2,4 pct. (som forudsat
i Genopretningsudvalgets rapport'®), et overskud pé den primare balance p4 mindst
6 pct. af BNP eller 300 mill. kr., for at geeldskvoten ikke stiger. P4 den almindelige
budgetbalance svarer det til et underskud pd hgjst 150 mill. kr. Falsomhedsanalyse
pé galdskvoten, BNP-vaksten og renten viser, at med gget geldskvote eller lavere
BNP-vakst eller hgjere rente vokser overskudskravet til den primzre balance'’,
0g vice versa.

Hyvis geeldsafviklingspolitikken udskydes, gges kravene til den fremtidige finanspoli-
tik. Omvendt kan en meget stram geeldsafviklingspolitik forsterke den gkonomiske
krise og séledes svakke vaksten yderligere, hvilket skarper betingelserne for gzlds-
afvikling i blot relativ forstand'’. Landskasseunderskuddene for 1989 - 1992 1&
i sigrrelsesordenen 5-600 mill. kr. I 1993 blev underskuddet 388 mill. kr. I finans-
lovforslaget for 1994 er underskuddet skgnnet til 262 mill. kr. De senere 4rs under-
skud har alts klart overskredet graensen for, hvad der ville stabilisere gzldskvoten.
Dertil kommer, at nationalindkomsten fortsat falder, og Fergerne er siledes ikke
néet til en situation med Genopretningsudvalgets begransede vakst. Der er siledes
langt igen til at blot relativ gaeldsafvikling vil kunne pabegyndes.

Forudsatningere for udvalgets fremregninger ser ikke helt uopndelige ud, men det forekommer,
at meget skal gd godt for blot at nd deriil.

Eksempelvis cr overskudskravet 510 mill. kr. med en galdskvote pd 14 og BNP-vakst pd 1
pet.

Det skal endvidere bemaerkes. at Landskassens gaeld i absolut forstand vil vokse yderligere med
det anfgrte underskud p& 150 mill. kr. p& den almindelige budgetbalance. For at nedbringe
gakden skal den almindelige budgetbalance jo udvise et overskud.
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3B. Analyse af specielt fiskeripolitikken

3B.1. Okonomisk beskrivelse af fiskeriet

Fiskerfliden er op gennem 1980’erne vokset i antal, og den gennemsnitlige stgrrelse
af fartgjerne er ligeledes steget. Efter 1988 har antallet af fartgjer og total brt. veret
faldende, men den gennemsnitlige stgrrelse af fartgjerne er fortsat vokset.

Figur 3.14. Den feergske fiskerflide 1980 — 1992
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Kilde: Arbog for Fergerne, diverse Argange

Kapacitetsudviklingen har veret kraftigere end udviklingen i brt., fordi den teknolo-
giske udvikling gger effektiviteten pr. brt. (motorkraft, elektronisk udstyr, fangstiek-
nologi mv.). Forudsattes eksempelvis en teknologisk udvikling pd 2 pct. om dret,

skulle samlet brt. falde med 18 pct. over en 10-&rig periode, hvis kapaciteten skulle
forblive u@ndret.

Udviklingen 1 fliden afspejles ogsd i investeringerne i fiskefartgjer. Efter et investe-
ringsniveau pa 50 ~ 100 mill. kr. i 1980 - 1982, gges investeringeme i perioden
1983 - 1988 til et niveau omkring 400 mill. kr. pr. ir med absolut toppunkt i 1987,
hvor investeringerne var 841 mill. kr. Fra 1989 er der ingen direkte oplysninger
om investeringerne, men baseret pd udenrigshandelsstatistikken kan investeringsom-
fanget skgnnes til under 100 mill. kr. om &ret.

Fangstudviklingen er omtalt i afsnit 3A.

35



Bestandsudviklingen i de tre vigtigste bestande - torsk, kuller og sej —er vist i figur
3.15. Bestandsestimaterne viser faldende biomasse for alle tre arter. Dette er en fgl-
ge af, at fiskeriindsatsen har varet pd et relativt hgjt nivean - et niveau, som var
uforeneligt med bl.a. den lave rekruttering, der fandt sted i torske- og kullerbestan-
dene i den sidste del af 1980’erne. Derfor kunne bestandsniveauet ikke fastholdes.
For sej er den faldende biomasse isa@r udtryk for en meget hgj fiskeriindsats 1 1990
- 1992,

Figur 3.15. Bestandsudvikling: Torsk, kuller og sej
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Kilde: Det Internationale Havforskningsrad (ICES)

En sammenligning af den fergske fiskerflides produktivitet de sidste 5 ar med den
islandske fiskerfldde viser, at den feerpske flides produktivitet — bide malt som

fangst pr. brt. og fangst pr. fisker - er mellem 25 og 35 pct. af den islandske flades
produktivitet, se tabel 3.2.

Den lave produktivitet er et resultat af det store investeringsomfang i 1980’erne
med en stor flade til fglge, kombineret med nedgang i flere af bestandene, Det kan
dog her tilfgjes, at det kan have betydning for vurdering af den frgske flides stgr-
relse, at fjernfiskeriet krever et stgrre antal fartgjer.

Selv om de samlede frpske fangster har veret faldende i perioden 1989 - 1993,
har produktiviteten veret stigende.
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Tabel 3.2. Fangst pr. brt. og pr. fisker (fangst ekskl. industrifisk)

Tons 1989 1990 1991 1992 1993
Fangsi Fergemne 2,83 2,95 3,10 2,93 2,62
gll:l Island 7.21 7,03 6,70 6,64
Fangst Fergemne 34 32 39 46 46
?igker Island 133 123 128 137

Kilde: Gudmundur Magnisson & Tryggvi Herbertsson, The Icelandic and Faroese Economies,
July 1994

3B.2. Fiskeripolitikken

3B.2.1. Den generelle udvikling og fiskeripolitikken

1 1970’erne skete der en udbygning af den del af fiskerfliden, som fiskede ved Fer-
gerne. Der var flere érsager til denne udvikling. For det fgrste ekspanderede filetin-
dustrien pé land, hvilket kreevede ggede landinger af fersk fisk. For det andet ind-
skreenkedes fiskerimulighederne i andre landes fiskeriterritorier pé grund af internati-
onale kvoteaftaler og udvidelse af fiskerigraenserne i 1977. For det tredje medfgrte
subsidierne, der blev indfgrt som svar pd krisen i 1975 (olieprisstigninger og prisfald

pé verdensmarkedet for fisk), bl.a. hgjere landingspriser, hvilket g gede den gkono-
miske gevinst ved at deltage.

Fiskeripolitikken var indtil da begreenset til hovedsagelig finansierin gsbistand i for-
bindelse med udbygning og modernisering af fliden og fiskeindustrien, dvs. at der
blev fort en generel erhvervspolitik, der sggte at stimulere investeringslysten. Denne

politik blev gradvist udbygget i slutningen af 1970’erne og i lgbet af 1980 erne.
Midlerne i denne politik var:

- finansielle ressourcer i form af garantier og forskellige 14nemuli gheder med
henblik pd udbygning og modernisering af kapaciteten i bade forarbejdnings-
anleggene og fliden

— administrativt fastsatte indhandlingspriser til sikring af ravaretilfgrsler, ind-
komster i fiskeriet og i mindre grad styring af fiskeriindsatsen

— regulering vha. wekniske bevaringsforanstaltninger med det formdl at beskytte
bestandene

- diversificering (f.eks. blhvilling til konsum og fiskeopdrzt)
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- pris- og driftssubsidier til fartgjsindehaverne til sikring af indkomsterne i
fiskeriet

- indtegtssikring af mandskab til sikring af indkomsterne 1 fiskeriet

3B.2.2. Subsidie-, udléns- og garantipolitikken

Med indfgrelsen af subsidierne 1 1975 udbyggedes det offentliges engagement i fi-
skeriet. Der blev indfgrt adskillige subsidieordninger, hvoraf den vigtigste var rifi-
skefonden, som lagde beslag pd mellem 20 og 50 pct. af de samlede subsidier i
198(0’erne. Andre vigtige ordninger var fiskernes mindstelgnsordning, landingstil-
skud og driftstilskud, se tabel 3.3. 1 1990/91 var der desuden en kondemneringsord-
ning med en gkonomisk ramme pd 140 mill. kr. for at reducere antallet af fiskefar-
tgjer.

Tabel 3.3. Fiskeristgtten fordelt pd stgtteordninger 1980181 — 1992

Mill. kr. 1980/81 | 1983/84 1986 1989 19929
Mindstelgn 6.0 9.5 12,2 43,5
Kystliskerstatte (udroer) 59 7.4 22,1 26,2
Landingstilskud, ferske fisk 5,6 14,3 221 239
Industrifisketilskud 6,5 9.8 19,3 2.7
Olietilskud 31,0 36.3 3,8 0,0
Tilskud fra rifiskefonden 67,7 88,3 85,7 2320
Agntilskud 5.2 10.8 4,7 0,0
Driftstiiskud 29,3 62,1 §7.0 94,8
Andre tilskud 6.3 24,0 33.6 39.9
I alt ekskl. 14n 163.5 252,1 2944 462,8 2422
Lingivning 47.3 212 69,0 117.4 19,6

¥ Fiskeristgtten blev omlagt i 1990/91 og er siden 1989 reduceret hvert &r

Kilde: Det Ridgivende Udvalgs beretning, diverse ar

Hertil kommer udlans- og en omfattende garantivirksomhed i forbindelse med ny-
og ombygning af fiskefartgjer.
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Lanene ydedes fra fonden til fornyelse af fiskerfldden og supplerede normalt den
primezre finansiering. Endvidere var det muligt at yde garanti for 14n fra andre kre-
ditorer.

Udlans- og garantivirksomheden omfattede ogsé 1dn og garantistillelse til forbedring
af fartgjernes driftsmessige stilling.

Disse stgtteordninger er beskrevet af Det Radgivende Udvalg og af Strukturudvalget.
Udvalgene konkluderer bl.a. fglgende:

1. Riéfiskefondens pristilskud blev givet pd en sddan méde, at bade fangst-, for-
arbejdnings- og salgsleddet mistede markedsforbindelsen. Andrede forhold
slog ikke igennem p4 priss@tningen, da salgsleddet fik fast procentdel, pro-
ducenterne fast dekningsbidrag og fiskerne en nedadtil fast landingspris.
Kun Landskassens bidrag til fonden var ikke fast. Derved blev réfisken betalt
for hgjt til fiskerne, mens prisen var for lav i filetfabrikkerne, og Landsstyret
betalte forskellen. Dette kan man ikke - og da slet ikke p lang sigt - ggre
med succes, nar det er et lands hovederhverv,

2. Raéfiskefonden gav tilskud pr. kg, dvs. at ggede fangster gav ggede tilskud,
hvilket gjorde det attraktivt med stgrre fartgjer og gget fiskeriindsats.

3. Endvidere sggte fonden at differentiere tilskuddet mellem arterne, siledes
at fiskeritrykket blev flyttet fra arter, hvor der skete en overfiskning, til arter,
hvor bestandene kunne tile en forggelse af fiskeritrykket. Det medfgrte dog

0gsd her en udnyttelse, som i flere tilfzelde ikke var samfundspkonomisk
begrundet.

4. De oprindelige intentioner med rifiskefonden, som var at udjevne prisud-
sving, hvorved fonden over tid skulle vaere selvfinansierende, blev ikke op-
fyldt pd noget tidspunkt. En medvirkende &rsag hertil var formentlig, at fon-
den i praksis ofte blev administreret af erhvervet selv og ikke af politikere.
Saledes var tilskuddet absolut og relativt stgrst for de billigere arter, hvilket
miske var fordelingsmassigt begrundet. Det bidrog til at svaekke fiskeri-
grundlaget ogsd for disse arter.

5. Investeringer i fiskefartgjer blev fordelagtigere, da subsidierne var med til
at reducere den gkonomiske usikkerhed, der knyttede sig til driften. Lin-
og garantigivningen var desuden skruet sammen pd sddan en méde, at inve-
steringerne for investor blev s& godt som risikofrie. Selv om driften ikke
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hang sammen, skulle direktion og bestyrelse i rederiet jo aflgnnes og honore-
res. Lénene var ofte afdragsfrie i 5 r. Ved eventuel konkurs var Landskas-
sen den forste, der led tab. En af &rsagerne hertil var, at det i lys af risikoen
beskedne krav om 10 pct.s egenfinansiering ofte blev fraveget.

Den omfattende subsidiering af fiskeriet (ca. 10 pct. af BNP og 40 pct. af national-
produktet i fiskerierhvervet) blev fra flere sider begrundet med, at fiskeriet, som
er alfa og omega for Fargerne, skulle sikres rimelige gkonomiske forhold. Denne
argumentation overser, at subsidieringer via falske prissignaler leder til overkapitali-
sering og er den egentlige &rsag til ggede subsidiekrav, ndr de rette forhold mellem
omkostninger og priser viser sig. Dette selvskabte "overkapacitetsproblem” svarer
til situationen inden for europzisk landbrug. Landbrug er ikke hovederhverv i EU,
og overkapacitetsproblemet fir derved ikke sé fatale fplger.

3B.2.3. Indteegtssikringen af fiskerne

Allerede i 1970’erne blev ordningen med mindstelgn til fiskerne indfgrt. Forméalet
var at sikre fiskerne en indtzgt, som svarede til en indtaegt pd land. Ordningen var
differentieret efter hvilke fartgjer og i hvilke farvande, der blev fisket. Systemet
blev finansieret af Landskassen.

Ordningen skal ses i sammenhang med hyresystemet. Der er i Feergerne i princippet
to overenskomster i funktion, brutto- og nettooverenskomsten. I bruttosystemet deler
mandskab og fartgj bruttoindtaegten fra en fisketur efter en fastsat procentandel.
Efter nettooverenskomsten trazkkes nogle af omkostningerne (fzllesomkostningerne)
fra bruttoindtzgten, inden der deles mellem mandskab og fartgj. Langt stgrstedelen
af mandskabet er hyret efter bruttooverenskomsten,

Indtegtssikringen er, som ogsd dele af de gvrige subsidier, karakteriseret ved, at
gode resultater tilfalder investor (her mandskabet), men hvis det gar darligt, betaler
Landskassen. Ordningen er baseret pi at sikre en minimumsindtegt pr. méned og
er uden "hukommelse", hvilket betyder, at indkomster over minimumsniveauet fra
maneder med et godt fiskeri ikke overfgres til méneder med et dérligt fiskeri, hvor
indkomsterne er mindre end minimumsniveauet'’. Dette kan medvirke til at opret-
holde fiskerier med meget ringe indtjeningsgrundlag. Det er klart, at indtagterne
i fiskeriet vil svinge, men en udjaevning pi denne asymmetriske vis er uhensigtmass-

'* Dette galder for fiskere pi fartgjer > 20 brt. For fiskere pd fartgjer < 20 brt. er udbetaling af

mindstelpn afhangig af indkomsten i de 3 forudgiende méaneder.
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sig. Hertil kommer, at indtaegtssikringen kan tenkes at have pivirket overenskomst-
systemet ved, at mandskabets procentandel senkes, da mandskabet alligevel er sikret
en vis indkomst.

Der synes ikke at vare nogen tvivl om, at den samlede aflgnning af fiskerne 13 va-
sentlig over, hvad samfundet pd lang sigt kunne beere.

3B.2.4. Fiskerireguleringen

Denne subsidie- og indkomstregulering blev ikke ledsaget af en tilsvarende fiskerire-
gulering med henblik pd at sikre et hgjt pkonomisk udbytte. Netop i Fergernes til-
felde med det smalle pkonomiske grundlag er et gkonomisk effektivt fiskeri essen-
tielt. Fergerne er i den enestiiende situation, at stort set alle bestandene (ekskl. bla-
hvilling) er lokale, hvilket alt andet lige skulle lette forvaltningsopgaven betydeligt.

Fiskerireguleringen var stort set alene™ baseret p4 tekniske bevaringsforanstaltnin-
ger (f.eks. lukkede omrider og maskeviddebestemmelser). Sadanne ordninger péifgp-
rer fiskeriet stgrre omkostninger og formindsker derfor i et vist omfang fiskeriind-
satsen, hvorved der ydes en vis beskyttelse af bestandene. Den underliggende ten-
dens til overfiskning fjernes imidlertid ikke ved dette reguleringssystem. Ved rent
tekniske reguleringer vil den gkonomiske rente nemlig vaere nul i den forstand, at
indsatsen drives frem til det punkt, hvor driftspkonomien netop balancerer. Derved
vil indsatsen vare serdeles fglsom over for @ndringer i de biologiske og pkonomi-
ske forhold. Hertil kommer, at subsidierne var med til at underminere reguleringen,
idet subsidierne nedsztter fiskeriomkostningerne, hvilket tilskynder til gget fiskeri-
indsats, som reguleringen netop sggte at formindske. Dette fgrte til krav om pgede
subsidier pd grund af driftspkonomiske problemer som resultat af, at gget indsats
indebar faldende fangstrater, hvilket.......... osv. En skrue uden ende.

I'perioden 1976 til 1993 14 fangster af torsk i gennemsnit pr. &r 31 pct. over biolo-
gernes anbefalinger for total tilladt fangst (eng. TAC). Fangsterne af torsk og kuller
14 ogsd i farste halvdel af 1980 erne over TAC en. Indtil midten af 1980"erne anbe-
falede biologerne en TAC, men derefter formulerede de sig i fangsttryk (som dog
nogenlunde korresponderer til fiskeriindsats). De anbefalede at senke fangsttrykket
med omkring 40 pct., hvorved fangsten ville blive maksimeret. For sej var fangsten
mindre end TAC i begyndelse af perioden, mens fangsttrykket har ligget over det

* Dog var der i perioden frem til 1984 importforbud for nye fiskefartjer. Og i 1986 blev et licens-

system indfgrt, som dog ingen stgrre virkning har haft,
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anbefalede i slutningen af perioden. Det har séledes ikke skortet pd advarsler om
overfiskning. Det har som undskyldning for ikke at begrense fiskeriet til et opret-
holdeligt niveau veeret anfgrt, at fagkyndige ikke kunne sige, at det var sikkert, at
man var i gang med at pdelegge fremtidens fiskeripotentiale. Dette er ikke optimal
politik overfor usikkerhed. Blot risici ved en fgrt politik tilsiger forsigtighed.

Samspillet mellem fiskeriet og de gvrige erhverv pavirkedes af den fgrte fiskeripoli-
tik, se appendiks A. Med subsidierne og indtegtssikringen pdvirkes allokeringen
af arbejdskraft og kapital til fordel for fiskeriet. Disse midler er mindre skadelige
i bierhverv end som led i en fiskeripolitik i en enstrenget gkonomi. Der tiltreekkes
flere ressourcer til fiskeriet end samfundsgkonomisk gnskeligt og til en hgjere aflgn-
ning, hvilket alt andet lige er med til at ggre det vanskeligere at fA rentabilitet i
andre erhverv. Endvidere kan med rette spgrges om, hvilke andre sektorer, som
skulle deekke subsidieringen af fiskerierhvervet.

Tiltr&ekningen af ressourcer ud over, hvad der var ngdvendigt, bidrog ikke til gget
afkast fra fiskeriet, tvaertimod. Den forggede fiskeriindsats medfgrte som helhed
faldende fangstrater, ggede omkostninger og et negativt bidrag til samfundsgkonomi-
en. Det havde i virkeligheden samfundsgkonomisk veeret mere fordelagtigt at lade
arbejdskraften og kapitalen gd ledig og give dem en vis andel af fiskeriets overskud
i stedet, hvilket allerede blev pdpeget i den fergske debat midt i 1980’erne.

Hertil kommer, at den ggede fiskeriindsats 14 ud over det baredygtige niveau, hvil-
ket har betydet, at bestandene, som udggr en betydelig del af Fergernes nationalfor-
mue, i dag krever en fredning, som kan bringe dem op pé et baredygtigt niveau
igen. Der er altsd gjort skade pd de fremtidige fiskerimuligheder.

3B.3. Beregning af omkostningerne ved den forte politik

3B.3.1. Metoder og praesentationsform

Den fgrte fiskeripolitik har, jf. ovenfor, ikke veret fgrt ud fra gkonomiske kriterier,
somf.eks. at opnd stgrst muligt gkonomisk udbytte. Spgrgsmalet er, hvad Fergerne,
givet bestandenes faktiske vaekst og rekruttering i 1980°erne, kunne have fietirente
fafkast af fiskeriet ved andre fiskeristrategier, eller sagt pd en anden made, hvad
har Feergerne tabt ved at tilrettelegge fiskeriet, som man faktisk har gjort?

I appendiks B er gennemgdet en bio-gkonomisk model for torsk. Udover at anvende
modellen til at beregne omkostningerne ved den fgrte fiskeripolitik, herunder overin-
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vesteringerne, benyttes den til at skgnne over veerdien af bestanden. Der er ogsé
opstillet en model for sej, mens oplysningerne for kuller er for begransede til, at
det er muligt at operationalisere modellen.

Kilden til gget varditilvaekst er bestandenes produktivitet/vakst. Den optimale
fangststrategi findes her under hensyntagen til dynamikken i bestanden, som pavir-
kes af flere faktorer: rekruttering til bestandene, tilveeksten i bestandene og den na-
turlige dgdelighed’.

De strategier, der ses pd, maksimerer det gkonomiske udbytte under hensyntagen
til forskellige grader af viden om bestandenes fremtidige vakst og rekruttering samt
for det farste, realistiske svingninger i indsats- og fangstniveauet og for det andet,
at udnyttelsen af bestandene sker pd et baeredygtigt grundlag, dvs. at nationalformu-
en i form af fiskebestand skal bevares intakt. I relation til den optimale strategi forte
den faktiske politik altsd til tab. Opggrelsen af tabet bestér af fglgende tre elemen-
ter:

1. Mindre bidrag til BNT'® i perioden som fglge af darlig tilretteleggelse af fiske-
riet.

2. Mindre bestand i 1992 og dermed dérligere fremtidige fiskerimuligheder.

3. Stgrre fiskeriindsats og dermed overinvesteringer i fartgjer.

3B.3.2. Torsk

I appendiks B er beregningsgrundlaget gennemgdet. Pga. datamangel ses der kun
pé perioden 1985 - 1992,

Det procentvise tab i direkte bruttonationalindkomst (BNI), korrigeret for tabet af
fremtidig BNI af en mindre bestand, er de t punkt 1 - 2 ovenfor nzvnte. Tabet kan,
afheengigt af hvilken strategi der anvendes, opggres til mellem 20 og 45 pet. af tor-
skefiskeriets BNI eller mellem 186 og 379 mill. kr. i alt i hele perioden. Tabet

Der er ogsé en anden kilde til pget varditilvekst, som ikke medregnes her. Det er at fange en
givet kvote/mangde pA en omkostningsminimerende made, dvs. at sammensLic en optimal

fladestruktur. Reguleringssystemet med individuelle omsettelige kvoter skulle i princippet sprge
for det.

BNI er opgjort for hele torskescktoren, dvs. inkl. fangst-. forarbejdnings- og salgsleddet. Dermed
vises torskefiskeriets samlede vardi for Fargerne.
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fremkommer som navnt som en kombination af to effekter, dels tabet stammende
fra en forkert tilretteleeggelse af fiskeriet, dvs. det direkte BNI-tab (ca. /3 af tabet),
og dels tabet fra en reduceret bestand, der formindsker udbyttet af det fremtidige
fiskeri (ca. %/3 af tabet).

Hertil kommer det tredje tab som resultat af, at periodens samlede overinvesteringer
i fartgjer direkte relateret til torskefiskeriet kan opggres til mellem 366 og 559 mill.
kr. afhaengigt af strategi. Den beregnede optimale fiskeriindsats ligger i gennemsnit
mellem 16400 og 22300 fiskedage/ar. Til sammenligning har den gennemsnitlige
faktiske indsats i perioden veeret 33400 fiskedage/ir. Det samlede tab ved den fgrte
politik i perioden 1985 ~ 1992 kan herefter alene for torskefiskeriet opggres til mel-
lem 553 og 938 mill. kr. eller ca. 70 — 120 mill. kr. om é&ret. Det er forudsat, at
alternativ anvendelse af overkapaciteten ikke er mulig.

Hvis den gennemsnitlige rekruttering og vakst i perioden antages at vaere et udtryk
for vardierne pd langt sigt, vil det gkonomiske ligevagtsudbytte maksimeres ved
et fiskeriindsatsniveau pd 23700 - 26300 fiskedage/dr, hvilket vil give en fangst
pé 17800 - 18600 tons. Dette md formodes at vaere et rimeligt gt pd et fremtidigt
gennemsnitligt udbytte af torskebestanden, hvis den forvaltes ud fra en mélsztning
om at maksimere det gkonomiske udbytte. Strukturudvalget har beregnet de langsig-
tede fangstmuligheder til at vaere 28000 tons.

Hver strategi —~ fiskeripolitik — kan udtrykkes ved en afkastprofil, dvs. afkast i alle
fremtidige perioder. Verdien af bestanden er den kapitaliserede veerdi af dette frem-
tidige afkast. Ud fra denne betragtning ville verdien af torskebestanden ved en gko-
nomisk baseret forvaltning, pd grundlag af det beregnede ligevaegtsudbytte af de
historisk givne naturvilkdr, som fglge af misrpgtning gennem overfiskning og ved
en realrente pd 5 pet. have veeret 2118 mill. kr. Den nuvarende verdi af bestanden
er mindre. En beregning viser, at forvaltes bestanden i fremtiden séledes, at det gko-~
nomiske udbytte maksimeres, er nutidsvaerdien af det fremtidige fiskeri (= vardi
af bestanden) 1871 mill. kr. Disse beregninger forudsetter, at den fremtidige rekrut-
tering og veekst svarer til den gennemsnitlige rekruttering og vaekst i perioden 1985
- 1992, hvilket medfgrer, at bestanden kan opbygges til det optimale niveau pé 2
r, hvis fiskeriet indstilles. Disse 2 &rs manglende fiskeri er forklaringen pa forskel-
len mellem de 2118 og de 1871 mill. kr. i bestandsvardi. Er de kommende &rs re-
kruttering eksempelvis kun halvt s stor, hvilket stadig er mere end den observerede
rekruttering i 1990 - 1992, vil bestanden kunne opbygges pé 3 ér. "Bestandskapita-
len" er derfor tilsvarende mindre.

Fra et praktisk styringssynspunkt er ligevaegtslgsningen relativt uinteressant pd grund
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af de store svingninger, der forekommer i vaeksten og rekrutteringen. Disse sving-
ninger mé selvfglgelig indgd i fastszttelsen af den arlige TAC/kvote. En praktisk
strategi kunne vare at basere den arlige kvote pé den biologiske vurdering af bio-
massens stgrrelse. I den anvendte model kan indsatsen udtrykkes som en funktion
af de gkonomiske og biologiske parametre og biomassen. Det vil sige, at strategien
er baseret pd bide biologiske og gkonomiske kriterier. Ved en &rlj g opdatering af
biomassen og parametrene kan der via funktionsudtrykket opnds et bud pd TAC’en,
se figur 3.16.

Figur 3.16. Feedback strategi

25

20

tons
—
[#1]
\

(Tusinder)
—_
=)

Fangst,

L . y T T . T ' :
10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 110
Biomasse, tons
(Tusinder)

Denne strategi er anvendt i perioden 1985 — 1992, og resultatet er en gevinst i BNT
pa 20,9 pet. i forhold til det faktiske fiskeri. Hertil kommer s de besparelser (366
mill. kr.), man kunne have opndet ved at undlade overinvesteringerne.

3B.3.3. Kuller

Ogsd for kuller gelder det, at bestanden er under det beredygtige niveau, som bio-
logerne anbefaler. Fiskeritrykket (mélt som andel af gydebestand, der er fisket) har
siden 1988 varet stigende p trods af dérlig rekruttering til bestanden siden 1985,

3B.34. Sej

Her var det muligt at opbygge en model svarende til modellen for torsk. Resultater-
ne viser, at udbyttet fra fiskeriet ved andre strategier alene gges, fordi bestanden
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fastholdes pé et hgjere niveau end det faktiske niveau i 1992, hvorved vardien af
det fremtidige fiskeri bliver stgrre. Beregningerne viser et tab pd ca. 80 mill. kr.

i hele perioden som fglge heraf. Overinvesteringerne ligger omkring 100 - 200 mill.
kr.

P4 basis af modellen er det langsigtede ligevegtsudbytte beregnet til ca. 39000 tons,
hvilket svarer til Strukturudvalgets estimat for de fremtidige fangstmuligheder
(38000 tons). Indsatsen er ca. 40 pct. mindre end i 1992. Den langsigtede veerdi
af sejbestanden er opgjort til 1728 mill. kr. (realrenten = 5 pct.). Den nuverende
vaerdi er opgjort til at vere ca. 170 mill. kr. mindre. Det bemzrkes, at ogsd her
er der taget udgangspunkt i den faktiske vaekst og rekruttering 1 1985 - 1992, som
for sej var relativt god.

3B.3.5. Samlet resultat

Alt i alt for disse 3 hovedfiskearter har politikken i perioden 1985 — 1992 medfgrt
et direkte tab i BNI pa 200 - 300 mill. kr. og overinvesteringer i fartgjer'’ mellem
800 - 1300 mill. kr. Hertil kommer en meget betydelig forringelse af fiskekapitalen,
der opgjort som nutidsvaerdien af tabet af fremtidigt BNI ligger i niveauet 300 -
600 mill. kr. Legges disse tal sammmen, ns et tab i perioden pé 1 alt ca. 2 mia.
kr. Hertil kommer tabene p andre fiskearter, f.eks. bldhvilling og rgdfisk. Fiskeripo-
litik er sdledes ikke virkningslgs.

3B.4. Fiskerisektoren, vaekst og de fremtidige rammebetingelser

Fiskerisektoren er vital for Fergernes gkonomi,

Rammerne for udviklingen 1 fiskeriet og fiskeindustrien er for det fgrste ressourceud-
viklingen, som Fargerne inden for de naturgivne svingninger i et stort omfang selv
er herre over. For det andet er udviklingen afhangig af prisudviklingen pd verdens-
markedet for fisk og fiskeprodukter. Oven pé de voldsomme prisfald fra 1991/92
har priserne sd smdt stabiliseret sig, omend pa et lavt realt niveau.

Perioden 1990 - 1994 er seerlig interessant, fordi prisfaldet pd det seneste har veeret
nevnt som en faktor, der endelig afdzekkede den betydelige krise i fargsk gkonomi.

" Hertil komner overinvesteringer i filetindustrien,
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Figur 3.17. Udviklingen [ filetpriserne for torsk, kuller og sej
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Det ses af figur 3.17, at filetpriserne steg dramatisk i 1991, men siden da satte pris-
fald p& 30 - 50 pct. ind frem til primo 1994. Faldet startede medio 1991 for sej,
mens priserne holdt sig et stykke ind i 1992 for torsk og kuller. Man kan derfor
ikke lzgge serlig vagt pd udviklingen igennem 1993, med mindre erkendelsen var
sterkt forsinket (1 - 2 &r). Dette er af betydning for vurderingen af udformningen
og timingen af de tiltag, som gennemfgrtes i 1992 og specielt i 1993, jf. de fplgende
kapitler.

Det er sveert at forudsige den fremtidige prisudvikling, da der er flere faktorer, der
treekker 1 hver deres retning. GATT-aftalen, E@S-aftalen og fortsat substitution af
torsk med billigere arter taler for en meget moderat prisudvikling, mens forventet
pget efterspprgsel efter sundere madvarer, fald i tilfgrsler af russiske torsk samt
aftagende fiskeri efter den vigtigste af de billige arter (Alaska Pollack) treekker i
den anden retning. Langt de fleste synes dog at mene, at priserne ikke vil stige til-
bage til niveauet i 1990/91. Sandsynligvis vil priserne rette sig, i bedste fald op
til niveauet for prisstigningerne, men forventningen er, at prisen ikke retter sig helt.

Dette stiller store krav til udviklingen i konkurrenceevnen, herunder specielt udvik-
lingen i omkostningsniveau (Ign) og produktivitet, i den faerpske fiskesektor. Med
eksogent givne verdensmarkedspriser og med mengder, der er begrensede og be-
stemt af fiskeripolitikken, er eksportindtzgterne i fiskeriet og fiskeindustrien i prak-
sis eksogent givne. Fald i verdensmarkedsprisen kriever derfor reelt en lgnnedgang
eller en produktivitetstigning af samme stgrrelsesorden (hvis profitandelen forudset-
tes uzndret). Set 1 den sammenhang er fleksible aflgnningssystemer ngdvendige
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for at sikre tilpasning til &ndrede eksogene forhold. Indteegtssikringen af fiskerne
er med til at sikre Ignstivhed. Manglende tilpasning i Ignudviklingen kan i yderste
konsekvens medfgre, at det ikke kan betale sig at fiske og videreforarbejde fisken
pga. profitklemme.

For standardprodukter pd verdensmarkedet er ovennavnte betragtninger omkring
konkurrenceevnen relevante. Yderligere elementer indgér, hvis mere specifikke pro-
dukter produceres. Hvis eksempelvis Fergerne via markedsfgring kan synliggare
sine fiskeprodukter som varende af serlig hgj kvalitet (méske fordi de stammer
fra et ikke-forurenet omréde) og dermed opererer pd et andet marked (med en hgjere
pris), er man ikke s& afhangig af udviklingen pa verdensmarkedsprisen pé standard-
varerne, og man er i hgjere grad medbestemmende p# prisudviklingen. Men det
er stadig ngdvendigt at have muligheder for omkostningstilpasning ved sndrede
afsetnings- og prisforhold.

Reallgnsudviklingen inden for fiskeriet og fiskeindustrien vil p4 lang sigt vare be-
stemt af produktivitetsudviklingen og realprisstigninger pa fisk og fiskeprodukter,
hvis sektoren skal forblive konkurrencedygtig. Men som nzvnt kan reallgnsudviklin-

gen forbedres, hvis der satses pd produkter med en forventet gunstigere prisudvik-
ling.

Med de udsigter, der eksisterer for fiskeriet ved Feergerne og i andre landes fiskeri-
territorier, er det stgrste kortsigtede problem inden for bide fangst- og forarbejd-
ningssektoren overkapaciteten.

I fiskeindustrien er der med dannelsen af United Seafood med 19 af de 22 filetfa-
brikker taget skridt il rationaliseringer og effektiviscringer. Siledes, jt. &rsberetning

1993 fra Finansieringsfonden af 1992, er kun 10 fabrikker holdt &bne i efterfret
1993. T sommeren 1994 var 7 - 8 fabrikker i funktion.

I fangstsektoren md det formodes, at indfgrelsen af reguleringssystemet baseret pd
individuelle omsattelige kvoter kan give den ngdvendige tilpasning af kapaciteten.
Der kan dog imgdeses begyndervanskeligheder, idet der er lagt begrnsninger pa
omsztieligheden. Eksempelvis kan permanente sammenlagninger af kvoter kun
ske ved kgb af bdde skib og kvote. Det er heller ikke muligt at pantsatte kvoten,
hvilket kan ggre det s@rdeles vanskeligt at fi gennemfgrt tilpasningen, da keberen,
som jo skal betale selgeren for kvoten, ikke kan skaffe kapital med sikkerhed i
det fremtidige fiskeri, dvs. i kvoten. Hertil kommer, at de relativt ringe udsigter
for bestandene af torskefisk md antages at pavirke kvoteprisen negativt. Dette kan
betyde, at tilpasningen i fliden reelt vil ske via konkurser og dermed i hgjere grad
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pé basis af konkurrence pa finansielle kilder end konkurrence pa gkonomisk effekti-
vitet. Dermed kan tilpasningsprocessen traekkes i langdrag, og der kan tilmed veaere
en risiko for, at det er de forkerte fartgjer, som udgér af fiskeriet. Det skal dog be-
merkes, at 1 andre lande, hvor et tilsvarende kvotesystem er indfgrt, har der ogsé
varet begr&nsninger pd omsaztteligheden ved systemets indfgrelse. Efter en vis pe-
riode er begrensningerne ofte blevet ophavet i erkendelse af, at en stor grad af
omsattelighed er en forudsztning for, at systemet kan fungere efter hensigten. Der
foreligger da ogsé i gjeblikket forslag om smidigggrelse af systemet, som diskuteres
og indgdr 1 myndighedernes aktuelle overvejelser pd Fergerne. Fergerne skal dog
nok igennem en proces som i andre lande, hvilket - med de navnte erfaringer —
ikke var ngdvendigt. Dermed forleenges og uddybes den fergske krise ungdigt.

Fergernes fiskeeksport er karakteriseret ved en lav foraedlingsgrad (for eksempel
primear forarbejdning til filet, som derefter anvendes til videreforarbejdning).

Hovedprodukterne er filet, saltfisk og frossen helfisk (iszr laks). Andelen af foraed-
lede varer er de senere &r gget, men kun ganske svagt. Detie produktmix passer
fint ind i de europaiske fiskefabrikker, som for EU’s vedkommende er underforsy-
nede med révarer fra EU’s egen fangstsektor. Det har derfor i en lang periode varet
fristende at fastholde dette eksportmix, da det gav nogenlunde pane priser. Forggel-
sen af eksportveerdien i perioden frem til 1991 har siledes i stor udstrakning varet

baseret pd gget fiskeri og fangster af de kendte arter samt lakseproduktionen fra
havbrugene.

I detailvaresektoren, herunder specielt supermarkedskaderne, er der i de senere 4r
sket en betydelig koncentration, bl.a. gennem meget store indkgbskader. Disse de-
tailhandelskzeder satter i langt hgjere grad end tidligere dagsordenen med hensyn
til vareudbudets sammensztning. Disse kader legger bl.a, vagt pi:

- innovation i et samspil mellem keede og producent
- kapacitet og stabilitet

= et relativt bredt produktmix

Hertil kommer, at efterspgrgslen efter fisk/fiskeprodukter i stigende omfang retter
sig efter ferdigretter eller versioner heraf. I Danmark er Rahbakfisk, der indtil april
1994 var en del af Foodmark-koncernen, et godt eksempel pé en virksomhed, der
opfylder indkgbskadernes gnsker. Denne udvikling mod gget koncentration i detail-
og indkgbsleddene mé formodes at fortsztte og udvikle sig til ogsd at omfatte pro-

ducentleddet. Hertil kommer, at andelen af foredlede produkter ogsé vil fortsette
med at stige.
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Med udsigterne for fiskeriet pd mellemlangt sigt, hvor fangstmeaengderne samlet set
md formodes ikke at stige vasentligt, er der ingen tvivl om, at gget samfundsmees-
sig veerditilvekst af fiskeriet krever en gget foredling,

Det kan for Fergernes vedkommende betyde, at gget forarbejdning af fiskeproduk-
terne vil kreve en helt anden og mere dynamisk organisering af sektoren end hidtil.
Opdelingen af salg og produktion i separate enheder er sdledes ikke vejen frem,
hvis gget foredling er mélsaetningen. Her kraeves et tet samarbejde mellem produ-
cent og indkpbskede, sdledes at ®ndringer i forbrugernes efterspgrgsel kan imgde-
kommes hurtigt og effektivt.

Altsd: Vaksten i fremtiden vil, givet de begrensede fangstmangder, veare bestemt
af evnen til omkostningsminimerende adferd (dvs. pa kort sigt at eliminere overka-
paciteten) i bde fangst- og forarbejdningssektoren. P4 lidt leengere sigt vil vaeksten
veere bestemt af dels omstillingsevnen til &ndrede markedsvilkér, dels mulighederne
for at gige vaerditilvaeksten af fisken i forarbejdningen. Man ma altsé forspge at "fal-
ge fisken lzngere pd vej mod markederne” i samarbejde med de internationale ind-
kgbs- og detailled.
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4. Feerperne: En lille og usikker skonomi

De gkonomiske relationer mellem Fargerne og Danmark er 1 stadig stgrre grad ble-
vet reduceret til, at der betales Landskassen et fast drligt indeksreguleret belgb. Det-
te svarer egentlig til et lille selvstzndigt land med en betydelig udlandsformue i
form af indeksobligationer.

Fargernes pkonomi praeges som fglge af naturgivne forhold af betydelige udsving
pé grund af ath@ngigheden af fiskeprodukter, hvor der er betydelig usikkerhed bide
om det fremtidige prisniveau og om det fremtidige fangstniveau. Det forgger usik-
kerheden i Fergernes gkonomi, at et 4rs fangstniveau pévirker forholdene i éret
efter, siledes at der kan ske nedfiskning og dermed forringelse af fiskebestandskapi-
talen.

Derudover har Fergerne et aktiv, hvis veerdi er uhyre vanskelig at vurdere, nemlig
undergrunden. Der er tale om en dobbelt usikkerhed, nemlig:

- om og 1 hvilket omfang der er olie

— hvad bliver de fremtidige energipriser (vil de ligge pé et niveau, der ggr det
rentabelt at udnytte en eventuel olieforekomst)

Det kan sdledes konstateres, at Fergernes gkonomi er meget sdrbar over for natur-
givne forhold. Indkomstoverfprslerne fra staten —ca. 15 - 20 pct. af BNP - udgor
det stabile element [ gkonomien.

4.1. Konjunkturudjevning og dens problemer

Der kan sondres mellem risiko og usikkerhed.

P visse omrader - f.eks. mange forsikringsomrdder - er forholdene praget af bety-
delige svingninger over tid, samtidig med, at det er muligt at forudsige de langsigte-
de gennemsnitsveerdier med forholdsvis stor ngjagtighed. Det galder f.eks. storm-
skader. Her er det forholdsvis simpelt at "konjunkturudjevne”. Man kan henlegge
til reserver i perioder med forholdsvis fa skader, fordi man ved, at man har varet

spectelt heldig, og man kan bruge af reserverne i andre perioder, hvor man har va-
ret specielt uheldig.

P4 det nationalgkonomiske omrdde er der generelt en tendens til at undervurdere
vanskelighederne ved en séidan politik. Betragter man f.eks. statsbudgettet, er det
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let at sige, at staten skal balancere sine budgetter over konjunkturcyklen. Dvs. un-
derskud kan tillades i &r, hvor arbejdslgsheden ligger over det langsigtede gennem-
snitsniveau, eller hvor bytteforholdet har varet specielt ugunstigt for landet.

Problemet er blot at vide, hvad der er et gennemsnitsir. Betragter man den danske
politik de sidste 30 &r, er det klart, at ideen om, hvad der er "normalkonjunktur”,
"normalarbejdslgshed” og "normalt bytteforhold" har svinget kraftigt. Ingen kan
i dag vide, om man om 10 &r vil betragte f.eks. 1993 som et hgjkonjunkturdr i
dansk gkonomi. [ 1960’eme var der i Danmark krisemgder og regeringsindgreb,
nér arbejdsigsheden steg nogle fé tusinde mand. Man indfgrte 1 1975 en midlertidig
momsnedsettelse for at udjevne den temporazre konjunkturnedgang, der satte ind
1 1974, indtil man i Igbet af et par dr kom tilbage til den fulde beskeftigelse fra
1960°erne, der var at betragte som normalkonjunkturen.

Problemet med definition af "normalkonjunkturer” og "normalt bytteforhold" er
langt vanskeligere for meget specialiserede gkonomier, hvad enten der er tale om
kaffe, olie eller fisk. Det er velkendt, at der i rivareproducerende lande er gjort
mange forsgg pé at stabilisere priserne pd sidanne produkter gennem oprettelse af
prisstabiliserende rdvarefonde, og at disse forspg normalt er endt med disse fondes
fallit, fordi man er kommet til at opkgbe til for hgje priser.

Det er leererigt at betragte de danske synspunkter p& olieomrédet, for s& vidt angér
de fremtidige priser. Efter 1. og specielt 2. oliekrise var det helt klart, at skgnnet
over béde normalprisniveauet og pristrenden for olie &ndrede sig. I Danmark indfgr-
tes afgift pd olie, da olieprisen var pd over 30 dollars pr. tdr. Formalet var angive-
ligt at sende forbruger og erhvervsliv et signal fra regeringen om, hvorledes oliepri-

serne ville blive pé lidt lengere sigt, s4 beslutningstagerne kunne trffe de optimale
beslutninger herudfra.

Der var meget {4 tanker fremme om, at det maske ville vare nok s klogt at yde
tilskud for at nedbringe prisen pa olien ud fra en betragtning om, at olieprisen var
temporzart for hgj i forhold til det forventede prisniveau pa lidt lzngere sigt.

Det kan derfor ikke nok understreges, at det for Faergeme med deres ensidige er-
hvervsstruktur er vanskeligt at bedgmme, hvad der er "normalkonjunkeur”, og at
man bgr have dette forhold for gje, ndr man bedgmmer den fzrgske makrogkonomi-
ske politik. Der er dog et omrdde, nemlig kvotepolitikken p3 fiskeriomradet, der
i et vist omfang vil kunne bidrage til stabilisering.
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4.2. Feereerne og risikoallokering

@konomer beskeftiger sig med spgrgsmalet om optimal risikoallokering, dvs.
spgrgsmélet om, hvordan risiko mest hensigtsmeassigt fordeles mellem forskellige
agenter. Dette spgrgsmal er helt afggrende i al analyse af Fargernes pkonomiske
forhold, bade for s& vidt angdr fortid og fremtid.

Der er to modstridende hensyn at tage:
- almindelig risikoaversion taler for en form for risikospredning

- incitamentshensyn taler for, at der ikke skal veere for megen risikospredning,
sdledes at beslutningstagerne selv opndr resultatet af sine handlinger

Denne konflikt er f.eks. kendt fra forsikringsomradet, bide for si vidt angér tings-
og ansvarsforsikring og hvad angér arbejdslgshedsforsikring.

Risikoaversion taler for, at den enkelte forsikrer sig, hvilket er en méde at sprede
risiko pd et stort antal. Omvendt taler incitamentshensyn ofte for, at der ikke skal
vere for megen forsikring. En ung mand vil passe bedre pa sin bil eller sin cykel,
hvis han ved, at han selv skal bere en del af tabet eller det hele. Han er mindre
tilbgjelig il at parkere en 6000 kr. racercykel foran et veertshus pé Vesterbro 1 Kg-
benhavn, hvis han selv skal betale, hvis den bliver stjdlet. Det er kendt som et "mo-
ral hasard"-problem.

Det kan som et kuriosum nzvnes, at allerede i Norske Lov fra 1687 er man op-
marksom pd dette problem. I reglerne om tegning af forsikrin g stir der:

"Skulle og nogen ville paa adskillige Steeder lade forsikkre sit Skib, eller
Gods, da maa det vel skee, naar alle saadanne F orsikkringer ikke oplpbe
tilsammen mere end de ni tiende Dele af samme forsikkrede Skibs, eller God-
sis, rette Veerdi. Gaar det derudover, da veere det af ingen Kraft, og de, som
saadan underfundighed beganget have, miste hvis de il Forsikiringspenge,
som kaldis Premie, udgivet have.”

Denne problemstilling er veerd at have for gje, da den dukker op i forskellige sam-

menhange i analysen af Faergernes gkonomiske situation og af den farte pkonomi-
ske politik.

I nerverende kapitel betragtes den makrogkonomiske risikoallokering, dvs. risikoal-

lokeringen mellem Fergerne og den gvrige verden. I kapitel 7 diskuteres spgrgsma-
let om risikoallokeringen i forbindelse med erhvervsinvesteringer mellem private
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beslutningstagere, Landsstyre og lingivere.

Nir incitamentshensyn traekker i én retning og risikoaversion i en anden, er det opti-
male en form for forsikring med en vis selvrisiko. Det er da ogsé princippet i forbin-
delse med langt de fleste forsikringer, hvor den enkelte forsikringstager har nogen
som helst indflydelse pd risikoen, hvad enten det er brandforsikring, tyvertforsikring
eller arbejdslgshedsforsikring.

4.2.1. Makrogkonomisk risikoallokering

Som foran pdpeget har Fargerne péd grund af de naturgivne forhold ganske stor u-
sikkerhed om den fremtidige indkomst. Fergerne har vel overordnet set teoretisk
fire muligheder for at komme af med en del af denne betydelige risiko. Der er her

set bort fra konjunkturudjevning, da det dels ikke er let, dels ikke fjerner risikoen
som sddan.

Mulighederne er:

1. Opbygning af et mere diversificeret erhvervsliv, sdledes at der opnés en stgrre
vafhzngighed af fiskerisektoren.

2. Salg af virksomheder/realaktiver (skibe, evt. inkl. fiskekvoter, filetfabrikker, er-
hvervsejendomme, banker) til udenlandske investorer, siledes at disse barer
en del af risikoen forbundet med pris- og mangdeudsvingene i fiskerisektoren,
Provenuet anbringes herefter i obligationer eller aktier. I begge tilfelde opnds
en nedbringelse af den totale risiko for den fargske befolkning. Denne lgsning
kan kaldes den gsteuropxiske Igsning. Som bekendt kgber udlandet i dag i stort
omfang virksomheder og ejendomme i @steuropa. Ved denne model er det i
parentes bemeerket muligt at have en noget stgrre udlandsgeeld. Der kan vare
grund til at nevne, at det forhold, at Fgroya Banki delvis var ejet af Den Danske
Bank og ikke af fargske aktionrer, mindskede Fargernes tab ved krisen i 1992
/93 med ca. 600 mill. kr.

3. "Forsikringsaftale” med Danmark, dvs. en aftale, hvor det danske tilskud til Far-
gerne athenger af den gkonomiske udvikling p& Fergerne, dvs. en form for ind-
komstatheengighed i transfereringerne. Det skal bemearkes, at der selvfplgelig
ikke behgver at vare tale om en formel forsikringsaftale, hvor det er ngjagtig
fastlagt, hvorledes tilskuddene til Fargerne skal afhenge af den gkonomiske
udvikling pd Fergeme.
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4. Helt eller delvis salg eller udleje af det mest usikre af alle aktiver pd Fergerne,
nemlig udvindingsrettigheder til undergrunden.

For en ordens skyld bemarkes, at emigration ikke er medregnet i de ovennavnte
muligheder. Emigration er imidlertid med til at mindske konjunkturudsvingene pé
Fargerne.

De ovennavnte teoretiske Igsninger er imidlertid ikke alle praktisk realisable, spe-
cielt ikke i et sddant omfang, at det vil ggre nogen afggrende forskel for Fergerne.

ad 1:

Som fglge af det beskedne antal indbyggere pd Fargerne og gernes beliggenhed
er det vanskeligt at se, hvorledes der skulle kunne opbygges en blot nogenlunde
effektiv eksportindustri, der ikke direkte eller indirekte er knyttet til fiskerierhvervet.
Det er serdeles vanskeligt at opbygge en sidan industri, ndr man hverken har en
komparativ fordel af en eller anden form (beliggenhed, rivarer osv.) eller en histo-
risk tradition og dermed en ekspertise inden for omridet. Turisme bliver nok heller
aldrig af vasentlig gkonomisk betydning.

ad 2:

De frgske virksomheder har typisk vaeret meget sma, specielt set i lyset af interna-
tional diversifikation. Ingen af dem har en sidan stgrrelse, at udlendinge kan tenkes
at ville kgbe aktier i dem som rene portefgljeinvesteringer. Det kan ikke udelukkes,
at fiskefiletfabrikker og banker kunne blive udenlandsk ejet, men interessen vil
neppe vare stor. Der vil vaere betydelige kontrolproblemer, og der kan vare en
frygt for, at politikerne vil begunstige lokalt ejede virksomheder.

Af samme drsag er det ogsd vanskeligt at forestille sig, at nogen udenlandsk investor
skulle finde pd at legge en helt ny produktion p4 Faergerne. Hertil skal sa legges
alle de andre forhold, der ggr, at Feergerne ikke er en nerliggende placering for
ny produktion.

P& grund af den ringe bystgrrelse pd Fzrgerne har man end ikke store erhvervsejen-
domme, som kunne vzre attraktive for udenlandske investorer, svarende til situatio-
nen i Psteuropas stgrre byer.

Generelt ma man nok konkludere, at effektivitetshensyn taler for, at den altafggren-
de del af den fergske nationalformue (realaktiver og virksomheder) ejes af fargske

investorer. Undtagelserne pd lidt lengere sigt er muligvis banker, stgrre fiskerbide
og filetfabrikker,
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ad 3:

Statstilskuddene til Fergerne har som tidligere n@vnt bevaget sig i retning af et
fast indeksreguleret belgb om aret. Selv i1 det — hypotetiske - tilfzlde, at Fergerne
bliver betragtet som varende Danmark fuldsteendig uvedkommende, mé det siges
at veere en inoptimal kontraktudformning. Fergerne har ikke mange gode mulighe-
der for at komme af med al den risiko, man har fra naturens hdnd. Som det vil blive
pévist senere, udggr nutidsvaerdien af de danske overfgrsler et belgb, der vaesentligt
overstiger vardien af al fast ejendom og alle virksomheder pd Fargerne. Denne
stgptte og dens udformning repraesenterer Feergernes vigtigste mulighed for at skaffe
sig mindre usikkerhed om fremtiden, Det vil sige, at der er mulighed for at indgd
en forsikringsaftale, der stiller bdde Fergerne og Danmark bedre.

ad 4:

Det er uhyre usikkert, hvad de eventuelle fergske olieforekomster er vaerd. Specielt
er det uhyre vanskeligt at slge dem "pa det 4bne marked”, fordi kgbeme vil veere
skeptiske med hensyn til, om der ikke vil ske stramninger og reforhandlinger, s3-
fremt der virkelig skulle vaere stdrre mangder af olie, det kan betale sig at udvinde.
Sédanne reforhandlinger har vearet reglen og ikke undtagelsen de steder, hvor lande
har solgt olie- og mineralrettigheder.

Det vil derfor veaere hensigtsmassigt, at der etableredes en eller anden form for sam-

arbejde mellem Danmark og Fergerne pé dette omrde. Der kan tenkes mange for-
mer herfor, jf. afsnit 2.4.

Det, der i denne forbindelse er vigtigst, er at fi 1gst spgrgsmélet om risikofordeling.
Olierettighedernes vardi kan vare alt lige fra negativ (udforskning mv., som er
spildt, hvis geologiske og kommercielle forhold, som oliepriser, omkostninger mv.,
gor udvinding umulig eller urentabel) til overordentlig positiv, hvis forholdene viser
sig gunstige. Det fgrste resultat er nok mest sandsynligt, mens positive resultater
er stadig mindre sandsynlige, jo stgrre belgb man forestiller sig. Derved minder
olierettighederne meget om en lotteriseddel, hvor man er helt sikker p4 at skulle
betale for kgbet heraf (udforskning mv.), men hvor man kan blive 1idt eller meget
velstdende, men med stadig lavere sandsynlighed.

Det er dette risikospgrgsmal, som det er vigtigst at f4 1gst ved nevnte samarbejde.
De fordelingsmassige spgrgsmdl er allerede omtalt i undergrundsaftalen af 1992
og protokollater i forbindelse med l&neaftalen i oktober 1993. Det bebudes, at der

snarest optages forhandlinger herom. Udvalget vil derfor ikke behandle disse spgrgs-
mal yderligere.

76



Sammenfattende mé det derfor konkluderes, at de danske transfereringer repreesente-
rer Feergernes bedste mulighed for at formindske den fargske gkonomis fglsomhed
over for usikkerhed som fglge af sving i indkomstniveauet.

4.3. Risikoallokering og statslige overfersler til Feergerne

Den danske stat yder som nazvnt betydelige tilskud til Fergerne og har gjort det
1en arrekke. Samtidig har den fergske befolkning veeret fritaget for at betale stats-
skat.

Frem til udgangen af 1987 blev statstilskuddene til Fergerne i hgj grad ydet i form
af refusioner til Landskassen af statens andel af udgifterne, for si vidt angér de sa-
kaldte feellesudgifter. Systemet havde en rekke svagheder, som ogsé kendes i for-
bindelse med den danske stats refusioner til kommuner og amter. Der er ikke til-
streekkelig sammenhang mellem hvem, der beslutter, og hvem, der betaler, og pd
grund af tilskuddene pé de forskellige omrader er der betydelige muligheder for
tilskudstenkning. Det kan medfgre for hgje udgifter og utilstraekkelig kontrol. (jf.
f.eks. spgrgsmélet om for store udbetalinger af sociale ydelser pd Fargerne med
dansk refusion).

Der er siden omlagningerne i 1987 sket en fortsat udvikling i retning af, at statens
tilskud til Fergerne udbetales i form af bloktilskud, senest i forbindelse med udgif-
ter pd det sociale omréde. I tabel 4.1 er vist udviklingen i tilskuddene til Fzrgerne
siden 1979. Tallene indbefatter dels kontante betalinger, dels statens udgifter pé
Fergerne. Det er vaerd at bemzrke, at tilskuddene har udgjort en forholdsvis kon-
stant andel af det danske bruttonationalprodukt, mellem 1,10 og 1,24 promiile,

Da der ikke er tal for det fargske BNP i hele perioden, er tilskuddene ikke vist

1 procent heraf. Niveauet har dog ligget omkring 15 pet., i de sidste &r omkring
20 pct.

Ideen bag udgiftsreformen i 1987 var at tilskuddet til Faergerne skulle lases fast,
malt 1 kebekraft (for offentlige udgifter). Bloktilskuddene bliver nemlig reguleret
med den gennemsnitlige reguleringsprocent for det danske statsbudget. Groft sagt
vil det antagelig indebere en regulering ret tet pd almindelig pristalsregulering.
Dys. tilskuddene mé forventes at falde (ganske langsomt) i pct, af det danske BNP.
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Tabel 4.1, Danske tilskud til Fergerne

Ar Tilskud i mill. kr. Tilskud i promille af dansk BNP
1979 383 110
1980 433 1.16
1981 482 1,18
1982 569 1,23
1983 620 1,21
1984 677 1,20
1985 726 1,18
1986 773 1,16
1987 gl4 1,16
1988 889 1,21
1989 954 1,24
1990 976 1,22
1991 996 1,20
1992 1022 1,20
1993 1044 1,18

Kilder: Rigsombudsmanden pd Faergerne, Beretning 1993
Det Radgivende Udvalgs beretning, diverse ar
Statistisk Arbog

Den grundieeggende idé bag hele reformen var, at Ferpernes overfprsier fra Dan-
mark skulle veere helt wafhwengige af, hvad der skete med den frergske gkonomi.

Setud fra en incitarmentstankegang og en administrationstankegang er dette forstde-
ligt. Man undgér de forvridende effekter, der var forbundet med de procentvise refu-
sioner, og man undgdr administrativ kontrol. Kan der f.eks. rationaliseres i den of-
fentlige faergske sektor, tilfalder gevinsten Landskassen ubeskéret osv.

Formelt set er tilskuddet ikke fuldstzendigt uafhengigt af, hvordan det gér p& Fearg-
erne. Tilskuddets stgrrelse kan tages op til revision, séfremt der sker store &ndringer
i Feergernes (eller for den sags skyld Danmarks) gkonomi. Men det er ogsd klart,
at det ikke var ideen, at det skete. Det blev antagelig af Folketinget set som en ve-
sentlig fordel, at man ikke hvert ir skulle tage stilling til overforslerne til Fergerne,
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Pé det tidspunkt, da tilskudsreformen tradte i kraft, var tilskuddene efter en objektiv
malestok favorable for Feergerne, som det vil blive narmere gennemgiet i kapitel
6. Tilskuddene er ikke blevet &ndret siden, pi trods af, at de blev fastsat i 1987
- Faerpernes hgjkonjunkturdr par excellence - og man i dag har en alvorlig gkono-
misk krise.

Som nazvnt er den gennemfgrte ordning forstielig ud fra en snaver incitaments-
og kontroltankegang. Den er ogsd forstielig ud fra en politisk tankegang. Man slip-
per for hvert &r at skulle tage politisk stilling til spgrgsmélet fra dansk side.

Set ud fra en risikomeassig synsvinkel er ordningen ikke hensigtsmassig. Tendensen
1 EU gér eksempelvis i retning af stadig stigende udjzvning mellem rige og fattige
omréder. Og der er - til supplering af de allerede eksisterende regionale fonde —
tanker fremme om, at der skal oprettes srlige konjunkturudligningsfonde, siledes
at lande og omrader, der udsattes for serlige chok, far tilskud.

Pointen er ikke, at Danmark har ydet for lidt til Fergerne. Der kan med god grund
argumenteres for, at der i flere ar er ydet for meget, Fergernes hgjkonjunktur og
den fulde beskaftigelse taget i betragtning. Pointen er, at tilskuddet ydes pd en u-
hensigtsmassig méde, hvor tilskuddet er uafhangigt af, hvordan det gér Fergerne.

Det er ikke holdbart at leegge s stor vagt pd incitamentshensynet, at man nr til
dette resultat.

Jo starre generel usikkerhed, der er, dvs. usikkerhed, der ikke er knyttet til Farger-
nes pkonomiske politik, jo stprre grund er der til, at tilskuddet gores afhengigt af
gkonomien pd Feergerne. Det forsterkes af muligheden for emigration til Danmark,
med heraf fglgende stprre transfereringsudgifter for den danske offentlige sektor,
1 en arbejdslgshedssituation.

Sammenfattende ma der drages fplgende konklusioner:

- Feargerne har fra naturens hind en pkonomi, der vil vere underkastet betyde-
lige svingninger

- Fergerne har begrensede muligheder for at mindske den usikkerhed, der
er en fglge af afhengigheden af fiskerisektoren

~ detdanske tilskud pd omkring 20 pct. af Fergernes aktuelle BNP er den vig-
tigste mulighed for at skabe en mere optimal risikoallokering, der samtidig
medfgrer mindre usikkerhed
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Det politiske problem ved en sddan ordning er selvfglgelig, at det ma afh@nge af
et politisk skgn fra ar til 4r, hvor meget tilskuddet skal @ndres. Det er nappe hen-
sigtsmassigt med en formaliseret ordning, hvor tilskuddet besternmes ud fra en for-
mel, hvori indgdr vaekst i BNP, beskzftigelse, udsving i fiskepriser osv.

Herved kommer der et element af vilkdrlighed ind i fastsettelsen af de fergske til-
skud. Det er imidlertid et utilstrekkeligt argument for den nuvarende ordning, at
man derved ved, hvad man har. Uanset om tilskuddet er kendt, ved man nemlig
ikke noget om, hvorledes fiskepriser og konjunkturer, fiskerigrenser og fiskeri mv.
udvikler sig. Det er derfor forkert at tro, at den fotale usikkerhed for Ferperne bli-
ver stgrre, hvis de faste tilskud aflgses af en ordning, hvor det i fastsattelsen af
tilskuddene sgges inddraget, hvorledes det i gvrigt gir pd Fergerne.
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5. Nationalformue, investering og opsparing

Formélet med dette kapitel er at give en kortfattet oversigt over nogle meget centra-
le stgrrelser i fargsk gkonomi. Vegten er lagt pa at angive stgrrelsesordener, som
kan danne grundlag for den efterfglgende analyse. Derudover belyser tallene ogsa
den i kapitel 4 foretagne diskussion af Fergernes mulighed for at mindske deres
risiko som fglge af udefra kommende begivenheder.

Til analyseformil kan det vaere hensigtsmessigt at opdele den fargske nationalfor-
mue i fire bestanddele:

handelsvardien af samtlige privatejede realaktiver

nutidsveerdien af de danske tilskud til Fergerne

— vardien af fiskebestandene

udlandsgeelden

I dette afsnit vil der blive set bort fra verdien af fiskeressourcer. Men selviglgelig
er det relevant at diskutere dette forhold, specielt i forbindelse med dels overfiskeri-
et11980"erne, dels i forbindelse med "kapitalopbygningen”, der skal foregd de kom-
mende dr gennem et beskedent fiskeri og en deraf falgende vakst i bestanden. Ellers
far man et for positivt indtryk af Fergernes produktion historisk set — og et for pes-
simistisk billede de kommende &r. Det skal dog nzvnes, at "ressourcerenten” er
forholdsvis begraenset og slet ikke af samme stgrrelsesorden som vardi af gvrig
nationalformue eller nutidsvardien af danske overfgrsler.

5.1. Verdien af realaktiverne

Det er kompliceret at opggre veerdien af et lands realkapital. Det er specielt kompli-
ceret pd Fargerne, fordi;

= der ikke foreligger offentlige vurderinger af ejendomme

- markederne bide for realaktiver og for kredit er noget kaotiske
Ikke desto mindre er det vaerd at foretage et summarisk skgn for at f& en idé om
stgrrelsesforholdene. Et overslag kan dannes pi to mader:

= man kan anvende skgn over nationalformue/BNP-relationen fra lande, hvor
man har et rimeligt skgn, og s anvende disse pd Fargernes BNP
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- man kan skgnne ud fra akkumulerede investeringer

Den sidste metode er imidlertid ikke sarlig velegnet, nér man har en gkonomi, hvor
der er sket store urentable investeringer, og hvor der i gvrigt har varet et kraftigt
konjunkturomslag.

Man bgr derfor holde sig til den fgrsthzvnte metode.

I Danmark udggr vaerdien af de faste ejendomme ekskl. veje, broer og lignende
offentlige anleg ca. 2 x BNP. De faste ejendomme udggr den vesentligste del af
et lands nationalformue. Dertil skal sd legges maskiner, transportmidler osv. Et
ofte anvendt skgn er, at den samlede nationalformue udggr ca. 3 x BNP.

Alternativt kan man selvfglgelig beregne den andel af bruttonationalproduktet, der
gar til kapitalafkast, dvs. fra BNP treekke afskrivninger, Ignindkomst og aflgnning
af selvstendiges arbejdsindkomst. Derved ndr man til et skgn p4, at méske 20 -
25 pet. af BNP gir til kapitalafkast. Dvs. skgnnet p4 nationalformue pd 3 x BNP
indicerer en real profitrate pd omkring 7 pct., hvilket n&ppe er helt urealistisk.

11988 - det sidste ar med hgjkonjunktur — 18 Feergernes BNP pé 6,4 mia. kr. [ dag
skgnnes det at ligge pd 5 mia. kr. Dvs. hvis man anvender et forhold p& 3 for et
skgn over veerdien af Fargernes samlede realaktiver ekskl. veje, broer og lignende
offentlige anlaeg, fis ca. 15 mia. kr. Det forhold, at specielt vaerdien af boligerne
mdske snarere vil have et fast forhold til nationalindkomsten og ikke til nationalpro-
duktet, kunne isoleret set tale for et hgjere skgn. Nationalindkomsten pd Fergerne
ligger i dag ca. 10 pct. over BNP. P4 den anden side vil en krise ~ og specielt en
krise, hvor der sker en sd stor emigration som pd Fargerne - presse vardierne af
den samlede nationalformue. Parcelhuse er vanskelige at szlge, fabrikker har lave
markedspriser pd grund af overkapacitet osv. Ud fra disse forhold m4 det nok kon-

kluderes, at 15 mia. kr. er et optimistisk skgn. Verdien af boligerne kan anslés til
ca. 6 mia. kr.

5.2. Veerdien af de danske overfersler til Feergerne

Som navnt i kapitel 4 pristalsreguleres de danske bloktilskud til Fergerne.

Det er klart, at der ikke foreligger en egentlig juridisk forpligtelse til at yde dette
tilskud ud i al fremtid. Men netop pd grund af gnsket om at fryse tilskuddet fast,
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kan der alligevel veere grund til at anlegge en sidan vurdering for at bedgmme til-
skuddets betydning for Fergerne,

Kapitaliseringen af de drlige overfgrsler til en nutidsvaerdi vil afhange af den reale
kalkulationsrente.

Et par regneeksempler kan angive stgrrelsesorden og usikkerhed.
I 1993 var de statslige overfgrsler pd godt 1 mia. kr.

Markedsrenten er i dag knapt 8 pct., men svinger en del (for inkonverterbare stats-
obligationer). Med inflationsrater pd hhv. 2 og 3 pct. (og det er de forventede infla-
tionsrater pa langt sigt, der er relevante) fis en nutidsvardi pd hhv:

2 pct.: 16 /3 mia. kr.

3 pet.: 25  mia. kr.

Den kapitaliserede vardi af overfgrslerne svarer siledes til mere end vardien af
Fergernes realkapital. Set i lyset af usikkerheden om, hvorvidt der er tale om et
evigtvarende tilskud, og om stgtten vil blive opretholdt pd det nuvarende reale ni-

veau, kan man - med betydelig usikkerhed - sztte veerdien til stgrrelsesordenen
15 mia. kr.

5.3. Sammensetningen af den feeroske nationalformue

Nedenfor er vist skgnnet for delelementerne i opggrelsen af den fzrgske nationalfor-
mue:

+ Markedsveardi af realaktiver 12 - 15 mia. kr.
+ Nutidsvardi af danske overfgrsler ca. 15 mia. kr.
I alt aktiver 27 - 30 mia. kr.
- Udlandsgazld knap 7 mia. kr.
Nettoaktiver (ekski. naturressourcer) 20 - 23 mia. kr.

Tallene understreger det i kapitel 4 papegede, nemlig at Faergernes mulighed for
risikonedbringelse forst og fremmest er knyttet til overfgrsler fra Danmark.
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5.4. Offentlig og privat formuestilling

Der kan vare grund til kort at bergre spgrgsmélet om hhv. den offentlige og den
private sektors formuestilling.

Opggrelsen af den offentlige sektors formuestilling er ganske kompliceret. Blandt
de forhold, der medvirker hertil, er:

- den offentlige sektor har stadig nogle udestdende garantier, hvoraf en del
vil give anledning til tab

- den offentlige sektor har en del aktiver. F.eks. er det jo ikke alle de penge,
der er indskudt i Finansieringsfonden, der ngdvendigvis er tabt. Dels er der
en bogfgrt egenkapital, dels kan det ikke udelukkes, at der efter den sidste
hensazttelsesrunde 1 1993 er hensat rigeligt. I sa tilfzlde vil en del af hensat-
telserne kunne tilbagefgres

- der er i bankernes regnskab i et vist omfang hensat pd kommuners geld til
bankerne. Men hvis man nedskriver kommunernes gzld til bankerne, som
ejes af Landsstyret, fr man et for negativt billede af den samlede offentlige
sektors gkonomi

- eksistensen af forskellige offentlige kasser og fonde med udlansvirksomhed
Totalt set er den offentlige sektors nettogaeld af stprrelsesordenen 8 — 9 mia. kr.

Dette er mere end den samlede udlandsgeld, der ultimo 1993 néede ned pé ca. 6,5
mia. kr. Den private sektor md fglgelig eje en finansiel nettoformue pi ca. 2 mia.
kr. Hertil kommer den private sektors andel af de reale aktiver. Den private sektor
pd Feergerne har siledes ganske store formuer, selv efter det betydelige fald i vaerdi-
erne, der er sket siden 1987,

Med alle mulige forbehold kan man skgnne, at de fergske finansielle formueforhold
er som vist nedenfor:

Indenlandsk Udlandsgaeld Total
Nettogeeld - mia. kr. nettogzld (netto} nettogaeld
Offentlige 1 7 -8 g ~0
institutioner
Den private sektor - 1 -1 - 2
Fargerne 1 alt 0 6 -7 6 -7
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Den private sektors formuestilling bgr ses i sammenhang med, at der pd Fergerne
er tradition for hgj opsparing og korte Igbetider pé boliglan. Dertil kommer, at det
jo pé grund af Fergernes serlige subsidiegkonomi og bankernes risikovillighed i
meget hgj grad er den offentlige sektor, der har baret tabet ved faldet i vardien
af landets realaktiver. Institutionel pensionsopsparing spiller i gvrigt en beskeden
rolle p4 Fargerne, dvs. alderdomsopsparing finder sted i form af privat opsparing.
Dette forhold er med til at gge den private sektors formuestatus.

P& grund af overskud pd betalingsbalancen og fortsat underskud pd de offentlige
finanser er der derudover tale om, at den private sektor i disse ar forbedrer deres
finansielle formueposition ganske kraftigt, 1 1993 med over 1 mia. kr. Disse tal gi-
ver dog et maske for optimistisk indtryk af den private sektors formueposition. For
det f@rste er der p4d Fargerne ganske store "ejerlgse pengekasser”. Sparekasserne,
Fergernes Realkreditinstitut samt forsikringsselskaber, der ikke er aktieselskaber,
har tilsammen formuer pd op imod 2 mia. kr. Dertil skal legges, at det forhold,
at bankerne i deres regnskaber har afskrevet kraftigt pd deres fordringer pa den pri-
vate sektor, selvfplgelig ikke indebarer, at den private sektor ikke skylder disse
penge vak. Det er i realiteten spgrgsmilet om, hvorvidt der er afskrevet for meget
pa bankernes tilgodehavender.

Selv ndr man tager disse forhold med i betragtning, synes der dog ikke at veere tale
om, at den private sektor er s& gkonomisk svag, at den ikke er i stand til at pétage
sig nogen som helst risiko. Dette forhold er selvfglgelig relevant i forbindelse med
en bedgmmelse af Fergernes fremtidige erhvervsstruktur.

Det er velkendt, at Fergerne har haft en meget speciel erhvervsstruktur, hvor den
offentlige sektor har baret en betydelig del af erhvervsrisikoen - og hvor bankerne

reelt har gjort det samme, siledes at der har veeret et relativt begraenset element
af indsats fra risikovillige kapitalister/investorer.

I dag er situationen den, at en del af erhvervslivet stadig reelt drives for det offentli-
ges regning og risiko, idet Landsstyret ejer bankerne, der reelt ejer en stor del af
erhvervslivet som ufyldestgjort panthaver. Det ®ndres ikke ved, at bankerne ikke
altid formelt har overtaget virksomhedeme og aktiverne.

Denne situation er uholdbar i lidt lengere 1pb. Aktiverne bgr szlges til private/sel-
skaber, vel at marke pd sddanne vilkér, at de private kommer med risikovillig egen-
kapital og ikke blot kgber aktiverne af bankerne og finansierer kgbet med 100 pct.
banklén og uden egenkapital. I betragtning af de forholdsvis lave priser, der er pé
sadanne aktiver i dag, synes der dog i den private sektor at métte vare tilstrekkeli g
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med kapitalstyrke til at pdtage sig denne risiko.

Omvendt er det ogsd klart, at det kun er tilfeeldet, fordi Landsstyrets gald er s
stor, som den er. Hvis man forestillede sig, at den offentlige sektor opkravede sé
store skatter 1 form af engangsskatter, at den offentlige sektor blev galdfri, er det
nok noget mere tvivisomt, om der 1 den private sektor ville vere tilstrekkelig evne
til at patage sig nevneverdig erhvervsrisiko. Men den store offentlige gald kombi-
neret med nedbringelsen af udlandsgalden gennem den senere tids betalingsbalance-
overskud synes at give baggrund for en privatisering af den del af erhvervslivet,
der i dag er offentligt ejet.

Eventuelt kunne man overveje at fremme en "privatisering” af de ejerlgse pengekas-
ser i f.eks. sparekasser og forsikringsselskaber ved at de blev omdannet til aktiesel-
skaber, hvor kunderne eller garanterne fik ejerskab. I parentes bemarket ville en
sédan privatisering forbedre de offentlige regnskaber, idet en del af aktierne ville
tilfalde insolvente skyldnere og dermed forbedre bankernes stilling. Den reelle for-
muestilling i disse ejerlgse kasser er dog behzftet med betydelig usikkerhed pga.
risikoen pa deres aktiver.

P4 lengere sigt skal bdde erhvervsvirksomheder og banker ejes af private, antagelig
i betydeligt omfang i form af aktieselskaber med mange aktionzrer. Man er ngdt
til at overveje, hvilken indstilling man har til et af udlandet domineret erhvervsliv
pé Faergerne. Fergernes indstilling til udenlandsk ejerskab synes at veere overvejen-

de negativ. Det gelder, hvad enten der er tale om fiskeressourcer, undergrund eller
filetfabrikker.

En mulighed ved en overgang til ren markedsgkonomi kunne véere, at udlandet (ty-
pisk konkurrenter, dvs. isleendinge, nordmend, danskere) opkgbte en del af de stgrre
virksomheder. Uanset om dette ud fra en gkonomisk synsvinkel méske er det mest
hensigtsmassige, er der na&ppe tvivl om, at hvis disse opkgb sker til priser, der om
nogle &r mé betegnes som meget lave, vil det give anledning til betydelig bitterhed.

Det skal understreges, at der er tale om relativt begraensede belgb, men det udeluk-
ker ikke, at det kan dreje sig om centrale dele af fergsk erhvervsliv. Man skal f.eks.
nzppe komme med den helt store egenkapital for at overtage filetfabrikssektoren,
som er en meget veesentlig arbejdsgiver. Der kan siledes fremfgres argumenter bide
for og imod udentandsk dominerede ejerforhold i det fargske erhvervsliv.
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5.5. Investeringer i perioden 1980 - 1989

I Danmark har de samlede investeringer de sidste mange &r udgjort ca. 18 pct. af
BNP, heraf 16 pct. private investeringer og 2 pct. offentlige investeringer. P4 Ferg-
erne har de samlede investeringer ligget pd ca. 35 - 40 pct. af BNP i stgrstedelen
af 1980’erne, altsd ca. det dobbelte af det danske niveau. De fargske investeringer
er preget af, at de offentlige investeringer har udgjort en vasentlig stgrre andel
af de samlede investeringer end i andre lande, nemlig ca. /3.

I perioden 1980 - 1989 var de akkumulerede nominelle investeringer pa Fargerne
ca.:

Samlede investeringer 16,5 mia. kr.
Heraf offentlige investeringer 5,5 mia. kr.
Heraf private investeringer 11,0 mia. kr.

Heraf skibe 4,6 mia. kr.
Heraf gvrige erhverv 4,3 mia. kr.
Heraf boliger 2.2 mia. kr.

Disse tal giver imidiertid et tydeligt fingerpeg i retning af, at der pd Fergerne er
sket meget betydelige fejlinvesteringer, idet den skgnnede vardi af al realkapital
pa Feergerne, inkl. vardi af jord, ligger under vardien af de akkumulerede investe-
ringer i 1980 erne.

Specielt for s& vidt angdr skibene er der dog grund til at tro, at tallene for investe-
ringer er oppustede, bl.a. pd grund af billige 14n og kunstigt opskrevne anskaffelses-
priser, jf. afsnit 7.4. Ogsa de efterfglgende fallitter og frasalg af skibe til meget lave

priser medvirker til, at tallene giver et for optimistisk indtryk af kapitalopbygningen
pd Fergerne.

Fergernes problemer tillegges ofte for hgjt forbrug og for darlige investeringer.
Det er dbenbart, at det sidste problem har veret stgrre end det fgrste.

Der er, set i samfundsgkonomisk perspektiv, ikke alene tale om, at en vasentlig
del af investeringer i eksempelvis fiskerfliden har haft negativ kapitalvaerdi. Der
er formodentlig tale om, at disse investeringer har haft negativt dekningsbidrag,
dvs. selv hvis skibet var gratis, gav det samfundsgkonomisk underskud, dels fordi
man overfiskede, dels fordi fiskene kunne vare fanget af farre skibe med mindre
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forbrug af brandsel mv.

Investeringerne 1 fiskerfldden udgjorde ca. % af de samlede skibsinvesteringer i
1980 erne.

For sd vidt angdr de offentlige investeringer er det velkendt, at der i en rezkke tilfel-
de blev foretaget samfundsgkonomisk ugkonomiske investeringer af hensyn til gn-
sket om at fastholde en given bos®tningsstruktur.

Fejlinvesteringer, bdde offentlige og private, kan altsd forklare en meget veesentlig
del af Feergernes problemer. De private fejlinvesteringer skyldes i hgj grad er-
hvervspolitikken.

5.6. Privat og offentlig opsparing

Deter ganske kompliceret at give et historisk overblik over hhv. privat og offentlig
opsparing pd Fergerne, jf. afsnit 5.4.

Landsstyrets konjunkturpolitik var givetvis mindre kritisabel end dets politik pa

garantiomradet, hvor den var letsindig og undervurderede den skjulte offentlige
geeld, der herved opbyggedes.

Men selv de skjulte tab taget i betragtning var der ikke opsigtsvaekkende dérlige
offentlige finanser i hgjkonjunkturdrene, specielt ikke under hensyntagen til de me-
get store offentlige investeringer, der samtidig fandt sted. Det skal da 0gsa navnes,
at Det Radgivende Udvalgs kritik af den fergske gkonomiske politik ferst og frem-
mest gik pd betalingsbalancen og udlandsgeelden, men ikke p4 saldoen pa de offent-

lige budgetter. I redegprelsen for 1987 (afgivet maj 1988) skrives i resuméet, p.
4:

"Hvad finanspolitikken angdr, er der gennem de sidste & blevet oparbejdet
et betydeligt overskud pd Landskassens drifts-, anlegs- og udldnsbudget,
som i hvert af drene 1986 og 1987 har andraget over 400 mill. kr. Arsagen
hertil er den voldsomme stigning i aktivitetsniveauet i den farpske gkonomi,
der har medfprt en kraftig stigning i sdvel de direkte skatter som i afgifterne.
Overskuddet er dog ikke steget fra 1986 til 1987, uanset de i 1986 gennem-
Jerte afgiftsforhgjelser, idet indicegterne herfra er blevet opsiugt af udgifts-
stigninger. Overskuddet | 1986 og 1987 har medfprt en begreensning af bor-
gernes forbrugsmuligheder.
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For 1988 er det sandsynligt, at det oparbejdede overskud vil blive vasentlig
reduceret eller endog elimineret....."

Man skal i den forbindelse ikke vaere blind for, at faggkonomers synsvinkel pa,
om statsbudget eller betalingsbalance er det afggrende problem, har haft en tendens
til at svinge. Det kan forsvares at anlegge et synspunkt om, at hvis det offentlige
har orden i sine finanser, dvs. beskeden nettogald og overskud pa budgettet, er beta-
Jingsbalancen et "privat problem", som bliver bestemt af den private sektors opspa-
ringsgnsker og dens investeringsgnsker. Det gelder om muligt endnu mere, nér man
ikke har en valatabeholdning at forsvare, fordi man ikke har sin egen valuta. [ mod-
sat retning taler selvfplgelig, at netop i en monogkonomi med stor usikkerhed bgr
en regering anlzgge en forsigtighedsbetragining og opbygge et rigeligt finansielt
rygstgd.

Formdlet med de ovenstdende afsnit er ikke at sgge at frifinde de fzrgske politikere,
men snarere blot at pipege, at gkonomisk teori miske ikke giver entydige holde-
punkter for s hird kritik.

Det Rédgivende Udvalgs rapporter har tidligt og klart pépeget, at der burde ske
en finanspolitisk stramning med neds®ttelse af offentlige udgifter. Man kan dog
ikke afvise, at der méske pa Fargerne kan have veret en overbevisning om, at Dan-
mark selvfglgelig kan have en interesse — som ikke ngdvendigvis er Fergernes —
1 at fé forbedret den ferpske og dermed den samlede danske betalingsbalance. Og
samtidig kan der pd Feergerne have hersket en - méske ikke helt uberettiget — idé
om, at safremt den fzrgske Landskasse ophobede meget store overskud, ville der
komme et pres for nedseattelse af tilskuddene ti Farperne, og at dette pres ville
vare mindre, sdfremt man brugte pengene Igbende, enten til offentlige investeringer
eller skattelettelser. Hvis man vil vaere kritisk, kunne man nevne fglgende:

— man har koncentreret kritikken meget om betalingsbalancen, som méske for
ferpske politikere kan forekomme uinteressant

~ man har undladt i tilstrekkelig grad at papege, at det offentli ges budgetter
méske var ringere end antaget pd grund af risikable udlin og garantier. |
gvrigt gelder generelt, at der ikke er gjort tilstrakkeligt ud af at beskrive
udviklingen i den offentlige sektors status

Der synes ikke baggrund for at konkludere, at de "menige borgere” har levet over
evne eller opfart sig groft uansvarligt, ndr man ser bort fra "igangsatterne". Den
faergske opsparing har ligget pd et meget hgjt niveau, og set fra de enkelte borgeres
synsvinkel er udlandsgalden irrelevant. Hver enkelt borger investerer og opsparer
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ud fra egne forhold.

Nér en del af Fergernes befolkning i dag er insolvent, skyldes det et meget kraftigt
konjunkturomsving, der har senket deres indkomster drastisk, og et meget kraftigt
fald 1 prisen pé realaktiver, heriblandt boliger.

Umiddelbart ser det ud til, at den typiske feergske husholdning har haft en ganske
p&n egenkapital og opsparing. Betragter man f.eks. husejerne, har de formodentlig
typisk haft stgrre egenkapital, end tilfeldet er i Danmark.

Der kan vaere grund til at ggre opmarksom pé, at Fergerne har haft et boligkredit-
system med vaesentligt kortere afdragsperiode, end man kender fra Danmark. Som
fglge af manglen pé udlejningsboliger p4 Fargerne bor en meget stor del af befolk-
ningen i ejerbolig. I kraft heraf og som fglge af den historisk hgje opsparingskvote
har store dele af den faergske befolkning en ganske god privatgkonomit, krisen taget
i betragtning.

90



6. Beskeeftigelsesmuligheder pa Feergerne

6.1. Problemstillingen generelt

Fergerne har i hgjere grad end noget vestligt land forsggt sig med offentlig styring
af erhvervslivet. Som bekendt er denne erhvervspolitik sléet fejl, I dag er situationen
den, at den sasonkorrigerede arbejdslgshed er pa godt 20 pct. Og nér tallet ikke
er endnu hgjere, er det fordi, der i de sidste &r er udvandret ca. 10 pct. af befolknin-
gen og en endnu stgrre del af den arbejdsdygtige befolkning. Uden udvandringen
ville arbejdslgsheden vare over 30 pct.

I den fzrgske offentlige debat har der veeret fremfert kritik gdende ud p4, at banker-
ne (banken) efter rekonstruktionerne er blevet overforsigtige, og at der er brug for
kapitaltilfprsel til erhvervslivet for at f4 gang i besk&ftigelsen igen. Som nzvnt an-
detsteds i denne rapport er der intet, der tyder pd, at der pi Fargerne er rentable
projekter, der bremses pd grund af mangel pd kapital. Projekterne bremses pa grund
af mangel pa rentable projekter.

I dette kapitel beskrives beskeftigelsesmulighederne pi Fergerne, herunder specielt
spgrgsmélet om hvilken verditilveaekst arbejdskraften kan skabe. Der vil blive argu-
menteret for, at en vaesentlig del af Fergernes problemer skyldes manglende accept
af, at indtjeningsmuligheden for den marginale arbejdskraft p4 Fargerne er lav, og
at Feergerne i realiteten har to muligheder:

1. Man kan operere med et arbejdsmarked med forholdsvis lave lgnninger og s
til gengeeld sikre en rimelig levestandard ved overfgrsler og lave indkomstskat-

ter, finansieret dels ved danske overfarsler, dels ved fjernelse af alle erhvervs-
subsidier.

2. Man kan have en hgj emigration fra Fergerne.

6.2. Nationalprodukt og nationalindkomst sammenlignet med
danske forhold

I'den offentlige danske debat har det ved flere lejligheder varet pastiet, at de dan-

ske tilskud muliggjorde, at man p& Fergerne fik en hgjere levestandard end i Dan-
mark,
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Sammenligning af dansk og fargsk levestandard er noget mere kompliceret, end
det normalt antages.

Det oplagte mél er at sammenligne bruttonationalindkomst pr. indbygger, idet dette
mél tager hensyn til transfereringer.

Ved en sddan sammenligning vil man fi, at det feergske niveau 1 visse ar ligger
over det danske niveau, 1 andre under. I 1980 18 Fergerne pd 94 pct. af det danske
niveau, mens de i et enkelt &r - 1987 - nfede op pd 113 pct. I dag er det af stgrrel-
sesordenen 2/3 af det danske indkomstniveau,

Der er dog grund til at betragte disse tal med betydelig forsigtighed. Der er en lang
reekke kilder til usikkerhed, og de fleste treekker i retning af at s@nke det fergske
realindkomstniveau i forhold til det danske. Fgrst og fremmest skal man vare op-
marksom pé fglgende forhold:

- transport- og distributionsomkostninger er hgje pa Fergerne. Generelt er pris-
niveauet p& Ferderne hgjere end 1 Danmark, og indkomstsammenligninger
giver derfor et for optimistisk indtryk af den fergske levestandard

- byggeomkostningerne - og dermed boligomkostningerne — er vaesentligt hg-
jere pd Fargerne

- infrastrukturomkostninger og tilvejebringelse af offentlige ydelser er hgjere
p4 Fargerne

- de feergske nationalprodukttal undervurderer indkomsten fra boligbestanden,

og der er endvidere antagelig en procentvis stgrre naturaliegkonomi pd Feerg-
erne end 1 Danmark

- Farpernes BNP 1 hgjkonjunkturdrene giver et for optimistisk indtryk af
Fargernes produktionsmuligheder. Man solgte 1 hgj grad varer til sig selv
i form af byggeri og offentlige anlag. Men de indsatte ressourcer kunne ikke
have fiet samme aflgnning i eksporterhverv. Og s stort indenlandsk forbrug
var, som fglge af betalingsbalanceunderskuddet, ikke holdbart pd lengere
sigt. Hvis man forestiller sig en optimal gkonomisk politik i hgjkonjunkturer-
ne, der sikrede pd én gang fuld besk=ftigelse og betalingsbalanceligevagt,
ville det have givet et lavere BNP

Man kan selviglgelig sgge at korrigere for disse forhold, men det er en opgave,

som er beheaftet med betydelig usikkerhed. 1 det store og hele synes tallene at tyde
pd, at Fergerne i hgjkonjunkturfrene har haft en nationalindkomst pr. indbygger
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pd linie med eller lidt over den danske, men i de sidste 5 ar har den ligget vazsent-
ligt under.

En alternativ made til sammenligning af forholdene pd Fargerne og i Danmark er
at se p vandringerne. Vandringer siger helt klart noget om, hvor attraktivt det, alle
forhold taget i betragtning, er at leve i det ene kontra det andet omrade. 1 hgjkon-
junkturdrene 1986 - 1988 ndede Fargerne op pa en nettoimmigration pa ca. 200
om fret. Men fra 1989 og fremefter har nettoudvandringen veeret godt 900 om aret.
I forbindelse med sddanne vandringstal skal man vere opmarksom pé to forhold.
For det fgrste giver tallene en overvurdering af nettoindvandringen til Fergerne.
En del tager til Danmark for at blive videreuddannet og vender tilbage med deres
bgrn. Det vil s§ optraede som en nettoindvandring til Fergerne, selv om det ikke
giver et retvisende billede af forholdet. For det andet er det klart, at selve det for-
hold, at feergske borgere i et vist omfang mé tage til Danmark eller andre lande
for at blive videreuddannet, vil fgre til en nettoemigration fra Fergerne selv i situa-
tionen, hvor levestandarden pa Fargerne svarede ngjagtigt til den danske. Opbyg-
ning af vennekreds, familie mv. under studie- og arbejdsér ferer ofte til et mere
permanent ophold i udlandet for mange.

Man skal vaere meget varsom med sddanne fortolkninger af tal. Eksempelvis skyldes
nettoindvandringen { 1986 ~ 1988 ikke ngdvendigvis, at der gennemsnitligt var en
hgjere levestandard pd Fergerne, men nok si meget, at der p& Fergerne var beskaf-

tigelsesmuligheder overhovedet, hvad der ikke var i Danmark og en reekke andre
lande.

Som hovedkonklusion mé man nok si ge, at der har veeret en tendens til at overvur-
dere den faergske levestandard i forhold til den danske, fordi der ikke i tilstrekkeligt
omfang bliver taget hensyn til det hgjere prisniveau p& Faergerne. Nér der har vaeret
en nettoindvandring til Fargerne i hgjkonjunkturdrene skyldes det i hgj grad, at
der her var en voldsom overefterspgrgsel efter arbejdskraft, kombineret med, at Feer-
gerne pd grund af det hgje pris- og indkomstniveau og det lave skattetryk var et
ideelt sted for folk, der ville legge penge op. Der er nppe basis for en antagelse
om, at det fergske indkomstniveau, nar der korrigeres for alle forhold, har ligget
over det danske undtagen muligvis i et enkelt &r eller to. Som hovedregel har ind-
komstniveauet ligget omkring det danske eller lavere.
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6.3. Ressourcegrundlaget

Ovenfor blev der argumenteret for, at den fargske bruttonationalindkomst'® pr.
indbygger har ligget pd niveau med elfler lidt lavere end det danske niveau, bortset
fra de seneste ir, hvor det fergske niveau har ligget en del under det danske niveau.

Det bgr fremhzeves, at foruds@tningen for de betydelige statslige overfgrsler til Far-
gerne mai vere, at indkomstniveauet pd Faergerne efter dette tilskud ligger noget
under det danske gennemsnitlige niveau. Det er vanskeligt at se et argument for,
at Danmark skulle yde tilskud i et sddant omfang, at man pd Feergerne vil kunne
opné et indkomstniveau som det danske.

Det fplger af ovenstdende, at det feergske bruttonationalprodukt pr. indbygger md
antages at ligge en del under det danske niveau. Det var tilfeeldet i hgjkonjunkiurd-
rene, og det er i endnu hgjere grad tilfeeldet i dag.

Dette udgangspunkt er vaesentligt at have for gje, ndr man diskuterer Fargernes
fremtid - og deter et forhold, som ikke i tilstreekkeligt omfang har varet gjort klart
i feergsk gkonomisk politik.

Historisk set har Fargerne vaeret preget af at vaere en gkonomi, hvor naturen satte
skarpe graenser for, hvor mange mennesker (og dyr), der var plads til. Der var gras-
ningsmuligheder for 70000 far, og der var plads til, at nogle {4 tusinde mennesker
kunne brgdfgde sig selv. Man fgrte derfor en ganske restriktiv befolkningspolitik
for at sikre, at antallet ikke voksede. Det var langt op i tiden forbudt at gifte sig,
med mindre man ejede tilstraekkelig jord til, at man kunne brgdfgde sig. De retsreg-
ler, der forbgd almuen at indgé ®gteskab, med mindre man besad jord eller bevisligt
kunne fi jord 1 faste, sdledes at familien kunne forsgrges, blev fgrst ophevet i
1884. P4 den méde blev befolkningstallet holdt nede. Denne situation @ndredes,
da fiskeriet blev en stadig vigtigere naringsvej. Den er pd sin vis genopstdet, da
fiskerigrenserne blev gennemfart, og Feergerne fik siteget, men begrensede havom-
ride at fiske i.

For vesentlige dele af den fergske befolknings erhvervsindkomstmuligheder er der
en sterk begrensning i, hvor mange der kan beskaftiges pd omrdderne. Det geelder
fiskeri i eget farvand, specielt efter de mere vaerdifulde fiskearter som torsk og kul-
ler, samt fiskeopdrat, fireavl mv.

" Principielt er nettonationalindkomst bedre som begreb, men afskrivninger er usikre og, speciclt

i de senere &r, praktisk talt umulige at vurdere korrekt i det fergske nationalregnskab.

94



Der er ikke tale om fuldstendig klare og skarpe kapacitetsgranser. Men pé de
nvnte omrader kan et begrenset antal personer opné en ganske hgj gennemsnitlig
veerditilvekst pr. person. Det bemarkes, at der kun tales om véerditilvaekst og ikke
om Ign. Markedskrafter vil selviplgelig tendere at udligne lgnforskelle mellem sek-
torerne.

Selv om de gvrige eksporterhverv kun mdtte give en ret beskeden verditilvakst pr.
beskefiiget, vil den fargske befolkning i gennemsnit sdledes alligevel kunne opnd
en tiffredsstillende indkomst.

6.4. Markedsgkonomisk ligevaegt

Fargerne har i 1980°erne fort en gkonomisk politik, der pd mange méder minder
om plangkonomi. Det er vaerd at overveje, hvad der ville have varet resultatet af
en mere markedsgkonomisk politik.

En sédan politik ville have fglgende karakteristika:

- lgnniveauet ville have varet forholdsvis lavt, eftersom marginalproduktivite-
ten af arbejdskraften er lav p4 Fergerne. Det skyldes ikke manglende dygtig-
hed hos den feergske arbejdskraft, men Fargernes beliggenhed og stprrelse

~ fiskerettigheder i de faergske omrider ville blive gjort omsattelige. Det ville
ikke ngdvendigvis, som det er en udbredt opfattelse pd Fargerne, fore til,
at kvoterne blev koncentreret pi nogle ganske 4 store trawlere. Der er nem-
lig betydelig uenighed om rentabiliteten (relativt set) af den mere kapitalin-
tensive trawlfiskeri kontra det mere arbejdsintensive linefiskeri. Med lave
arbejdslgnninger og bedre kvalitet af fisk fanget med line er det uklart, hvad

markedsligevagten ville blive, specielt p4 lidt leengere sigt, nir der skal byg-
ges nye skibe

— den offentlige sektor ville have haft et forholdsvis beskedent behov for ud-
skrivning af skatter som fglge af transfereringsindkomster fra Danmark 0g
som fglge af mindre nettoudgifter til fiskerisektoren. De lave skatter ville

bevirke, at de lave Ignninger ikke ngdvendigvis fgrer til lave reallgnninger
efter skat

Det er ikke klart, hvilke erhverv der - selv med lave Ignninger - ville kunne klare

sig pd Fergerne. Men det ville sandsynligvis vare arbejdsintensive erhverv, fra
hjemmeslgjd til filetering.
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6.5. Den feeroske beskeeftigelsespolitik

Andetsteds i denne rapport er den fargske erhvervspolitik gennemgéet. Grundlaeg-
gende er der tale om, at man har skjult, hvor lav marginalproduktiviteten af arbejds-
kraft egentlig er pd Faergerne.

P34 fiskeriomridet har man gennem omfordeling og tilskud skjult, hvor lidt rentabelt
fiskeri egentlig er, marginalt set.

P& Faergerne er der en del af fiskeriet, fgrst og fremmest efter vardifulde fiskearter
som torsk og kuller, som er rentabelt. Dertil kommer fiskeri efter mindre vardifulde
fiskearter. For sd vidt angér sidstnzvnte fiskeri, er der god grund il at antage, at
det i betydeligt omfang er underskudsgivende, selv med et lavt Ignniveau. Det har
varet opretholdt gennem subsidier, jf. kapitel 3.

Resultatet af fiskeripolitikken har, som beskrevet i kapitel 3, veret, at der blev an-
vendt for mange skibe og for meget arbejdskraft i fiskerisektoren. Uigennemskuelig-
heden har endvidere vanskeliggjort sammenligninger af produktiviteten i forskellige
dele af fiskeri og fiskeforarbejdning.

Hvis man skal se pd de fremtidige beskaftigelsesmuligheder pd Fergerne pi lidt
lengere sigt, er det vigtigt at ggre sig klart, at den hgje beskzftigelse i midten af
1980°erne var kunstig. Den opstod som fglge af:

1. Overfiskeri.
2. Fiskeri pd en ineffektiv méde, med indsats af for meget kapital og arbejdskraft.

3. Fiskeri efter lavprisfisk, som antageligt er urentabelt. En del af dette fiskeri kan
i dag betale sig pd kort sigt, fordi man har fartgjer, der har en lav pris og derfor
smd kapitalomkostninger, og fordi der fortsat er stgtte til f.eks. sejfiskeriet. Men
den dag, fartgjerne skal fornys og subsidierne er vk, er det uhyre tvivisomt,

om fiskeriet vil kunne betale sig, selv med vasentligt lavere Ignninger end 1
dag.

4. En hgj verftsbeskaftigelse knyttet til det for store fiskeri.

5. Byggeri af for stor kapacitet i filetsektoren og af en betydelig mangde privatbo-
liger, sd der ikke 1 mange ar er basis for vasentligt boligbyggeri.

96



6. Et offentligt investeringsomfang, det ikke er muligt at opretholde lengere (og
som der i gvrigt heller ikke er behov for).

6.6. Befolkningstilvackst

Fergerne er kendetegnet ved et relativt stort fadselsoverskud. Det har i de sidste
20 ar ligget pd omkring 1 pct. om dret, hvor det f.eks. i Danmark har ligget pé om-
kring 1 promille i samme periode.

Befolkningens procentvise aldersfordeling pd hhv. Fargerne og i Danmark afspejler
klart Fergernes vasentligt stgrre fgdselshyppighed, if. nedenstiende tal for 1992,

Uanset hvilket &r, der anvendes, er billedet det samme.

Tabel 6.1. Andel af befolkningen under 20 dr, 1992

Fargeme 32.4 pet.

Danmark 23,9 pet.

Kilde: Rigsombudsmanden pa Feraerne, Beretning 1993

6.7. Jobmuligheder pé4 lidt leengere sigt
Situationen pd Fergerne i dag er den, at:

= der er ca. 20 ~ 25 pct. arbejdslgse

~ der er en forholdsvis hgj naturlig befolkningstilvekst

— derer stadig betydelige rationaliseringsmuligheder i fiskeriet, idet fladen ikke
er blevet bragt ned p4 et sidant niveau, at der er fuld kapacitetsudnyttelse

— endel beskaftigelse i fiskeriet kun holdes oppe pd kort sigt af, at kapitalom-
kostningerne er lave, fordi prisen p& brugte skibe er swrdeles lav

— emigration og kapacitetsudvidelse i 1980 erme har gjort, at der er et meget

lille behov for nybyggeri og nyanleg de kommende ar

Et relevant spprgsmdl er selvfglgelig, om der er alternative beskaftigelsesmulighe-
der. Det kan f.eks. vare:

- forgget beskeftigelse i fiskeforedlingsindustrien, iszr i forbindelse med ef-
fektivitetsstigning og produktudvikling, herunder en forarbejdning af flere
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importerede rifisk
- nye eksporterhverv uden for fiskerisektoren

- pget serviceefterspurgsel indenlands som fglge af vesentligt &ndrede priser
pé arbejdskraft (jf. de danske forspg p# at gge efterspgrgslen efter servicey-
deiser i hjemmene)

- en senkning af den gennemsnitlige arbejdstid, med fuld beskzftigelse, lavere
lgn og mere fritid til fglge

@get indtjening fra eksporterhverv vil desuden kunne danne grundlag for en stprre
offentlig sektor og en ekspansion i hjemmemarkedserhverv.

Det er selvfglgelig at habe, at der matte vise sig sddanne nye beskzftigelsesmulighe-
der. Men det er nzppe realistisk at regne hermed. De fergske myndigheder har
igennem 1980°erne i betydeligt omfang forsggt at opbygge nye erhvervsgrene. Det
har ikke manglet pd tilskud og risikovillig kapital til virksomheder, der har ment
at kunne pege pé nye muligheder. Og resultatet har vaeret en lang rekke af fiaskoer.

Man kan selvfglgelig ikke fuldstendig afvise, at en medvirkende drsag hertil har
varet det hgje fargske lgnniveau, og at overlevelsessandsynligheden for sddanne
nye virksomheder vokser med et mindre overophedet arbejdsmarked. P4 den anden
side er der ikke meget, der tyder p4, at der er ret mange af de i 1980’ erne fejlsldede
projekter, der nu vil f succes.

Konkurserne og den nuvarende arbejdslgshed viser, at selv med de eksisterende
subsidier har man ikke kunnet drive virksomhed med de nuvarende Ipnninger. Hvis

subsidierne helt fjernes og virksomhederne skal have overskud, mé Ignningerne ned-
sattes.

Fergerne ejer, foruden undergrunden, ét verdifuldt aktiv - nemlig fiskerettigheder

- og det er dette aktiv, der i alt vazsentligt danner basis for, at der er beskzeftigelse
pé Fergerne.

Det har vaeret fremhavet, at Fergerne ogsi har nogle vasentlige aktiver i form af
en dygtig, veluddannet, flittig og stabil arbejdsstyrke, der er selvstendig og initiativ-

rig. Og man har deraf draget den konklusion, at der burde vare gode fremtidsmulig-
heder for Fargerne.

Pramissen er rigtig, men den konklusion, der fgiger heraf, er den modsatte. Ferger-
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ne har en arbejdsstyrke, hvis kvalifikationer kun i utilstrekkeligt omfang kan finde
beskaftigelse pd Faergerne. Transportforhold og stordriftsfordele samt beliggenheds-
fordele (dvs. fordelen ved at ligge eksempelvis i et industrielt miljg) ggr, at den
fergske befolkning ikke vil kunne konkurrere med fastlandseuropzerne. Der har
fra forskellig side veeret mere eller mindre naive tanker fremme om, at hvis Fzrger-
ne havde pengepolitisk og skattepolitisk frihed, si kunne de tiltrekke udenlandske
virksomheder.

Men det er vanskeligt at forestille sig, at nogen udenlandsk virksomhed, med de
utallige muligheder de har for at lzegge sig tet p4 markederne og/eller p& omrider
med store mengder af billig arbejdskraft, skulle etablere sig p4 Fergerne, hvor et
opsving hurtigt kan give arbejdskraftmangel.

Fargerne forsggte sig i 1980°erne i hgj grad med, hvad der kan kaldes en saudiara-
bisk model: Man sggte at skabe beskzftigelse i meget kapitalintensive ethverv. Gen-
nem subsidier var det s forholdsvis let at skjule, at der rent faktisk ikke var tale
om samfundsgkonomisk Ignnende beskftigelse, og at verditilvaksten var ekstremt
lav eller negativ.

Det er nok et dbent spprgsmdl, om de samfundspkonomisk bedste beskeeftigelsesmu-
ligheder pd Feerperne ikke snarere ligger i mere arbejdsintensive erhvery - og med
accept of, at verditilveksten pr. arbejdstime rent Jaktisk ikke er seerlig hgj.

Dette fgrer til en rekke konklusioner om indkomstdannelsen pé Fargerne. For det
fgrste m4 man regne med, at si lenge bloktilskuddet eksisterer, vil levestandarden
ligge nogen under det danske niveau. Var det som varigt fenomen ikke tilfzldet,
ville tilskuddet ophgre. Ressourcerenten fra fiskeriretti ghederne kunne, i fald fiskeri-
politikken blev indrettet rationelt, isoleret set godt teenkes at give de beskaftigede
i fiskeri og fiskeforarbejdning et indkomstniveau svarende til det i en rakke nabo-
lande gzldende. Man m4 imidlertid regne med, at indkomsterne her i meget vasent-
lig grad vil skulle deles med andre indbyggere, sdsom de i eventuelle eksporterhverv
med lavere veerditilvakst pr. arbejdstime beskafti gede samt ansatte i administration,
bygge- og anlegsvirksomhed, serviceerhvery og andre hjemmemarkedserhverv. Det-
te kan ske via den almindelige markedsmekanisme samt f.eks. vha. beskatningssy-
stemet og ved at Landsstyret s@lger fiskelicenser. Finansieret herfra samt fra bloktil-
skuddet skulle en indkomstudligning give mulighed for, at der ogsd pd Fargerne
fortsat skulle kunne beskaftiges ganske mange i andre erhverv end fiskeri m.v. og
til en ganske rimelig indkomst. Man m& dog nok regne med, at der er grenser for,
hvor stor samlet aktivitet som kan skabes herved, jf. det fglgende afsnit.
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6.8. Emigration som mulighed

I det foranstéende er der argumenteret for, at beska&ftigelsesmulighederne pd Farger-
ne er relativt begrensede fra naturens hénd. Der er to lgsninger pd dette problem:

- yderligere lgnnedgang
- emigration

I Igbet af de sidste 5 ar er 10 pet. af befolkningen og en endnu stgrre del af arbejds-
styrken emigreret.

Med mindre der findes olie, er der ikke grund til at antage, at afvandringer er et
kortvarigt fenomen. Med stigende rationalisering i fiskerierhvervet og en naturlig

befolkningstilvaekst vil emigration fortsat vaere et led i ligevaegtsskabelse pi Ferger-
ne.

Nedenstéende tabel over nettofraflytninger fra Faergerne i perioden 1991 - 1993

for forskellige aldersgrupper viser meget klart den betydning, som emigration har
haft.

Det ses, at alene i 1993 flyttede 4 pct. af befolkningen, og i de unge aldersklasser
var andelen s& hgj som 10 pct.

Tabel 6.2. Nettofraflytning fra Fargerne

1991 1992 1993 1993
alder antal personer pct. af aldersgruppen
00 - 14 128 158 381 34
15 - 24 284 461 667 9.9
25 - 34 118 137 421 6.3
35 - 44 47 78 179 2,8
45 - 54 19 41 111 2.1
55 - 3 8 45 0,5
Ialt 599 883 1804 3,9

Kilde: Hagtidindi nr. 2, juni 1994
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7. Arsagen til Feeroernes krise: Myter og realiteter

Udvalget har, ud over gennemlasning af de mange rapporter og artikler, der er skre-
vet om drsagerne til Fergernes krise, gennemfgrt interviews med en rekke personer
1 ledende positioner p4 Fargerne og i Danmark.

Det er kendetegnende, at der peges pé en lang raekke - til tider indbyrdes modstri-
dende - faktorer, som man mener har veeret af afggrende betydning.

Det forhold, at der er flere forskellige aktgrer, der kunne have forhindret en given
udvikling, giver et meget stort antal mulige ansvarlige. Politikere mener, at den pri-
vate sektor er blevet forfgrt af bankernes udlénspolitik til overinvesteringer. Bankbe-
styrelser mener, at Finanstilsynet burde have advaret dem tidligere og i gvrigt har

overreageret, osv...

I det fglgende skal foretages en kritisk gennemgang af de faktorer, som oftest er
blevet fremhavet som vesentlige.

Forklaringerne er nedenfor opdelt i grupper. Der er do g en vis overlapning mellem
disse:

1. Natargivne forhold.

2. Relationerne til Danmark.

3. Den fergske makrogkonomiske politik.
4, Fergsk erhvervspolitik.

5. Den finansielle sektor.

7.1. Naturgivne forhold
Her angives to forklaringer, nemlig:

~ svingninger i fiskebestanden (ud over hvad der kan forklares ved overfiskeri)

- svingninger i priserne

Svingninger i fangsterne af de vigtigste arter har i det seneste frti vaeret store, Ek-
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sempelvis er fangsterne af torsk og kuller 1 gjeblikket under !/4 at de langsigtede
muligheder, jf. Strukturudvalget. Svingningerne ville have varet lavere, hvis der
ikke var blevet overfisket i 1980’erne, men under alle omstzndigheder vil fangster-
ne variere betydeligt som fglge af =ndrede biologiske forhold.

De seneste 4 ~ 5 érs prisudsving pé fiskemarkedet illustrerer den store usikkerhed.
Prisudsvingene har varet +/—- 15 pct.

7.2. Relationerne til Danmark

Forklaringer, der henfgres til relationen mellem Danmark og Fergerne er fglgende:
1. Fargerne har haft et overforbrug i forventning om, at Danmark ville betale.

2. De danske tilskud var indtil tilskudsreformen udformet pé en sdan méde, at
de tilskyndede til ggede offentlige udgifter, hvilket medvirkede til overophednin-
gen frem til 1988.

3. Realkreditinstitutternes udlin pd Fargerne, ikke alene til nybyggeri men ogsé
til eksisterende ejendomme, fgrte til pengerigelighed og senkede renten pd Feer-
gerne. Derudover blev disse brugt til rentearbitrage gennem udnyttelse af de
feergske skattelove.

4. Tilknytningen tif Danmark har gjort, at Fergerne ikke har mulighed for at fgre
en selvstendig valutapolitik og pengepolitik.

5. Finanstilsynet var for lenge om at advare om, at det stod galt til.

6. Finanstilsynet medvirkede til at fgre Landsstyret bag lyset i forbindelse med
Landsstyrets garanti, fgrst for Sjovinnubankin og siden Fgroya Banki, ved at
give Landsstyret et for positivt indtryk af situationen, hvorefter det f4 maneder
senere viste sig ngdvendigt at skyde yderligere store belgb ind.

7. Finanstilsynet var alt for hird i sine hensattelseskrav og var hermed sterkt med-
virkende til krisens udvikling i 1993. Finanstilsynets vurderinger af ejerboligmar-
kedet forte til kraftige prisfald pé boliger og udlgste en bglge af tvangsauktioner.
P4 samme méde fgrte hensattelseskravene til en for hird udlanspolitik over for
den private sektor generelt og dermed til fallitter.

102



8. Den Danske Bank styrede som hovedaktioner i Fgroya Banki denne bank util-
strekkeligt og medvirkede til en for stor kreditgivning.

Der vil i det fglgende blive set nzermere pd forklaringerne 1 - 4, idet spgrgsmélet
om bankerne, Finanstilsynet og Landsstyrets kapitalindskud diskuteres i kapitel 8.

ad 1:
Farperne har levet over evne i forventning om, at Danmark ville betale.

Denne forklaring har veeret fremme i visse danske medier. Det er dog vanskeligt
at se nogen som helst begrundelse for denne teori. Dels er det klart, at udviklingen
generelt har beveeget sig i retning af, at tilskuddene blev uafhengige af den gkono-
miske udvikling pd Fergerne, dels er der ikke indikationer pi en sidan indstilling
pd Fzrgerne.

ad 2:

De danske procentvise tilskud til en lang reekke offentlige udgifter var med til at
gge de offentlige udgifter pd Ferperne og dermed til at skabe en overophedning
i pkonomien, der sd medvirkede til at fore til krisen.

Det er sandsynligt, at fargske politikere i deres fastleggelse af de offentlige udgifter
har foretaget en vis tilskudstenkning - det ville vare markveardigt andet. Det er
dog meget vanskeligt at se, at dette forhold skulle have spillet en vasentlig rolle
for udviklingen p4 Fargerne. Fgrst og fremmest skal man Jo vare klar over, at s3-
fremt tilskuddene virkelig skulle have véret baggrund for de store offentlige udgif-
ter i drene op til tilskudsreformen, har dette forhold veret til Feergernes fordel.
For de danske tilskud til Fergerne blev ved overgang til bloktilskud i 1988 fastsat
pé grundlag af de aktuelle tilskud i perioden op til 1988. Dvs. hvis disse tilskud
forte til tilskudstenkning, har det skaffet Fergerne fremtidige tilskud pé et hgjt ni-
veau. Noget helt andet er, at udviklingen i tilskuddene i irene op til tilskudsrefor-
men ikke tyder pd nogen vesentlig konjunktursammenhang, jf. i gvrigt tallene i
kapitel 5.

ad 3:
Realkreditinstitutternes udldn pd Feargerne fprte til overinvesteringer, pengeri-
gelighed og dermed renteskattearbitrage.

Renteskattearbitragen spiller en ganske stor rolle i den fergske debat som en med-

virkende érsag til problemerne - og banker og realkreditinstitutter tillegges en ve-
sentlig del af skylden herfor. Begge dele er dog forkerte,
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Fergerne har indtil de gennemfgrte skattelovsendringer efter bankkrisen haft en
serlig renteskatteordning. Renter af indskud i de feergske pengeinstitutter blev kun
beskattet med et belgb svarende til 0,5 pct. p.a. af indestdende. Omvendt var situa-
tionen, at renter i det store og hele var fradragsberettigede med en skattebesparelse
pé 40 pct. af renteudgiften.

Dvs. hvis en person optog et dansk realkreditlén 1 sin ejendom til 9 pct. og indskgd
provenuet i en fergsk bank til 7 pet., ville han efter skat betale en rente pd 5,4 pct.
p-a. og f4 en renteindtagt pd 6,5 pct. p.a.

Der er ikke tvivl om, at en del af realkreditldnene blev brugt til en sddan rentearbi-
trage. Derimod tyder tallene pd, at bankerne var tilbageholdende med at medvirke,
dvs. selv at ldne penge ud til rentearbitrage. I teorien var der intet i vejen for, at
folk kunne ldne penge i1 banken for at skyde dem i banken. Men alene frygten for
@&ndring af reglerne har formodentligt gjort, at bankerne var tilbageholdende med
en sddan trafik. Hvis bankerne havde begranset udlinene til risikofri rentearbitrage,
var tabene ikke blevet sd store, som de gjorde.

Der er sdledes ikke tvivl om, at der er foregiet en sidan rentearbitrage i et vist om-
fang. Men det er vanskeligt at forestille sig, at dette forhold skulle have spillet no-
gen vasentlig rolle for gkonomien pd Fergerne.

Hvis man forestiller sig, at rentearbitragen har haft sd stort et omfang som 2 mia.
kr. 1 indskud, er der tale om, at bankerne og kunderne hver for sig har haft et arligt
overskud herved af stgrrelsesordenen 20 mill. kr. efter skat pi Landsstyrets bekost-
ning. Det har medfgrt en omfordeling pd Fargerne mellem forskellige befolknings-
grupper og nappe meget andet. For si vidt angar bankernes fortjeneste ved rentear-
bitragen, er disse penge i det store og hele lagt til reserverne - og har derved mind-
sket Landsstyrets tab ved bankrekonstruktionerne. Bankerne var ganske tilbagehol-
dende med at udbetale dividende, sd pengene kom ikke ud i cirkulation.

Hertil md lzgges, at det er vanskeligt at se nogen begrundelse for at bebrejde real-
kreditinstitutterne deres udlan af den 4rsag. Der er tale om en skattelov, som alle
kendte, herunder dens virkninger, og det stod Landsstyret frit at ndre lovgivningen.
Der var ikke tale om udnyttelse af et for lovgiverne ukendt hul i skattelovgivningen.
I gvrigt havde Landsstyret mulighed for at forhindre realkreditinstitutternes udlin

pé Fzrgerne, jf. at realkreditinstitutterne ikke matte line ud til boligformél p4 Ferg-
erne.

Der er ikke tvivl om, at rentearbitragen som problem betragtet er blevet vesentligt
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overvurderet pd Fargerne - sandsynligvis fordi s& mange mener at kende nogen,
der har tjent penge herp4.

Der er heller ikke tvivl om, at realkreditinstitutterne har fgrt en vel liberal udldnspo-
litik pd Feergerne ~ og er kommet til at betale herfor. Med realkreditinstitutternes
beskedne rentemarginal in mente mé de have haft betydelige nettotab pé deres udlan
pd Fargerne.

Det er i den offentlige fargske debat et udbredt synspunkt, at det er indbyggerne
pé Feergerne, der er den forurettede part. Det er vanskeli gt at se argumentet herfor.
Realkreditinstitutter liner penge ud, og folk kan line. Det er vanskeligt at forstd
en id€ om, at realkreditinstitutterne har vildledt folk til at overinvestere som folge
af let adgang til kredit. Jo billigere, man kan léne, jo bedre. Og det er jo lantagers
eget ansvar, om han mener, at hans investeringer kan give et afkast, der overstiger
lanerenten.

Det gzlder s meget desto mere, som realkreditinstitutterne ikke 1ante ud til privat-
boliger. Dvs. der er ikke tale om kyniske finansfolk, der lokker folk ud i et overfor-
brug, de ikke har rdd til, men kun om, at realkreditinstitutterne tilbgd lén til en lave-
re rente, end lintager skulle betale andetsteds.

Ved overgang fra et reguleret kreditmarked til et frit kreditmarked vil man typisk
opleve, at der treeffes mange forkerte beslutninger - flere, end nir markedet har
varet frit nogle ir. Beslutningstagerne er ikke vennet til friheden. Dette problem
ved liberalisering af kreditmarkeder har man set over hele verden.

I'megen debat herom gér det igen, at man mener, at ulykkerne skyldes "finanssek-
toren”, som burde have veret klogere. Men finanssektoren bestér jo ogsé af enkelt-
individer. Over hele verden s& man i 1980’erne, at liberaliseringen af finanssektoren
fgrte til for stor kreditgivning. I debatten er der en tendens ti] at mene, at "finans-
sektoren barer ansvaret og burde betale”, Her er igen tale om, at man ikke ggr sig
helt klart, hvern finanssektoren er. Finanssektoren er i denne sammenhzng enten
aktionzrerne eller - for sd vidt angér realkreditinstitutterne - ldntagerne.

I det store og hele kan Feergerne viere blevet bedre stillet ved realkreditinstitutternes
udlén pd Fergerne, idet de har taget udldn fra bankerne. 1 modsztning til bankerne,
der endte med at f4 landsstyrehjelp, har realkreditinstitutterne nemlig selv béret
deres tab helt og fuldt.
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ad 4:
Tilknytningen til Danmark har gjort, at Feergerne ikke har haft mulighed for at fgre
en selvstendig valuta- og pengepolitik.

Fargerne har som bekendt ikke nogen selvstendig valuta. Fra forskellig side har
det veret fremfgrt, at dette har vaeret med til at forgge Faergernes problemer.

Som eksempel pd en analyse af denne art kan citeres "Krisen pd Fergerne”, RUC
1993, red. Sdmal T.F. Johansen m.fl., p. 37:

"Hertil kommer specifikke forhold fordrsaget af den feerpske valutas binding
til den danske kr. Som bekendt er den danske krone siden september '92
revalueret godt 5 pet. [ forhold til ECU’en, og samtidig er den norske kr.
og pundet devalueret meget betydeligt, hvilket har gjort det umuligt for feerg-
ske fiskere at konkurrere prismessigt.”

Indledningsvis kan der vere grund til at pdpege, at Fergernes pkonomiske proble-
mer er af en sddan art og et sddant omfang, at de i denne sammenhang navnte
talstgrrelser for valutakursjusteringer er fuldstandig ubetydelige.

Det er derudover lidt uklart, hvori problemet menes at bestd. Det normale "problem”
ved en manglende devalueringsadgang er, at lgnningerne er stive nedad, og at man
som fglge deraf ved et negativt eksogent stgd ikke er i stand til at nedsatte arbejds-
Ignnen, milt i udenlandsk valuta.

For Fergernes vedkommende har det dog vist sig, at i krisetider er lgnninger faktisk
noget fleksible nedadtil, jf. de i 1993 gennemfgrte lgnnedsatielser pd Fargerne.
Disse Ignnedsk®ringer har dog, som papeget andetsteds, ikke varet tilstrekkelige.

Det vaesentlige er imidlertid, at en devalueringsstrategi anvendt pa faergsk gkonomi
ikke vil beere frugt fsv. angdr produktion, beskaftigelse og valutaindtjening. Proble-
met er nemlig, at der er loft over den mangde fisk, der kan fanges, og at dette loft
udnyttes fuldt ud. Fangstmangden er siledes uafthangig af valutakursen, og da pri-
serne i udenlandsk valuta ligeledes er uafh@ngige af valutakursen, er bade beskzfti-
gelse ved fiskeri og eksportens vardi mélt 1 international valuta updvirkede af en
devaluering. Man kan ikke helt afvise, at der er et "devalueringsproblem" i den for-
arbejdende industri (forst og fremmest filetfabrikker), men der er tale om en meget
begranset effekt, i hvert fald pd kortere sigt.

Fordelingsmeassigt kan devalueringer have virkninger. P4 kort sigt vil en devaluering
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formindske reallgnnen og Ignandelen. P4 lxngere sigt fgrer devalueringer til Ign-
og prisstigninger, og hvis instrumentet bruges aggressivt, vil resultatet vaere krafti g
inflation. Fglgen vil da vaere massive formueforskydninger, idet [dntageres realgzld
falder pd bekostning af realformuen for langivere. Det kan ikke afvises, at det ville
lette gaeldsproblemet i den fergske gkonomi, men massiv omfordeling mellem op-
sparere og erhvervsliv er neppe hensigtsmassig, og hvis politikken lykkedes, ville
den representere en fortsettelse af subsidiepolitikken, blot under en anden form,
Hertil kommer, at de fremtidige virkninger p4 rentedannelsen vil vare ganske uover-
skuelige. Frygten for nye devalueringer og inflation ville formentlig fgre til, at 14n-
givere ville daekke sig ind via en meget hgj rente, og det kan belaste produktion
og beskaftigelse i en lzengere fremtid. Med en selvsteendig feergsk valuata, hvor valu-
takursen gnskes brugt aktivt, ville der vaere indfgrt en ny kilde til usikkerhed i er-
hvervsmassige beslutninger.

Man kan sdledes ikke formode, at Faergerne ville veare vaesentligt bedre end Island
til at fare selvsteendig valutapolitik. Siden ophavelsen af valutaunionen med Dan-
mark er den islandske krone som bekendt faldet til ca. 1 promille af vardien af
den danske krone. Der var i starten paritet mellem den danske og den islandske
krone. Siden da har Tsland foretaget en ombytning, s& 100 kr. blev ombyttet til 1
kr. ~ og den islandske krone har i dag en vardi pd ca. 10 danske gre.

Hertil kommer som et seerligt problem, at Ferderne ville vare et si lille valutaomra-
de, at det er vanskeligt at forestille sig udenlandske investorer, der ville gnske at

holde fordringer i fergsk valuta. Dvs. udlandsgzlden skulle finansieres ved optagel-
se af udlandslin.

S& enten mitte den private sektor optage valutaldn, eller ogsd mitte det frgske
Landsstyre optage udlandslén i udenlandsk valuta og udline dem i fergsk valuta.

Rentedannelsen i en sidan gkonomi ville s& blive overladt til Landsstyret eller
Landsbanken. Med Fzrgernes gkonomiske styring i gvrigt in mente kan der vare
grund til at forvente, at et sddant eksperiment ville vaere endt i en kraftig inflation,
stadige devalueringer og et dertil svarende hgjt renteniveau.

Generelt gdr tendensen i gkonomisk teori i dag i stigende grad i retning af, at det
er en fordel for et land - specielt et land med svage regeringer - at vare med i
en valataunion, bl.a. fordi det ggr det lettere at styre lgndannelsen og forhindre in-
flation. Det er da ogsa dette forhold, der ligger bag den betydelige interesse blandt
EU’s sydeuropaiske lande for at veere med i en valutaunion, Dertil kommer, at der
faktisk er en del administrationsudgifter forbundet med at have en selvstendig valu-
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ta, og for et si lille omrade som Fargerne ville de vare betydelige.

Det skal endvidere erindres, at de fergske myndigheder havde et udmerket instru-
ment i skatteudskrivningen og kunne d@mpe overophedningen ved at opkreve flere
skatter eller blot ved at mindske tilskuddene til investeringerne. Men man narede
ikke noget gnske herom.

Det forekommer derfor sandsynligt, at Landsstyret ville have benyttet valutakurspo-
litikken og den dertil knyttede rentepolitik til at forsgge at skabe maksimal
ekspansion.

De betydelige tilskud til investeringer, herunder de omfattende garantier, er et klart
tegn pd, at man gnskede en kraftig aktivitet. En lav l&nerente som fglge af valuta-
unionen med Danmark gjorde, at man kunne opné den samme aktivitet med mindre
offentlige tilskud.

Mange af analyserne vedrgrende effekterne af Fergernes valutaunion med Danmark
synes at bare prag af, at man har forsggt at lede efter argumenter, der kunne tale
for, at valutaunionen har veeret til skade for Fargerne.

Det er udvalgets vurdering, at det er hensigtsmassigt, at Fergerne ogsé i fremtiden

laner troveerdighed i valutakurspolitisk henseende gennem fzlles valuta med Dan-
mark.

7.3. Den feereske makrogkonomiske politik

Hvis man betragter feergsk makrogkonomisk politik i bred forstand, nevnes der
fplgende vaesentlige forklaringsfaktorer pd, hvorfor det gik sa galt:

1. Manglende statistik over offentlige finanser og over betalingsbalancen. F.eks.
fremhaves, at der i marts 1989 skete en meget voldsom revision af udlandsgal-
den, idet skgnnet pd 4,6 mia. kr., som blev navnt i lagmandens nytirstale 31.
december 1988, blev revideret til 6,7 mia. kr, pga. statistikfejl, som var opstdet
i drene 1985 ~ 1988. Derudover var statistikken over offentiige finanser meget
dirlig og registreringen af afgivne garantier ufuldkommen.

2. Enmanglende konjunkturstyring 1 hgjkonjunkturdrene, hvor man stort set balan-
cerede de offentlige budgetter 1 stedet for at stramme finanspolitikken.
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ad 1. Manglende statistik

Der er ikke tvivl om, at det faergske statistiske grundlag har varet sardeles ufuld-
komment. Fgr man kritiserer den faergske udlandsgaldsstatistik for meget, skal man
dog veere opmearksom pé, at der ogsd i den danske statistik er sket betydelige kor-
rektioner, jf. korrektionen af den danske nettoudlandsgzld med omkring 50 mia.
kr. for kort tid siden.

Men én ting er, om statistikken har veret darlig. En anden er, om politikken ville
have varet anderledes, sifremt de korrekte tal havde varet kendt. Sadanne tal ville
tidligst have medfgrt en stramning i 1987, da de korrekte opggrelser af ultimogzl-
den 1985 foreld. Men sagen er jo, at allerede fra 1984 var der god baggrund for
en finanspolitisk stramning.

Det fremgér ogsé ret klart, at fergske politikere fgrst og fremmest interesserede
sig for Landskassens budget snarere end for betalingsbalancen.

Der er derfor naeppe basis for at tro, at politikken ville have varet afggrende ander-
ledes, s&fremt man havde haft mere korrekte betalingsbalancetal.

For sd vidt angdr de potentielle tab, der hvilede pa Landsstyrets omfattende garantier
til erhvervslivet, kunne disse af gode grunde ikke estimeres. Det afhang helt af den
fremtidige udvikling, hvilke tab, der ville komme.

S4 alt i alt er statistikproblemet nappe af nogen veesentlig betydning overhovedet.

ad 2: Manglende konjunkturstyring
Der var fra Det Rédgivende Udvalg mange advarsler om, at der skulle fgres en mere
kontraktiv finanspolitik - advarsler, som de fzrgske politikere overhgrte.

Der er ikke tvivl om, at en mere kontraktiv finanspolitik i hgjkonjunkturdrene ville
have gjort Fergernes situation i dag langt lettere. Man ville kunne have undgdet
import af arbejdskraft fra udlandet og 1 stedet have fdet arbejdet udfert af fergsk
arbejdskraft pd et senere tidspunkt. Dvs. man kunne have strakt infrastrukturinveste-
ringerne over en meget lengere periode. Hvad enten den kontraktive politik havde
dempet investeringerne i den private sektor, den offentlige sektors udgifter eller
det private forbrug, havde det veret en klar forbedring.

Der er dog to forhold, man skal vare opmerksom péd i denne sammenhang,

En finanspolitisk stramning uden endring 1 de mikrogkonomiske incitamenter (dvs.
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en hgjere skatteopkravning, kombineret med en udskydelse af en del af de offentli-
ge investeringer i nogle 4r) ville have medfgrt en mere jevn udvikling af beskeefti-
gelsen, men ville ikke have forhindret den ressourcemisallokering, der fandt sted.
Det havde veret bedre for Fergerne, sdfremt offentlige anlegsinvesteringer var ble-
vet udskudt fra 1985-87 til 1990-94 - men i det omfang, der var tale om store an-
lzg til gavn for ofte fi personer, ville der stadig vere tale om et betydeligt sam-
fundsgkonomisk spild.

Det andet er, at konjunkturstyring hgrer til de mest vanskelige omrader, fordi det
er sa vanskeligt at vide, om man er i en hgjkonjunktur eller ej. Man skal i den for-
bindelse vere opmarksom pd, at der i nogle af hgjkonjunkturdrene rent faktisk var
betydelige overskud p4 Landskassens (inkl. fondenes) drifts-, anlegs- og udlansbud-
get.

Fargernes gkonomi ville i dag have veret klart bedre, sdfremt man havde fgrt en
mere kontraktiv finanspolitik. P4 den anden side bgr man ggre sig klart, at det poli-
tisk er meget vanskeligt i en situation med en rimelig lav offentlig gald og store
overskud at foretage kontraktion. Situationen kunne minde en del om den danske
i perioden 1960 - 1973, hvor der i hgjkonjunkturdrene blev opbygget overskud pd
de offentlige budgetter, blot alt for smé, konjunkturerne taget i betragtning.

Politikken var forkert, men det vil n&ppe vere rimeligt at betegne den som meget
uansvarlig.

7.4. Feerpsk erhvervspolitik

Det er udvalgets opfattelse, at erhvervspolitikken | hgjere grad end noget andet
forhold har fordrsaget Feergernes krise.

Generelt er gkonomer tilh@ngere af markedsmekanismen og af, at virksomheder
er privatejede, med ejere, der barer risikoen og fir en eventuel gevinst. P4 visse
omréder kan der argumenteres for fordele ved offentlig drift. De sidste 40 4rs udvik-

ling i @steuropa har imidlertid vist, hvor vanskeligt det er at konkurrere med mar-
kedsmekanismen.

Deter pd Faergerne lykkedes at kombinere de mest uheldige sider af markedsgkono-
mi og plangkonomi.
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Meget overordnet kan man, jf. kapitel 3, sige, at erhvervspolitikken var preget af:
— inoptimal regulering af fiskeriet

- en omfattende anvendelse af garantier, som satte markedsmekanismen ud
af spil og automatisk métte fgre til overinvesteringer

- en betydelig anvendelse af subsidier, der gjorde, at priserne mistede enhver
signalverdi og som fgrte til:

- overinvesteringer
- overfiskning

~ priser pd realaktiver, der var bestemt af subsidierne, siledes at kredit-
givning i stigende grad blev et spgrgsmal om at bedgmme politikere
snarere end investeringsprojekter

- indgreb til fordel for fallittruede virksomheder af hensyn til beskafti-
gelsen, hvilket resulterede i yderligere kreditgivning baseret pa politi-
ske realiteter snarere end gkonomiske

ad garantier:

Det fergske erhvervsliv var som nzvnt preget af en omfattende anvendelse af ga-
rantier fra Landskassen. Betragter man eksempelvis skibsinvesteringerne (en vasent-
lig del af de samlede private investeringer) var det normalt, at investor kun skulle

tilvejebringe 10 pct. egenkapital. $3 kunne man med landsstyregarantier line resten
af kgbesummen.

Det er velkendt fra gkonomisk teori, at hvis investorer kun skal stille med en beske-
den egenkapital, vil det fgre til for store og for risikable investeringer. For investor
har reelt kgbt en option, hvor han fir gevinsten, nér det gér godt, 0g kun taber op-
tionsprisen - de 10 pet. egenkapital - hvis det gér skidt.

Et eksempel herpd s& man i de amerikanske sparekasser i 1980’erne, der fik lov
at fortsztte, selv da deres egenkapital var vaek. Resultatet var, at de blev ekstremt
risikovillige og lante ud ti! hasarderede projekter,

Nzvnte problemstilling blev yderligere forsterket af, at det meget hurtigt blev al-

mindelig praksis, at investor reelt ikke havde 10 pct. egenkapital. Der var forskellige
konstruktioner:

- vearftet og andre leverandgrer indskad en del af deres fortjeneste ved at byg-
ge skibet som egenkapital (eller sagt mere groft, de lagde de 10 pct. p4 pri-
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sen og indskgd dem som egenkapital i forventning om, at disse penge var
tabt)

- investor fik et honorar af vaerftet pd 10 pct. for at have overopsyn med byg-
geriet

- kontrollen med, at investor havde 10 pct. egenkapital var meget beskeden,
hvilket gjorde, at folk linte de 10 pet. "egenkapital” i en kort periode

Alt dette kunne neppe ske i et s lille samfund som Fargerne, uden at det var med
Landsstyrets viden og stiltiende samtykke.

Det fergske Landsstyre har tabt i stgrrelsesordenen et par mia. kr. pa sddanne ga-
rantier.

ad subsidier:

Ud over garantierne var der en omfattende anvendelse af pristilskud, Igntilskud osv.,
der gjorde, at priserne fik meget lille signalvardi og derfor ikke kunne sikre optimal
ressourceallokering, jf. kapitel 3 om forholdene i fiskeriet. Der blev 1 vidt omfang
taget bide personlige og lokale hensyn.

Det medvirkede til overinvesteringer i1 bdde skibe og filetfabrikker, hvis kapacitet
ikke blev udnyttet fuldt ud.

Lige s vaesentligt er det, at priserne pd realaktiverne blev bestemt af disse subsidier
og deres forventede fremtidige stgrrelse. Kreditgivning med pant i realaktiver blev
derfor ikke sd meget et spgrgsmél om gkonomisk analyse af et projekts baeredygtig-
hed, men snarere af, hvorledes de fremtidige subsidier ville vare.

Dette problem blev yderligere forsterket af, at der skete indgreb til fordel for fallit-
truede virksomheder og skibe i ganske betydeligt omfang. F.eks. var det klart, at
man fra politisk hold ikke ville acceptere lukninger af filetfabrikker i omréder, hvor
de tegnede sig for en vigtig del af beskaftigelsen.

Subsidier og garantier fik sdledes de private investorer til at treffe privatgkonomisk
rentable, men samfundsgkonomisk urentable beslutninger, og gjorde det vanskeligere
for kreditgiverne at opfylde deres rolle.

Der er nappe tvivl om, at nedskaringen af de offentlige subsidier til fiskerierhver-
vet, som tog fart1 1990, bl.a. pd grund af Landskassens finansielle problemer, fgrte
til betydelige prisfald pd aktiver, 1 hvis pris de forventede fremtidige tilskud var
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kapitaliseret. Det svarer i parentes bemarket til den situation, kreditgivere til land-
brugssektoren i EU ville vare i, sdfremt der skete en voldsom nedskazring af subsi-
dierne til landbrugssektoren.

7.5. Den finansielle sektor

Det er en generel opfattelse, at den finansielle sektor har varet for dérlig i sin kre-
ditvurdering.

Der er endvidere en tendens til at pdlzgge sektoren et noget stgrre ansvar end blot
svarende til dens egne tab - som jo i gvrigt er store nok. Den tillegges ogsé et an-
svar for fallitterne i det private erhvervsliv, fordi den har varet for villig til at ldne
penge ud og ikke har stoppet disse investeringer.

Det er dog som udgangspunkt vanskeligt at se, hvorledes den finansielle sektor kan

fa et afggrende ansvar for, at den private sektor treffer dérli ge investeringsbeslutnin-
ger.

Der er nzppe tvivl om, at bankerne har varet for letsindige i deres kreditgivning
(Sparekasserne har pga. lovgivningen ikke haft mulighed for at fpre samme politik).
Der er neppe heller tvivl om, at der i sidste halvdel af 1980’erne var sé tydelige
tegn p4 en foranstdende krise, at bankerne burde have nedbragt deres balancer yder-

ligere og hensat mere samt insisteret p3 tilvejebringelse af mere egenkapital 1 virk-
somhederne.

P4 den anden side skal man vere opmerksom pé, at specielt i en gkonomi som
den fergske uden et aktiemarked af en vis stgrrelse, er det ikke s& let at treekke
sig ud af investeringsprojekter.

Der kan med god grund rettes kritik af bankerne for ikke hurtigere at have opdaget
deres situation. Det er altid et alvorli gt kritikpunkt mod en bark, nir det er Finans-

tilsynet ~ med deres naturligt ringere viden om forholdene 0g debitorerne ~ der
opdager krisen.

Men ndr det er sa gt, skal man vare klar over, at det er forholdsvis begranset, hvad

der ville vere vundet ved, at man et par ar tidligere havde strammet op og foretaget
stgrre hensettelser.

Samfundsgkonomisk var de darlige investeringer sket, og selv privatgkonomisk -
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set fra bankernes side - er det forholdsvis begrenset, hvor meget de kunne have
nedbragt tabene. De kunne have nedbragt deres tab pa forbrugsldn noget ved et par
ar tidligere at have strammet og insisteret pd nedskering af privatforbruget. I er-
hvervssektoren kunne de i et vist omfang have tvunget virksomhedsejerne til enten
at skyde mere egenkapital ind i selskaberne (hvorved tabet var blevet flyttet fra
bankerne til den private sektor) eller ogsa til at afthande aktiverne til nye investorer
med en vis egenkapital, siledes at det var disse nye ejere, der havde béret en del
af tabet ved det fortsatte fald i aktivernes priser.

Men gnskeligt som det métte vaere, skal man veaere klar over, at denne stramning
skulle veere sket meget tidligt for at have fiet en virkelig afggrende effekt pi Ferg-
ernes gkonomi. Det skal tilfgjes, at det kan vere svert for en finansiel institution
ikke at fungere sammen med det samfund, man er placeret i. Alternativet er nok
helteller delvis at forlade markedet. Ved dette samspil med det omgivende samfund
kan man ogsé let overgangsvis tilegne sig dettes normer og adfard. Dette forsterkes
af, at der i et sd lille samfund er meget tette forbindelser mellem politikere og
bankfolk, og at politikerne for den sags skyld sad i bankernes bestyrelser.
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8. Bankerne og krisen

I dette afsnit gennemgés fgrst udviklingen i de to store fargske bankers udlén og
garantier, ligesom bankernes hensattelser, kapitalforhold og Landsstyrets kapitaltil-
fgrsler beskrives. Derefter diskuteres spgrgsmélet om begivenhederne 1992 - 1993,

8.1. Udlan og garantier i de to store banker

Kritikken af de fargske banker er - af gode grunde - fgrst og fremmest knyttet
til deres kreditgivning. Det bedste udtryk for omfanget heraf er summen af udin
0g garantier.

Tabel 8.1. Udldn og garantier i de to store banker

Udlin og garantier Pct. vakst UdlAn + garantier
e ultimo ret fra dret for Egroya Banki
Sjovinnu- Faroya Sjovinny- Fgroya Udlan + garantier
bankin Banki bankin Banki Sjovinnubankin
1982 957 1547 1.62
1983 1160 1859 21 20 1,60
1984 1438 2143 24 15 1.49
1985 1905 2848 32 33 1,50
1986 2360 3850 24 35 1.63
1987 3129 4736 33 23 1,51
1988 3750 5078 20 7 1.35
1989 3902 5301 4 4 1,36
1990 3971 5210 2 -2 1,31
1991 3899 4736 -2 -9 1,22
1992 2777 3997 - 29 - 16 144
1993 1194 1837 - 57 - 54 1,54
Kilder: Sjovinnubankin, diverse &rsregnskaber

Fgroya Banki. diverse arsregnskaber

Tabel 8.1 viser for de to store fzrgske banker udviklingen 1 udlén og garantier, den
procentvise vakst hert fra ar til 4r samt forholdet mellem summen af udiin og ga-
rantier i de to banker. Tallene er vist for perioden 1982 - 1993, Det forhold, at der
reelt kom nye aktgrer p4 banen i ekspansionsperioden (de danske realkreditinstitutter
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og Fossbankin), som mé have taget markedsandele, accentuerer den kraftige kredit-
ekspansion.

Det skal straks bemerkes, at tallene for 1992 og 1993 ikke kun afspejler en nedbrin-
gelse af balancerne gennem udldnsreduktion, men nok sd meget de betydelige hen-
seettelser 1 disse ir, siledes at tallene for disse ir ikke er sd interessante.

For Sjovinnubankin er der for perioden 1982 - 1988 tale om en voldsom vakst,
typisk 20 - 30 pct. om dret. Men i 1989 gik vaksten i udldn og garantier praktisk
talt i std. Derefter skete der en betydelig opbremsning. Omvendt er det ogsé klart,
at der ikke skete nogen nedbringelse af balancen, hvad der selviglgelig ville have
varet gnskeligt - og miske ogsd forventeligt - 1 en periode med staerkt stigende
arbejdslgshed.

Tallene tyder klart pd, at de store ulykker pa investerings- og udlinsomrédet antage-
lig allerede var sket ved udgangen af 1988. Det betyder ikke, at der ikke kunne
vare reddet en hel del for bankerne ved en hdrdere politik i &rene umiddelbart frem-
efter. Specielt ville man antagelig have kunnet begrense bankernes tab og fgre en
del af dem over pd lantagemne.

Fgroya Banki har i hele perioden varet den stgrste af de to fargske banker. Hvis
man méler pd stgrrelsen af udlén + garantier, er forholdet det, at Fgroya Banki i
drene 1982 - 1987 var godt halvanden gange sd stor som Sjovinnubankin.

Fgroya Banki startede imidlertid et &r tidligere end Sjovinnubankin en udldnsop-
bremsning og bremsede mere. Det resulterede i, at Fgroya Banki mélt pd udlén og
garantier faldt relativt i stgrrelse til Sjovinnubankin. Ultimo 1991 - det sidste &r,
fgr hensazttelserne ggr balancesammenligninger mindre interessante - var Fgroya
Banki godt 20 pct. stgrre end Sjovinnubankin.

For s vidt angdr hensattelser kan det bemerkes, at Fgroya Banki i perioden 1982

~ 1991 generelt har hensat lidt mere end Sjovinnubankin, mélt i forhold til udlan
+ garantier.

Dvs. alti alt efterlader tallene et indtryk af, at udlinsvaksten stoppede ganske brat,
da konjunkturerne vendte, og at Fgroya Banki var noget hurtigere til at f nedbragt
sin balance end Sjovinnubankin.

Det er pé den baggrund interessant at se pa stgrrelserne af hensattelserne 1992 og
1993.
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De samlede hensettelser for 1992 og 1993 var for Fgroya Banki lidt over 2 mia.
kr., mens de for Sjovinnubankin var lige under 2 mia. kr.

Henszticlserne var ca. 3 pet. stgrre for Fgroya Banki end for Sjovinnubankin, pa
trods af en godt 20 pct. stgrre udlins- og garantibalance. Eftersom Fgroya Banki
1 hgjkonjunkturdrene var ca. 1,5 gange s4 stor som Sjovinnubankin, indicerer tallene
generelt, at Fgroya Banki kan have varet bedre end Sjovinnubankin til at handtere
krisen.

8.2. Landsstyrets tab pd de to banker
Landsstyret har tilfprt de to banker fglgende belgb i 1992 ~ 1993
Sjovinnubankin 1500 mill. kr.

Fgroya Banki 1185 mill. kr.

Det skal for en god ordens skyld bemerkes, at kapitaltilfgrslerne til S jovinnubankin
for en dels vedkommende fandt sted '/2 - 1 4r tidligere end i Fgroya Banki, sdledes
at nar der tages hensyn til renter, er tilfgrslerne til Sjovinnubankin lidt stgrre, end
tallene viser.

Disse penge er ikke tabt. Landsstyret har for pengene indirekte fdet aktierne i de
to banker. Hvad disse aktier er verd, er usikkert. De kan blive vardilgse, sifremt
krisen fortsatter. Det kan ogsé vise sig, at hensattelserne efter sidste runde har vea-
ret sa store, at der nu er hensat rigeligt, sledes at der er skjulte reserver. I den for-
bindelse skal erindres om, at der i bankernes regnskaber er blevet hensat pi kommu-

ner - en geld, Landsstyret nok var kommet til at betale pé én eller anden made
alligevel.

De bogfarte egenkapitaler i de to banker var ultimo 1993 159 mill. kr. i Fproya
Banki og 140 mill. kr. i Sjovinnubankin.

Hvis man tager udgangspunkt i disse tal, viser et summarisk overslag, at Landsstyret
har tabt ca. 1,4 mia. kr. p4 Sjovinnubankin og ca. 1 mia. kr. pd Fgroya Banki.

Set fra Fargernes side har det varet en fordel med dansk medejerskab i Fgroya
Banki, da dette dels forhindrede formuetab for de fergske aktionzrer, der ellers
ville have ejet aktierne, dels gav en kapitaltilfgrsel fra Den Danske Banks side, som
var med til at nedbringe tabet for Landsstyret.
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8.3. Hvem burde vide hvad?

Det kan v&re meget vanskeligt at fastsl, hvornir nogen "burde vere klar over”
et eller andet. Og ofte er man med bagklogskabens gjne for hird i sin bedgmmelse.

Man kan derfor med fordel overveje spargsmélet om, hvem der mest er i god tro.
I forbindelse med den danske 6. Junibanks failit lykkedes det f.eks. en bankdirektgr
at give udtryk for fglgende to synspunkter:

- man kunne ikke bebrejde Finanstilsynet, at det ikke havde stoppet banken,
da det jo kun kom rundt til bankerne med flere &rs mellemrum

— de private indskydere burde have vzret klar over, at en bank, der tilbgd sd
hgje renter, var ekstremt risikabel

Det er imidlertid vanskeligt at opretholde begge synspunkter pd samme tid. For Fi-
nanstilsynet vidste selvfglgelig lige s& godt som de private indskydere, hvilke renter
den pdgaldende bank tilbgd.

En noget tilsvarende problemstilling ggr sig geldende i forbindelse med de fargske
bankers krise.

Der har fra ferpsk side veeret fremfgrt kritik af, at Finanstilsynet ikke greb ind langt
tidligere mod de fargske banker. Tilsvarende har der varet rejst kritik gdende ud
P4, at Finanstilsynet, ved at underdrive de ngdvendige henszttelser, "lokkede"
Landsstyret til at skyde penge ind i Sjovinnubankin og til at gd med til aktiebyttet

med Fgroya Banki, der effektivt gjorde, at Landsstyret ogsd var forpligtet til at tilfg-
re denne bank penge.

Ganske meget af den faergske kritik hviler pd en idé om, at Finanstilsynet er i besid-
delse af en krystalkugle, der ggr, at det har informationer, som andre ikke har.

Det er en misforstéelse. Finanstilsynet har ikke flere informationer end bankernes
direktion, bestyrelse og revision. Tvartimod har det langt feerre informationer. Det
har ikke det lokalkendskab, som disse personer har. Specielt hvad angdr Faergerne
har Finanstilsynet ikke den viden, som ofte ggr dets opgave lettere i den danske
banksektor, at man stgder pd de samme léntagere i flere forskellige banker og der-
ved fér en viden om de pdgzldende, som det enkelte pengeinstitut ikke har.

Og i en gkonomi, hvor virksomhedernes gkonomi i den grad er sasmmenhangende
med politiske forhold, som det har varet pd Fargerne, er det ganske vanskeligt at
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foretage en bedgmmelse for udefra kommende.

Finanstilsynets stgrste fordel er, at det ikke har den samme tendens til at lade si g
forblinde som de personer, der har vaeret med i et givet forlgb. Dvs. fordelen er,
at de kommer udefra og kan se pd tingene med friske gjne.

Det kan selvfglgelig altid diskuteres, om Finanstilsynet ved sin gennemgan g 1 okto-
ber 1992 af Sjovinnubankin (og umiddelbart bagefter af Fgroya Banki) skulle vere
néet til stgrre henszttelser, end tilfeldet var,

Men man skal vare opmarksom pé felgende forhold:

1. Det fremgar klart, at bestyrelse, direktion og for den sags skyld ogsd revision,
fandt, at de foretagne hensattelser var alt for hirde. Det fremgér bade af refera-
ter fra mgderne med Finanstilsynet og af beretningen fra bestyrelsen ved den
ckstraordinare generalforsamling 6. novernber 1992.

2. Det fremgdr ligeledes klart af referater fra mgder med bankens bestyrelse og
af korrespondance fra Finanstilsynet til direktion og bestyrelse, at hensettelserne
efter Finanstilsynets mening m4 betragtes som minimumshenszttelser. Tilsynet
ger 1 brev af 5. oktober 1992 til bankens direktion og bestyrelse opmerksom
pé felgende forhold:

— banken vil i de kommende &r f4 tab, der ikke kan dakkes af indtjeningen,
dvs. underskud

- der er forudsat en forbedring af fiskeriet i forhold til den forlgbne del
af 1992

~ der er forudsat, at Landsstyret ikke bliver tvunget til finanspolitiske stram-
ninger

- at der ikke kommer prisfald p4 opdratslaks eller sygdomme

Dvs. der er ikke tvivl om, at Finanstilsynet har signaleret meget klart til bankens
ledelse, at der er tale om meget optimistiske hensattelser.

Med baggrund i den betydelige usikkerhed, der ganske automatisk mé vare om
hensettelserne i et samfund, som oplever en sidan udvikling som Faergerne, og med
baggrund i, at Finanstilsynets skgn over de ngdvendige henszttelser var langt stgrre
end bestyrelses, direktions og revisions, og at man oven i kgbet gjorde opmarksom
pa, at skgnnet snarere var optimistisk end det modsatte, synes det vanskeligt at rette
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serigs kritik mod Finanstilsynet. Man kan selvfglgelig bebrejde Tilsynet, at det ikke
er alvidende. Men sd lenge Tilsynet ser klarere end dem, der burde vide bedre,
kan man nzppe forlange mere. Det er til syvende og sidst en banks ledelse, der
er ansvarlig for driften, og ikke Finanstilsynet.

Man skal vere opmarksom pd, at hver gang, Tilsynet forlanger hensattelser, er
der tale om en forvaltningsakt, der kan ankes. Finanstilsynet skal kunne dokumente-
re rimeligheden af hver enkelt henszttelse ud fra det i Tilsynet indsamlede materiale
om lantagerne. [ forbindelse med hensattelserne ggr Finanstilsynet faktisk Sjovinnu-
bankin opmarksom pé, at hens@ttelserne hviler pd over et 4r gamle regnskabsresul-
tater, og at hensattelser baseret pd nyere regnskaber formodentlig vil vise stgrre
hensattelser. Dvs. Finanstilsynet har reelt mulighed for at fange de varste syndere,
men kan ikke anlegge samme forsigtighedsprincip, som en bankledelse kan og bgr
anlegge.

Det kan mdske som et kuriosum vare veaerd at bemarke, at de fergske skattemyn-
digheder i fordret 1992 var af den klare opfattelse, at de fergske banker i 1991 hav-
de hensat for meget for at undgd at betale skat. Da var hensattelserne kun en femte-
del af 1992-hensattelserne. Det giver et indtryk af usikkerheden.

Afslutningsvis skal fremhaves, at Finanstilsynets rolle er serdeles vanskelig, og
at der er tale om en balanceakt. Det kan f.eks. ikke afvises, at Finanstilsynet i sine
hensattelser har skelet en smule til, hvad der var af egenkapital, siledes at hvis
banken havde haft mere egenkapital, var der blevet hensat mere. Det forhold, at
der efter hensattelserne var en egenkapital p4 lige praecis 15 mill. kr., kunne maske
tyde herpd. Men som navnt lagde Finanstilsynet ikke skjul pd, at der var tale om
et skgn, der snarere var optimistisk end det modsatte.

8.4. Kreditopbremsning og krisen

8.4.1. Generel kritik

Fra fergsk side har der vaeret kritik fremme i retning af, at de ferpske banker efter
kapitaltilfgrslerne i 1992 - 1993 anlagde en urimelig hdrd kreditpolitik, med store
prisfald pa boliger og ejendomme til fglge, herunder lukning af arbejdspladser. Ja,
selv Finanstilsynet er blevet bebrejdet prisfaldet pa ejerboliger som fglge af tilsynets
vurderinger af sikkerheden i boliger.

I det store og hele er der ikke noget som helst grundlag for en sidan kritik.
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8.4.2. Erhvervsudldan

Der er ikke tvivl om, at der er sket en betydelig kreditstramning. Det skyldes imid-
lertid, at kreditpolitikken fprhen var for svag. Der er intet, der tyder p4 en overreak-
tion 1 retning af for stor forsigtighed.

Banker indtjener en forholdsvis beskeden rentemarginal, dvs. der er snavre greenser
for, hvor store tab, der kan tillades. Det faergske erhvervsliv har gennem 1980°erne
vaeret begunstiget med gode kreditmuligheder og med krav om for lille egenkapital.

Det skal i den forbindelse fremhaves, som det er gjort tidligere, at der rent faktisk
findes en del egenkapital i den private sektor. En foruds®tning for bankkredit er,
at der skydes egenkapital ind i foretagenderne. Nir befolkningen er tilbageholdende
hermed, skyldes det antagelig en - berettiget - frygt for, at der er meget f4 rentable
investeringer at foretage pd Fargerne.

For sd vidt angér nyinvesteringer - dvs. bygning af nye bygninger og skibe, import
af nye maskiner — er det, efter de senere ars meget voldsomme investeringer og
den nuverende store arbejdslgshed, vanskeligt at forestille sig noget vaesentligt be-
hov herfor, Der er i dag overkapacitet.

For eksisterende virksomheder er det i bankernes interesse at holde disse gdende,
blot de giver et positivt daekningsbidrag.

Det skal i den forbindelse nzvnes, at de feergske sparekasser i dag har en s@rdeles
hgj solvensgrad og har lov til at drive virksomhed pd lige fod med bankerne.

Hvis de fergske banker er blevet overforsigtige, vil det selvfplgelig dbne gode mu-
ligheder for sparekasserne. Det star imidlertid klart, at sparekasserne ikke mener,
at ekspansion i dag er tilrideligt; der er meget £ kreditvaerdige lintagere.

8.4.3. Boliglan

Der kan vare grund til at betragte boli gmarkedet lidt n&rmere, idet vaerdien af boli-
ger udggr en vasentlig del af den samlede realkapital pd Fergerne.

Det kan veere vanskeligt at bedgmme, Avorndr det gdr op for folk, at der er krise.
Nogle gange kan krisen forudses, fgr den kommer, andre gange betragtes krisen
et meget langt stykke af vejen som en midlertidig konjunkturnedgang. Dvs. at der
pé et tidspunkt sker et meget voldsomt skift i forventnin gerne. Denne mekanisme
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er i parentes bemarket ikke ukendt i forbindelse med virksomheder - specielt ban-
ker. I meget lang tid er henszttelserne for lave, fordi man tror, at krisen er forbigé-
ende, at tabene vil vende tilbage til "normalt” niveau, at folk vil kunne betale, at
krisen forsvinder osv. Og sd endelig indrgmmes omfanget af krisen. Men som oftest
er det en ny bankledelse, der skal til pa det tidspunkt.

Prisudviklingen p# forskellige aktiver kan ofte give et godt indtryk af, hvorledes
den generelle opfattelse er i samfundet.

Der er i hvert fald to mulige prisindeks, som kan give et fingerpeg om, hvordan
udviklingen blev opfattet. Det ene er et indeks for aktiekurserne 1 bankerne, det
andet er prisindekset for parcelhuse.

Der foreligger ikke tal for kursudviklingen for aktier i de to banker. Angiveligt
handles de s& sjeeldent, at der ikke er statistik herfor, ligesom bankerne har betydelig
indflydelse pd kursdannelsen.

Figur 8.1. Indeks for gennemsnitsprisen for parcelhuse i fri handel 1988 -1993
pd Feergerne. 1. kvartal 1988 = 100
100

80
B0
70
607
50
40
307
207
107

1234i234123:11ié
9

3412341234
1988 1989 1890 1991

1992 1993

Kilde: Fgroya Sparikassi, internt matcriale

For parcelhusene findes derimod en statistik, jf. figur 8.1, der viser indeks for den
gennemsnitlige handelspris for huse pd Fergerne. Heraf fremgdr, at huspriserne har
veeret faldende siden starten af 1988, og at de allerede i slutningen af 1991 var fal-
det til godt 60 pct. af niveauet i begyndelsen af 1988,

Der er et relativt kraftigt fald fra 4. kvartal 1992 il 1. kvartal 1993 (det er i den
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periode, bankkrisen starter), men umiddelbart derefter stiger priserne igen. Ved ud-
gangen af 1993 14 priserne p4 praktisk talt samme niveau som i 3. kvartal 1992,
dvs. umiddelbart fgr bankkrisen. Der synes derfor ikke basis for at antage, at kredit-
restriktioner har veeret den udlgsende faktor for parcelhusprisfald pd Feerpeme, séle-
des som det ofte antages.

Det skal bemarkes, at sparekasser og banker spiller en betydelig rolle for hushandel
pé Fergerne, bl.a. fordi de danske realkreditinstitutter ikke yder 1an til boliger.

Tallene tyder klart p&, at man har set en stadig voksende krise over en lengere peri-
ode.

Faktisk kan det snarere undre, at parcelhuspriserne ikke er faldet mere siden eftera-
ret 1992, da krisen er taget til siden da.

Det bgr méske ogsé nzvnes, at der ikke er nogen som helst grund til at tro, at par-
celhuspriserne i dag er for lave. Der kan med fuldt s3 god ret argumenteres for,
at de er for hgje. For det farste er befolkningens indkomst faldet drastisk, for det
andet er indbyggertallet faldet med 10 pet. pd grund af emigration. N&r man ser
pé de prisfald, der kom generelt pd ejendomme i Danmark efter den forholdsvis
beskedne konjunkturvending i 4rene efter 1986, virker de ferpske prisudsving ikke
specielt hgje. Hvis emigrationen fortsetter, vil dette trakke i retning af fortsat pris-
fald pé boliger.

8.5. Bankkrisen 1992 /93

Spgrgsmélet om Landsstyrets garanti for de to store fergske banker har pakaldt

sig betydelig interesse pa Fargerne, ligesom der har dannet sig myter om denne
sag.

Det er kendetegnende for den offentlige debat pd Faergerne, at Den Danske Bank,
den danske stat og Finanstilsynet bebrejdes, hvad der er sket, og at den fergske
befolkning fpler, at den er blevet fprt bag lyset.

Der er ingen tvivl om, at Faergerne er kommet dérligt fra bankkrisen, mens den
danske stat og den danske banksektor er sluppet nidigt. Det forudseatter selviplgelig,

at den fergske geld til Danmark kan opgeres til kurs pari, hvilket maske er tvivi-
somt.
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Der er dog en tendens i debatten til at overspille Den Danske Banks rolle.

Der er to forhold, der er ngdvendige at have sig for gje ved analysen af begivenhe-
derne i 1992 - 1993. Det ene er, at Fergerne er en meget sérbar gkonomi. Den
anden er, at begivenhederne udspiller sig sekventielt.

I mange analyser af udviklingen i 1992 — 1993 er der en tendens til at se begiven-
hederne i bakspejlet. Men i virkelighedens verden, hvor tingene sker lgbende, opstir
meget let det sdkaldte Vietnamproblem: Amerikanerne ville ikke vare gdet ind 1
Vietnam, hvis de p4 forhand havde vidst, at det ville ende med en indsats af 500000
soldater i Vietnam. Men man mente hele tiden, at problemerne kunne Igses med
lidt flere soldater.

I oktober 1992 var Landsstyret i den situation, at Finanstilsynet havde kravet s
store hensettelser i Sjovinnubankin, at egenkapitalen var nede pd 15 mill. kr. Fi-
nanstilsynet havde, som tidligere navnt, gjort det helt klart, at henszttelserne snare-
re var for smé end for store. Og allerede pa dette tidspunkt havde Finanstilsynet
over for bankens ledelse og bestyrelse peget pA muligheden af en fond som paraply
over de to store banker eller en fusion imellem dem for at sikre en koordineret sane-
ring. Heroverfor stod, at bankens ledelse mente, at hens®ttelserne var alt for store.

Landsstyret stod nu over for enten at skyde kapital ind i Sjovinnubankin eller ogsé
fralegge sig ethvert ansvar i sagen. Hvad der sd ville vere sket, er uvist. Det er
muligt, at den danske stat i s tilfelde ville have reddet banken, eller at man kunne
have faet den danske stat med som kapitalindskyder, sdledes at risikoen blev delt.
Det er ogsd muligt, at staten i si tilfelde havde ladet banken ga ned. Men det er

na&ppe sandsynligt, at staten ville have reddet banken alene, hvis Landsstyret havde
holdt sig udenfor.

I Landsstyrets overvejelser har formodentlig indgéet hensynet til Fergernes interna-
tionale anseelse og kreditvardighed.

Med viden om de kapitaltilfgrsler, der senere blev ngdvendige, er det sandsynligt,
at det mest fornuftige ud fra en rent gkonomisk betragtning, Landsstyret kunne have
gjort, var at lade banken gé ned. Dermed ville feergske storindskydere, den danske
garantifond og udenlandske langivere have biret tabene. Dvs. en vaesentlig del af
tabene ville vare faldet uden for Fargerne. Men politisk set - ogsd med henblik

pa forholdet mellem Danmark og Fergerne — er det mere usikkert, om det havde
veret klogt at holde sig udenfor.
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En fallit ville have medfgrt ekstraomkostninger for det faergske erhvervsliv, men
disse skal ikke overvurderes. Fallitboet vil sgge en rolig afvikling af banken for
at mindske tabene.

Men i oktober stod Landsstyret i den situation, at det danske finanstilsyn mente,
at egenkapitalen var vak, og at dette endog var et optimistisk skgn. Omvendt mente
Sjovinnubankins ledelse, at hensattelserne var for store. Hvis sandheden 13 et sted
imellem, ville kapitaltilfgrsien ikke koste Landsstyret noget. Man ville fi vaerdier
for sit kapitalindskud, nemlig aktiekapitalen i banken.

Landsstyret undervurderede antagelig den usikkerhed, der er om vardien af en bank,
hvor en vasentlig del af kunderne er insolvente. En ting er, at der er hensat ti] tab.
Men ndr kunderne er insolvente, baerer banken 100 pet. af risikoen pd udsving i
aktivernes vaerdi. Gér det opad, kan banken tilbagefgre henszttelser, gir det galt,
taber banken meget betydelige belgb.

I betragtning af de forskelligheder i opfattelsen, der generelt har vaeret pd Feergerne
og i Danmark i bedgmmelsen af fargske forhold, er det forsteligt, hvis Landsstyret
har lagt stgrre vagt pa de lokale eksperters mening og mindre pd Finanstilsynets.

I december 1992 tilfgrte Den Danske Bank, der ejede aktiemajoriteten i Fgroya Ban-
ki, banken et belgb i underkanten af 332 mill. kr, {en lilie del af kapitaltilfgrslen
kom fra ferpske aktionzrer, men langt de fleste valgte ikke at indskyde ny kapital

ved den nedskrivning af aktiekapitalen med efterfglgende kapitaludvidelse, der fandt
sted).

[ februar 1993 métte Sjovinnubankin i gen have tilfgrt kapital, denne gang 350 mill.
kr. Igen kunne man have valgt at lade banken g4 ned, og igen har man antagelig
troet, at nu kunne det ikke blive vaerre,

I marts kommer s8 det bergmte aktiebytte. Den Danske Bank bytter en del af sine
aktier i Fgroya Banki med aktier i Sjovinnubankin.

Dette aktiebytte har som bekendt givet anledning til megen debat og kritik. Ved
denne aktieombytning slap Den Danske Bank af med det reeile — og alvorlige -
problem, den havde som majoritetsaktionzr. Det er velkendt, at der ikke formelt
er nogen juridisk forpligtelse for Den Danske Bank til at tilfgre kapital til en bank,
i hvilken man er majoritetsaktionzr, ligesom der ikke var nogen juridisk forpligtelse
for Landsstyret til at tilfgre kapital. Men problemet er selvfglgelig mere kompliceret
end som sd. For en international bank er det problematisk at lade en bank, i hvilken
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man ejer aktiemajoriteten, gé fallit. Det kan ikke med 100 pet. sikkerhed afggres,
hvad Den Danske Bank ville have gjort. Der er dog god grund til at tro, at man
ville have strakt sig meget langt for at undgd en fallit. Og hvad enten man havde
valgt det ene eller det andet, ville det have veret kostbart for Den Danske Bank.

Ud fra den betragting kan der argumenteres for, at det var uklogt af Landsstyret
at indvillige i aktiebyttet, der kom til p4 initiativ af Den Danske Bank.

Finansieringsfonden gér i sin &rsberetning for 1993 noget pd kattepoter i denne sag.

Nogle citater fra drsberetningen:

"For forstdelsen af bankernes situation er det vaesentligt at holde fast i, at
gkonomien pd Farperne ikke alene forringedes kraftigt fra 1992 il 1993,
men ogsd i lgbet af 1993, hvor der indtraf store prisfald pd realaktiver son
beboelseshuse, erivervsejendomme og skibe. Selv om man i begyndelsen af
1993 kunne befrygte en fortsat negativ udvikling, ville det have veeret urigtigt
at vurdere forholdene ud fra andre forudscetninger end dem, der foreld pd
vurderingstidspunktet. De ekstraordineert store hensattelser i andet halvdr
1993 skal ses i dette perspektiv.” (p. 45)

"Det er naturligvis utilfredsstillende, at bankerne har mdttet rekapitaliseres
i flere omgange, og at de belgb, der har veeret npdvendige, er kommet op
i en stgrrelsesorden, der er alarmerende ikke mindst for det politiske system.
Da bankernes situation 1 alt vesentligt er et spejibillede af den pkonomi,
hvorunder de virker, har drsagen hertil forst og fremmest veeret den forveer-
ring af situationen pd Feerperne, der har kunnet iagttages igennem 1993.
Pd denne baggrund har Finanstilsynet fundet det ngdvendigt at foretage en
kraftig skeerpelse af sine henscettelseskriterier i forhold til tidligere.” (p. 46)

Om aktiebyttet 22. marts 1993:

"Det hgrer med i billedet, at der umiddelbart for aktiebyttet foreld revidere-
de regnskaber fra begge banker med revisionspdtegninger af hhv. 26. januar
1993 (FB) og 19. februar 1993 (SB) gdende ud pd, at de respektive regnska-
ber gav et retvisende billede af bankernes aktiver og passiver, den gkonomi-
ske stilling, samt resultatet.

Indholdet i og raekkevidden af et muligt kapitalindskud kan naturligvis disku-
teres, men Den Danske Bank gjorde dengang udtrykkelig geeldende overfor
sdvel Landsstyret som regeringen, at banken ikke ville skyde ny aktiekapital
ind i Fgroya Banki, heller ikke i tilfeelde af, at banken var fortsat som majori-
tetsaktionaer.” (p.51)
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"Den kritik, der rejste sig, var formodentlig en folge af det ekstra milliardpe-
lpb, der blev behov for i efterdret, men det var ikke muligt i februarimarts
at forudse yderligere henscertelser af denne stgrrelsesorden. Havde dette ve-
ret tilfeldet, ville sdvel rekonstruktionen af Sjovinnubankin i februar som
aktiebyttet i marts veere kommet til at hvile pd et ganske andet besiutnings-
grundlag. Endvidere ville en @ndret vurdering og dermed et andet byttefor-
hold blot have medfprt betaling af et mindre antal aktier i Sjovinnubankin,
Sporgsmdlet er imidiertid hypotetisk. De afgprelser, der blev truffet i februar
Imarts, mdtte npdvendigvis foretages ud fra de da foreliggende praemisser.”
(p. 52)

Man kan diskutere, hvad man burde have forudset eller ikke med hensyn til udvik-
lingen pé& Fargerne. Og specielt for si vidt angdr banker, der driver forretning p3
et sd konjunkturfglsomt omride som Fargerne, kan man diskutere, hvor forsigtig,
man skal vere i sin hensazttelsespolitik.

Det er forkert at pistd, som nogle har gjort, at det méitte vaere klart for Finanstilsy-
net samt bankernes ledelse Og revision, at det ville blive ngdvendigt med yderligere
kapitaltilfgrsel.

Pd den anden side synes det rimeligt at fremhzeve, at det matte vere klart for fag-
kyndige, at der var en risiko for, at det kunne bljve ngdvendigt med nye betydelige
yderligere kapitaltilskud. Det fremgér i parentes bemaerket ogsd af, at Den Danske
Bank, iflg. ovennavnte citat, i forhandlingerne i 1993 om aktiebyttet udtrykkeligt
fremhaevede, at man ikke ville foretage yderligere kapitaltiifgrsel ti] Fgroya Banki.

P4 baggrund af usikkerheden om fremtiden, er det klart, at Landsstyrets beslutning
om at indvillige i aktiebyttet med Den Danske Bank ikke burde ske uden en overve-

Jelse om, hvorvidt Den Danske Bank reelt ville have undladt at tilfgre yderligere
kapital.

Bedgmmelsen mitte ske ud fra, dels hvor stor risikoen var for, at det ville blive
ngdvendigt med yderligere kapitaltilfgrsel, dels hvor stor risikoen var for, at Den
Danske Bank i s4 tilfzlde ville lade Fgroya Banki g4 fallit.

Debatten om beslutningen om aktieombytningen er ~ naturligt nok - specielt foregs-

et pd Feergerne. Og her er det en udbredt opfattelse, at Den Danske Bank - hjulpet

af den danske stat - fgrte Landsstyret bag lyset for at flytte tab fra Den Danske
Bank over pa Fargernes befolkning.

Forholdet er dog en hel del mere kompliceret.
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Som navnt ovenfor 13 der i Landsstyrets beslutning en risiko for, at man herved
kom til at patage sig byrder, der ellers ville pahvile Den Danske Bank. Det talte
isoleret set for, at aktiebyttet var en dérlig idé for Fergerne.

For et aktiebytte talte, at det muliggjorde en bedre koordinering af bestrzbelserne
pé at rekonstruere et erhvervsliv, som i meget hgjt omfang var fallit. Finansierings-
fonden af 1992 skriver i sin &rsberetning:

"Den afggrende motivering bag aktiebyttet var politisk, nemlig at opnd en koor-
dinering af den indsats, der er ngdvendig for at e@ndre og forbedre den frrpske
erhvervsstruktur. Hertil kreeves, som det fremgdr af Landsstyrets meddelelse,
"saeldseftergivelse og fremskaffelse af forngden anlegs- 08 driftskapital”.”

(p. 47)

I en situation, hvor f.eks. praktisk talt hele fiskefabrikssektoren er insolvent, og hvor
en hel del af fabrikkerne skal lukkes med det resultat, at bygningerne er veerdilgse,
er det noget lettere at nd til en fornuftig lpsning, hvis én bank er fordringshaver
i dem alle, fremfor at der er to banker, der hver reelt ejer hver sine fabrikker. Ellers
vil hver part holde p4, at det er de fabrikker, de har pant i, der skal fortsatte.

Parallelt hermed ville det ogsd vere lettere at 3 strukturtilpasning 1 feergsk luftfart

med gkonomiske besparelser til fglge, hvis de to nuvarende ruter var ejet af samme
selskab.

Dertil skal Jzgges, at det i en omfattende krise som den fargske kan vare vigtigt
i bankpolitikken over for debitorerne at tage samfundsgkonomiske hensyn. Det kan
muligvis vare klogere samfundsgkonomisk set - omend ikke snavert betragtet fra
den enkelte banks side ~ at give hurtigere og stgrre akkorder for at holde hjulene
i gang.

Man kunne opstille det tankeeksperiment, at Landsstyret ikke havde indvilliget 1

aktiebyttet, og at Den Danske Bank havde tilfgrt Fgroya Banki den ngdvendige ka-
pital.

Fgroya Banki skulle si konkurrere med en bank, som Landsstyret stod bag. Og
Landsstyret kunne sd i Sjovinnubankin tage samfundsmessige hensyn i sin rekon-
struktions- og akkordpolitik over for lintagerne, mens Fgroya Banki af indlysende

drsager métte anlegge en ren bankpkonomisk synsvinkel. Det ville ikke veere sarlig
rimeligt over for lintagerne i Fgroya Banki.

Hvis man tager udgangspunkt i, at aktiebyttet var en god idé, fordi det gjorde det
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lettere at rekonstruere erhvervslivet, kan man sé diskutere, om der var én eller anden
mulighed for at f& penge ud af Den Danske Bank som kompensation for, at den
slap for risikoen for yderligere kapitaltilfgrsel, hvis konjunkturerne fortsatte nedad.
Men det er ikke s let. Man kunne selviplgelig mene, at Den Danske Bank skulle
forpligte sig til pro rata indskud, hvis det bley ngdvendigt med yderligere kapitaltil-
skud efter aktiebyttet. Men i s3 tilfzlde ville problemet vere, at hvis der skulle ta-
ges samfundsgkonomiske hensyn i bankpolitikken, ville den Danske Bank skulle
betale en del af udgifterne hertil, Og det er miske vanskeligt at se nogen oplagt
begrundelse herfor.

Det er derfor forsteligt, at man endte { det resultat, som man gjorde.

Den store stigning i tabsudviklingen 1 1993 (fra ca. 1500 mill. kr. i 1992 ; de to
banker tilsammen til ca. 2500 mill. kr. i 1993) kan umiddelbart overraske. I 1991
var de samlede hensattelser i de to banker kun 300 mill. kr. Det kan derfor ikke
undre, at det har givet anledning til rygter om, at man har skjult de sande tab for
at vildlede Landsstyret.

P4 den anden side md man ggre sig klart, at:
- mgnstret er meget typisk for bankhensettelser i krisetider

- der skete en vis, men méiske ikke ganske overraskende forvarring i forholde-
nei 1993

= der var meget stor usikkerhed om bankernes aktiver, fordi de for den altafgg-
rende dels vedkommende bestod af fordringer p4 insolvente virksomheder,
dvs. reelt i form af realaktiver

~ det kan nzppe udelukkes, at man ved sidste runde i 1993 afskrev efter nogle

meget hdrde principper for at vare 100 pct. sikker pd, at man ikke igen skul-
le afskrive

- et sddant forsgg pa at vildlede Landsstyret forudsatter dels, at den danske
stat, Den Danske Bank og Finanstiisynet var ekstremt meget bedre til at ana-
lysere forholdene pi Fargerne, end fergske myndigheder, bankledelser 0g
radgivere var, dels en stor grad af uhaderlighed hos et stort antal mennesker,
der skulle handle i koalition. Det er usandsynligt. T den forbindelse skal man
huske, at Den Danske Bank var aktionar i Fgroya Banki, men at bestyrelsen
ikke reprasenterede Den Danske Bank

Der er nzppe tvivl om, at Den Danske Bank tidligere end Landsstyret blev opmark-

129



som p&, at "alt kunne ske", at det var uoverskueligt at bedgmme, hvor store tab,
der vilie komme, og at det var gnskeligt for Den Danske Bank at slippe for ansvar
i forbindelse med Fgroya Bankis skabne. Men det er ikke muligt at pépege noget
uetisk.

Konkluderende mé man nok sige at.

- set ud fra en ex post betragtning er Danmark (Indskydergarantifond, Den
Danske Bank osv.) sluppet billigt ud af de fargske bankers krise

- de lokale bankfolk har som kreditbedgmmere ikke véeret professionelle nok.
For stor tiltro til disses vurderinger medvirkede muligvis til, at Landsstyret
garanterede for fgrst den ene, si den anden faergske bank

— Finanstilsynet si bankernes problemer klarere og tidligere end bankernes
egne ledelser

~ det er forstdeligt, at Landsstyret i oktober 1992 valgte at sti bag Sjovinnu-
bankin, og det samme galder for aktiebyttet i marts 1993. Der var tale om
meget komplicerede problemer i en situation preeget af betydelig usikkerhed

Det er i gvrigt vard at bemerke, at der i forbindelse med de forskellige kapitaltil-
fgrsler er forspgt taget ganske urimelige hensyn til smiaktionarerne, i stedet for
at anlegge betragtningen, at aktionarers opgave er at bere risiko. I alle kapitaltilfgr-
selsrunder har man givet dem en szrstilling. Sidst — og mest patetisk — i forbindelse
med kapitaltilfgrslen i oktober 1993, hvor Den Danske Banks og Finansieringsfon-
dens hidtidige aktier blev nedskrevet til 0, mens de private gvrige aktionerer fik
nedskrevet deres aktier ti] kurs 1.

Finansieringsfonden tilfgrte s& ny kapital og kom herved til at eje 99,9 pct. af akti-
erne i de to banker i stedet for 100 pct. For en ordens skyld kan man bemerke,
at formelt ggr dette private ejerskab til 0,1 pct. af aktierne, at Fonden i sin admini-
stration af bankerne ikke kan tage samfundsgkonomiske hensyn, men skal maksime-
re aktionzrernes formue. 1 praksis er spgrgsmélet selvfglgelig uinteressant. Men
det sveekker 1gsningernes karakter af erhvervsmassige dispositioner.
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Appendiks A

Ukonomisk effektivitet og behovet for regulering af fiskeriet

Fastleggelsen af fiskeripolitikken har snever tilknytning til den gvrige del af den
gkonomiske politik. Overordnet set spger den pkonomiske politik at gge velstanden
i befolkningen', dels ved at sikre en rimelig udnyttelse af de produktive ressouarcer
(arbejdskraft, kapital osv.), som er til rddighed, og dels ved at sikre en gnsket forde-
ling af resultatet. Seti forhold til fiskeripolitikken svarer det til at allokere produkti-
ve ressourcer hertil i lys af, hvad dc gvrige sektorer bgr tildeles og at sikre, at fi-
skerne opndr en rimelig andel af bruttofaktorindkomsten,

Den rette balance mellem fiskeriet og den gvrige del af gkonomien med hensyn
til allokering af produktive ressourcer kan findes ved hjelp af marginalprincippet.
De ressourcer, der producerer 1 krones véerdi af fisk, md vaere i stand til at produce-
re 1 krones vardi af en anden vare, hvis ressourcerne var trukket ud af fiskeriet
0g over i den bedste alternative anvendelse®®, Hvis dette ikke var tilfeldet, ville
der veere nettogevinst ved at flytte produktive ressourcer ind og ud af fiskeriet, af-
heengigt af hvor bidraget er stgrst.

Hvis en enhed af produktive ressourcer svarer til en enhed af fiskeriindsats®, bety-
der ovenstiende, at den bedst mulige allokering af de produktive ressourcer opnis,
ndr den marginale produktivitet af indsats (= vardien af fisk, som en marginal en-
hed af indsats producerer) er i g med de marginale omkostninger af indsats (= var-
dien som en marginal enhed af indsats kan producere i dens bedste alternative an-
vendelsesmulighed). Dette kan forklares ved hjelp af en traditionel biogkonomisk
mode} - Schafer-modellen, se figur A.1.

Den sékaldte "public choice”-teori ser dog politikkerne og administrationen som bestdende af
"economic men", som forfplger egne malfinteresser, der ikke ngdvendigvis er sammenfaldende
med befolkningens. Dennc speciclle teori skal dog ikke forfalges yderligere her, isar fordi den
normalt ikke giver brughare resultater. nar den gkonomiske politik skal varderes. Alt kan
forsvares og det normative indhold er derfor nermest elimineret. Dens styrke er, at man kan
beskrive. hvordan det politiske/administrative system kan indebare afvigelser fra optimale
gkonomiske forhold.

Det er forudsat, at varemangder til 1 kr. giver kgberne den samme nytie uanset hvilken vare,
der er tale om.

* Fiskeriindsats kan i mange tilfelde fortolkes som effektiv fisketid, f.eks, trawltimer eller

fiskedage, reprassenterende en bestemt meengde kapital og arbejdskrafi,
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Figur A.J. Allokering af ressourcer til fiskeriet

Omkostninger

Indsats

I figuren er indtegnet to linier. Den ene svarer til omsatnings-kurven, dvs, lige-
veegtsudbyttet, multipliceret med en konstant pris pr. kg. I Schaefer-modellen an-
vendes en logistisk vaekstfunktion, hvilket — kombineret med en produktionsfunk-
tion, liner i indsats og bestandens stgrrelse — giver ligevegtsudbytte som funktion
af indsats. Ved indsats > E™ (msy=maximal sustainable yield) falder ligevaegtsud-
byttet. Den anden er omkostningskurven, som viser alternativomkostningerne. Det
gkonomiske optimale indsatsniveau E* bestemmes der, hvor omsetningskurvens
hzldning (= vedvarende marginal produktivitet af indsats) er lig med heeldningen
pd omkostingskurven (= marginalomkostning af indsats).

Behovet for regulering opstar, fordi fiskeriet har en staerk tilskyndelse til at udvide
indsatsen udover E*. Arsagen er, at den individuelle fisker opfatier fangstvardien
pr. indsatsenhed som varende sin marginale produktivitet snarere end den vedvaren-
de marginale produktivitet af indsats. Det er saledes muligt at hente en (over-) profit
s& leenge indsatsen er mindre end EY, som vil veere ligevaegtsindsatsniveauet ved
et frit fiskeri. Den enkelte fisker inddrager siledes ikke den omkostning, at fangsten
pr. indsatsenhed falder for hele fldden ved udvidelser af indsatsen. Behovet for regu-
lering kan derfor siges at opstd p& grund af, at fiskebestandenes begransede produk-
tivitet ikke inddrages i fiskernes beslutningsproces.

Denne manglende inddragelse af fiskebestandenes begrensede produktivitet kan
skyldes det forhold, at fiskeressourcerne er fzlleseje i stedet for privateje. Dette
ville ikke ske, hvis eksempelvis fiskebestanden var privat ejet, og fiskerne skulle
betale en afgift for at udnytte den. Den maksimale afgift pr. indsatsenhed, som res-

sourceejere ville veere i stand til at opnd, er lig med den maksimale forskel mellem
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fangstverdien pr. indsatsenhed og omkostningerne pr. indsatsenhed og opnds ved
den gkonomisk optimale indsats E™. Her vil fiskerne netop f4 dakket alle deres
udgifter, ogsd den indkomst, de ellers var i stand til at opné i den bedste alternative
beskeftigelse, men ikke mere. Forskellen mellem omsetnings- og omkostningskur-
ven, der som naevnt er stgrst ved E™, kaldes gkonomisk profit eller ressourcerenten,
se figur A.1. Denne kan betragtes som en betaling for udnyttelse af en begrenset
ressource og set i det perspektiv er renten en del af fiskeriomkostningerne.

Implikationerne af dette er, at det optimale indsatsniveau kan findes ved at maksi-
mere den gkonomiske rente. Bemeerk, at maksimering af den gkonomiske rente ikke
er en mils@tning i sig selv, men at det folger af gnsket om at allokere de tilgenge-
lige produktive ressourcer pd den bedst mulige made.
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Appendiks B

Model for torsk

B.1. Modellen

Der ses alene pé den aggregerede torskebestand, da hensigten er at se pd bestandens
samlede udnyttelse. Bestanden opdateres efter fglgende ligning:

B, 75(B,-Y,) W AR, (1

hvor

Lo

er biomassen (tons) i begyndelsen af periode ¢

g

er fangsten (tons) i periode ¢

=

er tilveeksten (tons) i bestanden i periode ¢
er rekrutteringen (tons) til bestanden i begyndelsen af periode ¢
er den andel af den ikke-fangede bestand, som overlever til neste periode

w =

Bestanden i begyndelsen af perioden er summen af den overlevende bestand fra
forrige periode, vaksten i bestanden i forrige periode og rekrutteringen til bestanden
1 begyndelsen af perioden. Rekrutteringen forudsattes at vere uathangig af bestan-
dens stgrrelse, hvilket synes rimeligt iflg. rapporterne fra Det Internationale Hav-
forskningsrdd (ICES), dvs. at R, er udefra givet. Tilveksten W, antages blLa. at
afhzenge af den andel af bestanden, der overlever, dvs.

W,=s(B,~Y,)d, (2)

hvor d, er den procentvise veekst i den overlevende bestand.

Indsettes (2) 1 (1), kan (1) omformuleres til:
Biy=s (Bt-Yc) {1+dr) R (la)

Fangsten antages at veere afh@ngig af bestanden og fiskeriindsatsen (produktions-
funktionen):

Y,=B, (1-exp(-g£&,) ) (3)

hvor
E, er fiskeriindsats i periode &
@ er en fangstkoefficient
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(3) indsat i (1a) giver
B.,,=sB.,exp(-gE ) (1+d,) +R, ., (1b)

Torskefiskeriets samfundsgkonomiske overskud ( SO) er bestemt for en given tidspe-
riode T som nutidsveaerdien af fiskeriets direkte indenlandske verditilvaekst:

T T
SO{E,,B)=Z0"(pY, (E,, B)-c,Y (E, B,)~CE)= EOOLC (p.Y,—cE. ) {4)
t=0 =

hvor

o (= 11 ) er diskonteringsfaktoren og v er renten
v

o er eksportpris pr. kg révare

c, er omkostninger pr. indsatsenhed

c; er omkostninger pr. kg rdvare i filetindustrien

p, er (p-c;), dvs. landingspris ved ingen varditilvakst i filetindustrien

Den direkte indenlandske verditilvakst kan opggres som eksportvardien minus
omkostninger (ekskl. Ign, forrentning og afskrivning) i filetindustrien og torskefla-
den.

Modellen anvendes til, for givne strategier, at finde fangsten og indsatsen i den be-
tragtede periode og sammenligne dem med det faktiske forlgb. Givet strategien,
(1b) og B,, maksimeres (4) mht. indsatsen ( E,) og biomassen (3, ). Matematisk:

MAX z

(Er R Bt) SO:CZ;IO&E (prt (Eu Bg ) “CEE:;)

Mht.

(1b)

B, givet

givet strategi

B.2. Inputdata

Der krazves parametervaerdier for s, (1+d,), g og R, jf. (1b) og for v, p, og
¢, jf. (4). s er beregnet som s=exp {-M} , hvor M er den naturlige dgdelighed.
ICES antager M = 0,2, hvilket medfgrer s =0,819. T ICES-rapporterne er der oplys-
ninger om B,, Y, og R, for perioden 1983 - 1992.

Givet B,, Y., R, og s kan (1+d,) beregnes ud fra la.

2

Rekrutteringen er angivet 1 1000 stk, Omregnes til tons vha. oplysning om middelvagten for
rekrutter,
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Fiskeriindsatsen skal udtrykkes i homogene enheder. 1 ICES-rapporten fra 1993
erienfigur opgivet fangst pr. indsatsenhed (fiskedage) for forskellige fartgjsgrupper
i perioden 1985 - 1992. Indsatsen er ikke opgivet. E, er beregnet som indsats (dvs.
antal fiskedage) af trawlfartgjer > 1000 Hk ved at dividere den totale fangst med
fangst pr. indsatsenhed af trawlfartgjer > 1000 Hk. E, udtrykker, hvor mange fiske-
dage med fartgjer > 1000 Hk, der skulle fiskes, for at fange v,.

Givet v,, B, og E, kan q estimeres ud fra (3). g er estimeret til 1,23%107,

Tabel B.1. Observeret biomasse, fangst, rekruttering,

veekst og fiskeriindsats

Ar Biomasse | Fangst | Rekruttering | Vakst | Fiskeriindsats
£ B, v, R, 1+d, E,
ions tons tons dage
1983 122048 38133 33593 1,37
1984 151238 36979 56962 1,22
1985 130033 39484 15559 1,19 31587
1986 98099 34595 10203 1,27 34944
1987 76810 21391 10876 1,23 27781
1988 65054 23182 9195 1,22 30909
1989 37380 22068 15661 1,15 40124
1990 36572 13487 3307 1,17 37464
1991 24877 8655 2816 1,46 33288
1992 23646 6735 4287 1,407 30614
Gennemsnit 78576 21200 16246 1,27 33339
" Antaget

Kilde:

ICES og egne beregninger

Omkostningerne (ekskl. Ign, forrentning og afskrivning) pr. fiskedag (c,) er be-
regnet ud fra oplysninger fra Strukturudvalgets rapport til 2500 kr, Det antages,
at halvdelen af aflgnningen af kapitalen (dvs. renten) tilfalder udlandet. Ansliet
er trawlernes anskaffelsespris 50 mill. kr., hvilket - med en realrente pd 5 pet.,
252 fiskedage/ir og Ve af fangstmzngden som torsk — giver 512 kr./dag, der
tilfalder udlandet, Omkostningerne er hermed 3012 kr./fiskedag.

Landingsprisen p, pr. kg révare er beregnet ud fra eksportprisen pé frossen tor-

skefilet og ansliede produktionsomkostninger og udbytte-procent i filetindustri-
en.
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Tabel B.2. Beregning af landingspris pr. kg rdvare pd torsk 1992

Pr. kg ferdigvare Pr. kg rivare”
Eksportpris 28,95 kr. 11,95 kr.
- direkte produktionsomk."” 4,00 kr. 1,60 kr.
Landingspris 24,95 kr. 9,98 kr.

Y Udbytteprocent 40 pct.
2 Ekskl. lgn og rAvarckgb

1992-priser og -omkostninger er ogsd anvendt for de gvrige &r. Beregningerne
viser derfor ikke det aktuelle BNI i de r, men hvad BNI kunne v&re, hvis
1992-priser og -omkostninger var geldende.

B.3. Lasning af modellen

Modellen er formuleret i sproget GAMS. Modelsproget lgser modellen ved
hjelp af traditionelle optimeringsrutiner (her ikke-linezr programmering).

Fgrst er modellens ligevegtsegenskaber underspgt, dvs. ndr indsats, biomasse,
fangst, vakst og rekruttering er konstant ér for &r, for at opnd et bud pa de lang-
sigtede fiskerimuligheder.

Dernzst er modellen anvendst til at finde den optimale fiskeriindsats i den peri-
ode, vi ser pd (1985 - 1992) og sammenligne denne med det observerede fiske-
ri i perioden, givet bestandens faktiske vakst og rekruttering.

B.4. Modellens ligevaegtsegenskaber (steady-state egenskaber)

Modellens ligevagtslgsning kan findes ved at maksimere (4) med T =o° under
hensyntagen til (1b), og givet konstant vekst og rekruttering, der er beregnet
som gennemsnittet af veeksten og rekrutteringen i 1983 - 1992, se tabel B.1.
Dette er gjort for forskellige vaerdier af renten (v). Renten giver et grundlag
for at sammenligne verdien af fisk 1 vandet med afkastet ved at fiske dem. Hg-
jere rente betyder mindre optimal bestand, fordi afkastet ved at fiske den stiger.

Ligevaegtsomstning og -omkostning som funktion af indsatsen er vist i figur
B.1.
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Figur B.1. Ligevagisomseetning og -omkostning

250
Omsaetninger
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= 1501
E .g Omkostninger
;§, 1007
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1] 10 20 30 40 30 60 70 80
Indsats
(Pusinder)
Tabel B.3. Ligevagisipsninger
Rente Biomasse Fangst Fiskeriindsats BNI
v B Y E
pct. tons tons dage mill. kr,
0 70493 17824 23748 106.4
3 68375 18293 25366 106,2
5 67186 18556 26334 1059
ool 47503 22914 53650 67,1

" Dette svarer til et frit fisker

Ved at sammenligne tabel B.1 0g B.3 ses det, at bestanden indtil 1987 var St@r-
re end den optimale ved v = ¢ og at bestanden efter 1990 har veret mindre
end den, som svarer til frit fiskeri. Til og med 1989 var fangsten stgrre end el-
ler tilsvarende fangsterne svarende til frit fisker;. Indsatsen 14 i hele perioden
klart over indsatsen ved v = 5 pct.

Ved v = 0,05 kan den potentielle optimale ligevaegtsvaerdi af torskebestanden
opgares til 2118 mill. kr.
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B.5. Forskellige strategier for perioden 1985 - 1992, givet den
faktiske vaekst og rekruttering

Fiskeriets direkte bidrag til BNI i perioden findes ved at anvende den observe-
rede fiskeriindsats fra tabel B.1 i modellen. Det gennemsnitlige bidrag til BNI
pr, ar er 111,5 mill. kr.

Opggrelsen af gevinsten ved andre fiskeristrategier 1 forhold til den f@rte politik
bestér af fglgende tre elementer:

- gget bidrag til BNI i perioden som fglge af bedre tilretteleeggelse af fi-
skeriet

- stgrre bestand i 1992 og dermed bedre fremtidige fiskerimuligheder

-~ mindre fiskeriindsats og dermed farre investeringer i fartgjer
Gevinsten af en stgrre bestand 1 1992 beregnes som differencen mellem nutids-
veerdien af fremtidigt optimalt fiskeri, baseret p& hhv. bestanden i 1992 under

de forskellige strategier, og den faktiske bestand i 1992, dvs. nutidsverdien af
pget BNI i fremtiden.

Tabel B4. Resultater af de forskellige strategier 1985 - 1992

Gns. B Verdi @Bget BNI @get BNI Over-
Strategi E 11992 | af B af [iskeri ialt investering
tens mill. ke, | mill. kr." pet. mill. kr.? pet. mill. kr.

Begrenset | 16438 | 72283 | 2548 } 1241 (13.9)| 3789 (425} 558,9
optimering

Konstant- 17263 | 64240 | 209,1 13,5 (12,7} 3226 (36.2) 531,6
fangst

Feedback- | 22250 | 46876 | 117.6 68.8 (7.7)| 1864 (20.9) 366,7
strategi

" Udregnet som differencen meliem BNI under de forskellige strategier og det faktiske BNI

(892 mill, kr.) i alt i hele perioden

»  Summen af sgjle 3 og 4. Viser pget BNT korrigeret for forskellen i bestandens stgrrelse

En strategi kan/mé opfylde flere betingelser:

- fgre til en ligevegtsbestand, som er gnskelig ud fra biologiske og
gkonomiske betragtninger

-~ udjevne svingninger

- minimere sandsynligheden for bestandskollaps
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Den gennemsnitlige fiskeriindsats har i perioden, jf. tabel B.1, veeret 33339 fi-
skedage, hvilket er mellem 11000 og 17000 flere fiskedage end der er kreevet

af strategierne, se tabel B.4. Omregnet - med 252 fiskedage/fartgj, 50 mill. kr.
1 anskaffelsespris og Ys af fangstmangden som torsk — giver det overinveste-
ringer som vist i sidste sgjle i tabel B.4.

1 den fgrste strategi (begraenset optimering) optimeres fiskeriet under hensynta-
gen til realistiske svingninger i fangst- og indsatsniveau og at biomassen i 1992
er intakt i forhold til ligevegtsvaerdien (ved rente = (). Informationen om den
faktiske udvikling i vakst og rekruttering antages kendt pa forhind, hvilket
selviplgelig er urealistisk. Hvis nu strategien skal tage hgjde for det manglende
kendskab til den fremtidige vakst og rekruttering, hvorledes kunne den si se
ud?

Set i lyset af det netop indfgrte ITQ-system er det interessant at analysere kon-
stant fangst-strategien. Fangsten fastszttes i overensstemmelse med ligevagts-
veerdien (ved rente = (). Indsatsen 0g dermed omkostningsniveauet vil svinge
omvendt proportionalt i det omfang, biomassen (herunder veekst og rekrutte-
ring} @ndrer sig. Ved lave rekrutteringer flere ar i trek vil/kan denne strategi
medfgre en lille bestand i bedste fald og kollaps i varste fald. Hvis de lave re-
krutteringer fortsaetter i et par r endnu, vil biomassen under denne strategi re-
duceres til det i dag tilsvarende lave niveau. Strategien tager siledes ikke hen-
syn til @ndringer i bestanden i et tilstrekkeligt omfang.

Feedback-strategien fastsztter derimod kvoten p4 basis af oplysninger om bio-
massens stgrrelse og estimater/opdatering af de centrale parametre (p, ¢, v, s
0g ). Feedback-strategien kan findes explicit i modellen som

V= pgB~-c
KS B (3)

e )
Desuden er den maksimale indsats begrenset til 28000 enheder. Strategien er
baseret pa udviklingen i bestanden. Dermed tages der hensyn til stokastiske @n-
dringer i eksempelvis vakst og rekruttering, nir kvoten faststtes, og til at ka-
paciteten ikke udvides urealistisk meget. Forudsztningen for at anvende strate-
gien er et relativt sikkert drligt opdateret estimat af den fiskbare biomasse.

Sammenlignes bidraget til BNT for perioden af de forskellige strategier, sd ses
klart "betalingen" for den manglende information om fremtiden og gardering
mod kollaps af bestanden, idet bidraget er ca. 40 ~ 50 pet. lavere ved feedback-
strategien.
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