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Kapitlet dokumenterer, at både de enkelte fremstillings-
virksomheder og sammensætningen af virksomhederne 
har bidraget til at nedbringe CO2-udledningerne i de sene-
ste to årtier. Periodens stigende energipriser har styrket de 
enkelte virksomheders udledningsreduktion uden at mind-
ske deres omsætning. 
 
Analyserne viser konkret, at energipriserne har stor betyd-
ning for fremstillingsvirksomhedernes adfærd: 
 

• Når energiprisen stiger, mindskes energiforbruget  
• Når udledningsintensive energikilder bliver relativt 

dyrere, skifter virksomhederne til renere energikilder 
• Når virksomhedernes omkostninger stiger som følge 

af stigende energipriser, øger de deres salgspriser. 
 
Dermed påviser kapitlet de centrale adfærdsmekanismer, 
der ligger til grund for, at en CO2-afgift fører til udlednings-
reduktioner. 
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III.1 INDLEDNING  

Den grønne omstilling og opfyldelse af klimalovens målsætninger kræ-
ver tilpasninger på tværs af dansk økonomi. Reduktionen af drivhus-
gasudledninger kan enten ske gennem tilpasninger indenfor de enkelte 
virksomheder, f.eks. ved indførsel af ny teknologi, eller ved at mindre 
udledende virksomheder udgør en større del af markedet. Tilpasnin-
gerne forudsætter, at der skabes de nødvendige tilskyndelser.  
 
De samfundsøkonomiske omkostninger ved omstillingen afhænger i 
høj grad af, hvilke instrumenter man vælger at benytte sig af. Omstil-
lingen sker mest omkostningseffektivt ved indførsel af en ensartet driv-
husgasbeskatning, idet en afgift giver incitament til effektiv udnyttelse 
af alle reduktionsmuligheder i den enkelte virksomhed, jf. Økonomi og 
Miljø, 2020. Samtidig fordyrer en afgift de forurenende virksomheders 
produktion, hvilket giver forbrugerne en tilskyndelse til at forskyde mar-
kedsandele til mindre forurenende virksomheder. Det er en forudsæt-
ning for, at en CO2-afgift vil virke som forventet, at virksomhederne re-
agerer på de ændrede incitamenter ved at tilpasse produktionen og 
sende de øgede omkostninger videre til forbrugerne.  
 
En CO2-afgift på fremstillingsvirksomheder vil primært virke ved at for-
øge prisen på deres energiforbrug proportionelt til energiforbrugets 
CO2-udledning. I dette kapitel undersøges det derfor, om energipris-
ændringer historisk har påvirket fremstillingsvirksomhedernes energi-
forbrug og CO2-udledning, og om virksomhederne har sendt omkost-
ningerne videre til forbrugerne. Kapitlet belyser dermed, om de meka-
nismer, som er afgørende for, at en CO2-afgift vil reducere udlednin-
gerne som forventet, kan konstateres ud fra historiske data. 
 
Kapitlet har til formål at afdække danske fremstillingsvirksomheders til-
pasning til stigende energipriser. Kapitlet bidrager med analyser af ud-
viklingen i virksomhedernes udledninger fra 2001 til 2018, hvordan 
denne udvikling afhang af ændringer i energipriserne, samt i hvor høj 
grad virksomhederne overvæltede stigende energipriser til forbrugerne.  
 
Kapitlets analyser viser, at tilpasninger internt i de enkelte virksomhe-
der har haft stor betydning for de reduktioner af drivhusgasudlednin-
gerne, der har fundet sted siden 2001. Tilpasningerne i de enkelte virk-
somheder kan blandt andet dække over energibesparelser, skift i ener-
gikilder, indførsel af ny teknologi, samt organisatoriske ændringer, her-
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under offshoring. Ændringer i sammensætningen af fremstillingsvirk-
somheder på markedet samt ind- og udtrædende virksomheder har 
også bidraget til reduktionerne, men i mindre omfang. 
 
Analysernes resultater tydeliggør endvidere, at tilpasningen indenfor 
de enkelte virksomheder blandt andet skyldes stigende energipriser. 
Virksomhederne omlægger således deres produktion, når energipri-
serne ændrer sig. Godt en tredjedel af udledningsreduktionerne, der 
sker på grund af tilpasninger i den enkelte virksomhed, skyldes sti-
gende energipriser. 
 
Konkret viser resultaterne, at når en virksomheds gennemsnitlige ener-
gipris stiger med 1 pct., falder dens udledning med 2 pct. En tredjedel 
af faldet i udledningen skyldes øget energieffektivitet og to tredjedele 
skift i energikilder. Tilpasningen er dermed af en betydelig størrelse, 
og resultaterne understreger, at virksomhederne i høj grad er i stand 
til at tilpasse deres produktion, når energipriserne stiger.  
 
Den samlede produktionstilpasning afhænger desuden af, i hvilken grad 
virksomhederne hæver priserne på deres produkter, når energipriserne 
stiger. Kapitlet indeholder derfor yderligere en analyse af, i hvor høj grad 
dette sker. Analysen er den første af sin slags for Danmark og modellerer 
virksomhedernes produktionsfunktioner på varegruppeniveau på bag-
grund af registerdata. Resultaterne viser, at virksomhederne indenfor 
samme år overvælter 84 pct. af omkostningsstigningen til forbrugerne, 
men påtager sig samtidig selv den resterende del af omkostningen. 
 
Analysen af prisovervæltningen baserer sig på de konkrete markeds-
forhold i Danmark og på eksportmarkederne samt den udvikling i ener-
gipriserne, der fandt sted i analyseperioden. På længere sigt kan over-
væltningen vise sig at være større, ligesom større ændringer i priserne 
kan give anledning til større reaktioner. Hvis energiomkostningsstig-
ningerne ikke viser sig at slå fuldt igennem på lang sigt, vil det alt andet 
lige betyde, at det bliver nødvendigt at forøge CO2-afgiften for at opnå 
klimalovens reduktionsmålsætning i 2030. 
 
Afsnit III.2 belyser den historiske udvikling i danske fremstillingsvirk-
somheders energiforbrug og drivhusgasudledninger. I afsnittet afdæk-
kes yderligere i hvor høj grad, faldet i udledninger skyldes produktions-
omfang, tilpasninger indenfor de enkelte virksomheder og reallokering 
mellem virksomhederne. I afsnit III.3 analyseres det, i hvilket omfang 
udviklingen i udledningerne kan henføres til ændrede energipriser. Af-
snit III.4 afdækker hvorvidt virksomhederne har hævet priserne på de-
res egne produkter som følge af stigende energipriser. Slutteligt sam-
menfattes kapitlet i afsnit III.5.  
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III.2 ENERGIFORBRUG OG 
UDLEDNINGER 

I dette afsnit belyses den historiske udvikling i danske fremstillingsvirk-
somheders CO2-udledninger. Udviklingen opdeles i tre faktorer, der til-
sammen står bag den samlede udvikling. Den første faktor omfatter 
den del af udviklingen, der skyldes, at virksomhederne anvender en 
mindre udledende produktionsteknologi. Den anden faktor er udviklin-
gen i sammensætningen af de eksisterende fremstillingsvirksomheder 
og den tredje faktor viser, hvor stor en del af udledningen der skyldes 
ind- og udtræden af mindre udledende fremstillingsvirksomheder. 
Samlet opdeler dette udviklingen i udledningerne i ændringer, der skyl-
des mindre forurenende teknologi i den enkelte virksomhed og forskyd-
ning af markedsandele mod mindre forurenende virksomheder. 
 
Analysen viser, at energiforbrug og CO2-udledninger er faldet i perio-
den 2001-18. Det skyldes særligt fremstillingsvirksomhedernes evne til 
at reducere deres egne udledninger pr. omsætningskrone, såkaldt ud-
ledningsintensitet. Forskydning af markedsandele fra forurenende virk-
somheder til mindre forurenende virksomheder har også været med til 
at nedbringe udledningerne, men i mindre grad.  

ENERGIFORBRUG OG CO2-UDLEDNINGER ER FALDET 

Danske fremstillingsvirksomheders samlede energiforbrug er faldet 
med 20 pct. i perioden 2001-18, hvor niveauet i 2018 var ca. 109 mio. 
GJ. Dette svarer til en gennemsnitlig årlig reduktion på ca. 1,3 pct. 
Energiforbruget er særligt faldet fra 2007 til 2009 i forbindelse med fi-
nanskrisen og den mindre produktion som følge heraf, jf. figur III.1. På 
trods af at fremstillingsvirksomhedernes produktion siden er vendt til-
bage til et højere niveau end før finanskrisen, er energiforbruget ikke 
steget tilsvarende.  
 
Fremstillingsvirksomhedernes vigtigste energikilder har fra 2001 til 
2018 været elektricitet og naturgas, som i 2018 udgjorde henholdsvis 
28 pct. og 24 pct. af det samlede energiforbrug, jf. figur lll.2. Andelen 
af elektricitet i det samlede energiforbrug er steget med ca. 3 pct. i 
perioden og er således vokset relativt langsomt.  
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Faldet i energiforbrug har særligt været drevet af et lavere forbrug af 
motorbenzin, fuelolie og koks, som er faldet med ca. 70 pct., samt af 
gasdiesel, hvor det samlede forbrug er faldet med ca. 45 pct. Forbruget 
af brændstof med de højeste CO2-udledningsfaktorer er således faldet 
markant i perioden. Det er dog vigtigt at understrege, at fremstillings-
virksomhedernes energiforbrug ikke nødvendigvis afspejler deres 
samlede klimaaftryk. Faldet i forbruget af flydende brændstof kan f.eks. 
skyldes, at fremstillingsvirksomhederne ikke længere selv varetager 
transporten af deres produkter, men i stedet køber ydelsen fra specia-
liserede virksomheder i transportbranchen. Dermed flyttes udlednin-
gerne fra fremstillingsvirksomhederne til transportbranchen. På lig-
nende vis kan en øget elektrificering flytte udledninger fra fremstillings-
virksomheder til forsyningsvirksomheder.  
 

FIGUR III.1 FREMSTILLINGSVIRKSOMHEDERS 
PRODUKTION OG ENERGIFORBRUG 

Mellem 2007 og 2009 er produktionen faldet med ca. 20 pct. I samme 
periode faldt energiforbruget med 15 pct. 
 

 
 
Anm.: Produktionsindeks er beregnet på grundlag af sæsonkorrigerede må-

nedlige data. Det anvendte data for energiforbrug er ikke årligt. De 
årlige punkter er beregnet ved lineær interpolering. 

Kilde: Danmarks Statistik. 
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FIGUR III.2 ENERGIFORBRUG I DANSKE FREMSTIL-
LINGSVIRKSOMHEDER 

Elektricitet og naturgas er de mest udbredte energikilder blandt frem-
stillingsvirksomhederne. 
 

 
 
Anm.: Flydende brændstof omfatter fuelolie, spildolie, petrol, motorbenzin 

og gasdiesel. Øvrige energikilder omfatter bygas og affald. LPG står 
for liquefied petroleum gas. 

Kilde: Danmarks Statistik. 
 

 
Virksomhedernes energiforbrug samt valg af energikilder bestemmer, 
hvor udledningstung produktionen er. Virksomheder, der benytter for-
skellige energikilder til produktion med samme mængde energi, vil 
have forskellig CO2-udledning. Det skyldes, at forskellige energikilder 
har forskellige udledningsfaktorer (udledning pr. energienhed). Ud over 
energiforbrug og valg af energikilder er de såkaldte procesudledninger 
også afgørende for den samlede udledning. Procesudledninger omfat-
ter udledninger fra fremstillingsprocesser (f.eks. cement- eller ammo-
niakproduktion), der involverer andre typer kemiske eller fysiske om-
dannelser end brændstofforbrænding, jf. boks III.1. 
 
CO2-udledningerne er i perioden 2001-18 faldet på tværs af de viste 
brancher. Udledningerne er i perioden faldet særligt blandt forsynings-
virksomheder og fremstillingsvirksomhedernes udledninger har udgjort 
en stigende andel af de samlede udledninger. Fremstillingsvirksomhe-
derne stod for ca. 20 pct. af CO2-udledningerne fra produktion i Dan-
mark i 2018, jf. figur III.3.  
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I 2018 udledte de danske fremstillingsvirksomheder ca. 30 pct. mindre 
CO2 end i 2001. Det svarer til en årlig reduktion på ca. 1,8 pct., hvilket 
betyder at CO2-udledningerne er faldet relativt langsomt blandt frem-
stillingsvirksomhederne. Den største del af ændringen skyldes et fald i 
2009, der primært er forårsaget af et fald i produktionen og dermed i 
energiforbruget. 
 

BOKS III.1 DATAGRUNDLAG OG OPGØRELSE AF CO2-UDLEDNINGER 

Virksomhedsdata 
I analysen benyttes ubalancerede data for danske fremstillingsvirksomheder i perioden 2001-18. 
Primære datakilder i analysen er de danske registre: 
 
ENERGI (energiforbrug)  
ENERGI indeholder dataene om forbruget af 14 forskellige energikilder i gigajoule (GJ): elektricitet, 
fjernvarme, naturgas, LPG, motorbenzin, petrol, stenkul, koks, gas-/dieselolie, fuelolie, spildolie, 
biogas, bygas, affald. Oplysningerne er tilgængelige i årene 2001, 2003, 2005, 2007, 2009, 2012, 
2014, 2016 og 2018. 
 
FIRE (regnskabsstatistikken) 
Regnskabsstatistikken indeholder årligt indsamlede oplysninger om virksomhedernes regnskaber, 
herunder værditilvækst, omsætning, værdien af kapitalapparatet, forbrug af halvfabrikata og lønud-
gifter. Der foretages en række valg i forbindelse med udvælgelsen af datasættet. Virksomheder med 
manglende oplysninger eller oplysninger af lav kvalitet frasorteres. Det endelige datasæt indeholder 
16.371 virksomhed-år observationer fordelt på 3.171 unikke fremstillingsvirksomheder. Virksomhe-
derne i datasættet står årligt for knap 80 pct. af den samlede omsætning i alle fremstillingsbrancher. 
 
Udledninger 
Opgørelsen af CO2-udledninger tager udgangspunkt i virksomhedernes energiforbrug af de 14 for-
skellige energikilder, der findes i ENERGI-registret. Bemærk, at elektricitet og biogas ikke udleder 
CO2. Derfor er der kun 12 energikilder, der bidrager til ændringerne i virksomhedernes CO2-udled-
ninger. Virksomhedernes energiforbrug omregnes fra GJ til kg CO2-udledning ved brug af udled-
ningsfaktorer fordelt på energikilder fra Nationalt Center for Miljø og Energi (DCE). Udledningsfak-
torerne er branchespecifikke, men varierer ikke betydeligt på tværs af brancher, da CO2-udlednin-
gen i høj grad følger inputtet.  
 
Derudover følger en fordeling af de ikke-energirelaterede udledninger, såkaldte procesudledninger, 
på de enkelte virksomheder. Denne fordeling foretages ved brug af Danmarks Statistiks emissions-
regnskab og verificerede udledningsdata fra EU’s emissionshandelssystem (EU ETS). Opgørelses-
metoden er også anvendt i Økonomi og Miljø, 2021.  
 
Se baggrundsnotatet til kapitlet for yderligere databeskrivelser. 
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FIGUR III.3 UDVIKLINGEN I CO2-UDLEDNINGER FRA 
FORSKELLIGE BRANCHER 

Fremstillingsvirksomhederne står for 20 pct. af CO2-udledninger fra 
produktion i Danmark i 2018. Der ses her bort fra husholdninger og 
international transport. 
 

 
 
Anm.: Kuldioxid (CO2), ekskl. fra afbrænding af biomasse. Regnskabet er 

opgjort for dansk økonomi ekskl. husholdninger og international 
transport og viser således produktion i Danmark. Øvrige virksomhe-
der omfatter bl.a. handel og transport samt bygge og anlæg. 

Kilde: Danmarks Statistik. 
 

 
I fremstillingsvirksomhederne er det særligt naturgas og procesudled-
ninger, som giver anledning til CO2-udledninger. Disse står for mere 
end halvdelen af udledningerne, jf. figur lll.4. Opdeling af udledninger 
på energikilder viser yderligere, at udledningerne fra flydende brænd-
stof er faldet i takt med, at forbruget er faldet.  
 
Fremstillingsvirksomhedernes udledninger er faldet mere end energi-
forbruget. Det indikerer, at de danske fremstillingsvirksomheder har 
skiftet til mindre udledende energikilder, men det kan også skyldes æn-
dringer i sammensætningen af virksomhederne i fremstillingsbran-
cherne. I det følgende belyses hvilke faktorer, der har været afgørende 
for udviklingen.  
 

Procesudledninger 
og naturgas står for 
godt halvdelen af 
udledningerne 

Skift til mindre 
udledende 
energikilder 



Fremstillingsvirksomheder og energipriser - Energiforbrug og udledninger III.2 

 108            Økonomi og Miljø, 2022 

FIGUR III.4 DANSKE FREMSTILLINGSVIRKSOMHEDERS 
CO2-UDLEDNINGER 

Mere end halvdelen af udledningerne kommer fra naturgas og pro-
cesudledninger. 
 

  
Anm.: Kuldioxid (CO2), ekskl. fra afbrænding af biomasse. Flydende brænd-

stof omfatter fuelolie, spildolie, petrol, moterbenzin og gasdiesel. Øv-
rige energikilder omfatter bygas og affald. 

Kilde: Danmarks Statistik. 
 

DRIVKRÆFTER BAG UDLEDNINGSREDUKTIONEN 

De danske fremstillingsvirksomheder ville have udledt 87 pct. mere 
CO2 i 2018 i forhold til 2001, hvis sammensætningen af virksomhe-
derne samt de enkelte virksomheders udledning pr. omsætningskrone 
ikke havde ændret sig, jf. figur III.5. Denne markant højere udledning 
skyldes alene større produktion. På trods af det, er fremstillingsvirk-
somhedernes faktiske CO2-udledninger faldet med 30 pct. samlet set. 
I det følgende analyseres, hvilke faktorer der ligger bag dette fald. 
 
Udviklingen i den aggregerede udledningsintensitet kan opdeles i tre fak-
torer: en teknologieffekt, en sammensætningseffekt og en effekt af netto-
indtræden, jf. boks III.2. Teknologieffekten dækker over de enkelte virk-
somheders egne reduktioner for fastholdte markedsandele og omfatter 
ændringer af produktionsprocesserne i bred forstand. Dette inkluderer 
f.eks. lavere udledningsintensiteter grundet skift mellem energikilderne, 
lavere energiforbrug pr. omsætningskrone samt offshoring, hvor inputs 
virksomheden tidligere selv producerede i Danmark nu importeres.  
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FIGUR III.5 CO2-UDLEDNING I FRAVÆR AF TEKNOLOGI 
OG INDUSTRIDYNAMIK 

I fravær af ny teknologi og industridynamik ville de danske fremstil-
lingsvirksomheder have udledt 87 pct. mere CO2 i 2018 i forhold til 
2001. 
 

 
Anm.: Den faktiske udvikling viser udviklingen i den samlede CO2-udled-

ning, som den har været i virkeligheden. Udviklingen ekskl. teknologi 
og industridynamik viser den beregnede udvikling i den samlede 
CO2-udledning, hvis fremstillingsvirksomhederne ikke havde tilpasset 
sig, og sammensætningen af virksomhederne var uændret. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik. 
 

 
 

UDLEDNINGSINTENSITET 

Udledningsintensitet er virksomhedens udledning (kg CO2) pr. krone 
af omsætning. Målet opsummerer, hvor CO2-tung den pågældende 
virksomheds produktion er. 
 
Den aggregerede udledningsintensitet er et vægtet gennemsnit af 
virksomhedsspecifikke udledningsintensiteter, hvor markedsandele 
anvendes som vægte, jf. boks III.2. 
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BOKS III.2 DEKOMPONERING AF DEN AGGREGEREDE UDLEDNINGSINTENSITET 

Dekomponeringen af den aggregerede udledningsintensitet følger metoden fra Leisner mfl. (2022), 
der anvender dansk registerdata og bygger på Foster mfl. (2001). Metoden tager højde for indtræ-
den og udtræden af virksomheder. Fremstillingsvirksomhedernes aggregerede udledningsintensi-
tet, 𝑢 , defineres som: 
 log 𝑈𝑂 = 𝑂 ,𝑂,

log 𝑈 ,𝑂 ,,
 

 
hvor 𝑖 er virksomheden, 𝑡 er perioden, 𝑜 , = ,  er virksomhedens markedsandel og 𝑢 , = log( ,, ) 

er logaritmen til virksomhedens udledningsintensitet. 
 
Den samlede ændring i den aggregerede udledningsintensitet findes som forskellen på de aggre-
gerede udledningsintensiteter mellem periode 0 og periode 𝑡: 
 Δ𝑢 = 𝑜 , 𝑢 ,∈ − 𝑜 , 𝑢 ,∈  

 
hvor 𝑁  og 𝑁  er populationen af aktive fremstillingsvirksomheder i år 𝑡 henholdsvis år 0. 
 
Teknologieffekten dækker over reduktionen af udledningsintensiteten internt i virksomheden over 
tid, når markedsandelen holdes konstant: 
 𝑇 = 𝑜 , 𝑢 , − 𝑢 ,∈     
 
Sammensætningseffekten dækker over, hvilken rolle sammensætningen af virksomheder spiller for 
den aggregerede udledningsintensitet, og dermed hvad ændringer i eksisterende fremstillingsvirk-
somheders markedsandele betyder for den samlede udledningsintensitet: 
 𝑆 = 𝑜 , − 𝑜 , 𝑢 , − 𝑢∈ + 𝑜 , − 𝑜 , 𝑢 , − 𝑢 ,∈     
 
hvor første led viser ændring i markedsandele med fastholdt udledningsintensitet og andet led viser 
ændringen i udledningsintensitet for de virksomheder, hvis markedsandel ændrer sig.  
 
Bemærk, at teknologi- og sammensætningseffekterne kun kan beregnes for overlevende virksom-
heder, 𝐿, da ændringerne i udledningsintensiteterne ellers ikke kan observeres mellem de to ud-
valgte perioder. 
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BOKS III.2 DEKOMPONERING AF DEN AGGREGEREDE 
UDLEDNINGSINTENSITET, FORTSAT 

Nettoindtræden omfatter den samlede udledningseffekt af, at populationen af fremstillingsvirksom-
heder ændres over tid gennem ind- og udtræder af markedet: 
 𝐼 = 𝑜 , 𝑢 , − 𝑢∈ − 𝑜 , 𝑢 , − 𝑢∈  

 
hvor 𝐸 repræsenterer de indtrædende virksomheder, og 𝑋 repræsenterer de udtrædende virksom-
heder. 

 
 
Sammensætningseffekten opfanger, hvad ændringer i eksisterende 
fremstillingsvirksomheders markedsandele betyder for den samlede 
udledningsintensitet. Effekten vil bidrage til at sænke udledningerne, 
hvis markedsandelene for mindre udledende virksomheder stiger i for-
hold til mere udledende virksomheder. 
 
Nettoindtræden omfatter den samlede udledningseffekt af, at populati-
onen af fremstillingsvirksomheder ændres over tid gennem ind- og ud-
træden af markedet. Hvis indtrædende virksomheder er mindre udle-
dende end udtrædende virksomheder, vil det bidrage til en lavere ud-
ledningsintensitet.  
 
Den aggregerede udledningsintensitet faldt fra 2001 til 2018 med 81 
pct., jf. figur III.6. Heraf kan 54 pct.point tilskrives teknologieffekten, 16 
pct.point kan tilskrives sammensætningseffekten, mens de resterende 
ca. 10 pct.point kan tilskrives nettoindtræden. Dermed skyldes ca. 2/3 
af faldet i den aggregerede udledningsintensitet teknologieffekten.  
 
Teknologieffekten er betydelig både relativt og i absolutte termer og 
viser, at fremstillingsvirksomhederne i høj grad har været i stand til at 
udlede mindre CO2 pr. omsætningskrone gennem teknologiske forbed-
ringer af fremstillingsprocessen. Ændringerne kan eksempelvis være 
omlægning til mindre energikrævende produktion gennem mere effek-
tiv anvendelse af energi eller ændret energisammensætning til fordel 
for mindre udledende energikilder. Derudover kan virksomhederne 
have benyttet sig af offshoring og outsourcing af produktionen. 
 

… sammen-
sætningseffekten … 

… og effekten af 
nettoindtræden 

Teknologieffekten 
er den primære 
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Virksomhederne  
har tilpasset 
produktionen … 
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FIGUR III.6 DRIVKRÆFTER BAG TIL UDLEDNINGSIN-
TENSITEN 

Den samlede udledningsintensitet er faldet med 81 pct. mellem 2001 
og 2018. Ca. 2/3 af faldet kan tilskrives teknologieffekten. 
 

 
 
Anm.: Olieraffinaderier er ekskluderet fra analysen. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik. 
 

 
Teknologieffekten har bidraget til at mindske den aggregerede udled-
ningsintensitet i alle brancher, jf. figur III.7. Dermed er bidraget fra min-
dre udledningsintens produktion i de enkelte virksomheder ikke ude-
lukkende drevet af udviklingen i enkelte brancher. Det understreger, at 
virksomhederne historisk har tilpasset produktionen og reduceret de-
res udledningsintensitet. 
 
Sammensætningseffekten og effekten af nettoindtræden står samlet 
set for ca. 1/3 af den samlede reduktion i udledningsintensiteten, jf. 
figur III.6. Dermed har reallokering af økonomisk aktivitet i retning af 
mindre udledende virksomheder også bidraget til at sænke udled-
ningsintensiteten. Det illustrerer, at industridynamikken også har været 
vigtig for den samlede reduktion. 
 

… i alle brancher 

Industridynamik 
bidrager til  
den samlede 
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FIGUR III.7 BRANCHEFORSKELLE 

Den aggregerede udledningsintensitet er faldet i alle brancher, men 
i nogle brancher er det sket til trods for et positivt bidrag fra udviklin-
gen i sammensætningen og nettoindtræden. 
 

 
Anm.: Olieraffinaderier er ekskluderet fra analysen. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik. 
 

 
Selvom den aggregerede udledningsintensitet er faldet i alle brancher, 
er der store forskelle i, hvor vigtig sammensætningseffekten samt net-
toindtræden er, jf. figur III.7. I en række brancher er der således et po-
sitivt bidrag fra sammensætningseffekten, som øger den aggregerede 
udledningsintensitet. Det skyldes, at mere udledende virksomheder 
har vundet markedsandele relativt til mindre udledende virksomheder 
i netop disse brancher. Yderligere er der i enkelte brancher et stort 
positivt bidrag til udledningsintensiteten fra nettoindtræden. Dette ses 
i glas-, beton- og metalfremstilling, som dog dækker over meget hete-
rogene produkter og virksomheder. I perioden er en større del af bran-
chens økonomiske aktivitet blevet koncentreret i mere udledende virk-
somheder gennem reallokering. 
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III.3 ENERGIPRISERS BETYDNING 
FOR UDLEDNINGER 

Forrige afsnit afdækkede, at fremstillingsvirksomhederne har sænket 
CO2-udledninger betydeligt, selvom deres produktion er steget. Forskel-
lige faktorer kan have skabt incitamenter til denne tilpasning. Overordnet 
set ændrer virksomhederne adfærd enten på grund af ændringer i efter-
spørgslen eller ændringer i omkostningerne. I dette afsnit undersøges, 
hvordan virksomhedernes tilpasning på kort sigt afhænger af energipri-
serne, der har direkte betydning for virksomhedernes omkostninger.  
 
Energipriserne påvirker de samlede udledninger gennem en række ka-
naler. Hvis energi samlet set bliver dyrere, styrker det virksomhedernes 
incitament til at effektivisere udnyttelsen af energi. Hvis mere udledende 
energikilder bliver relativt dyrere, styrker det yderligere virksomheder-
nes incitament til at skifte til mindre udledende energikilder. Disse to 
effekter er bestemmende for den enkelte virksomheds udledninger. Af-
hængigt af hvor meget omkostningerne stiger, kan stigende energipri-
ser også medføre en ændring i sammensætningen af virksomhederne 
på et givet marked, hvilket har indflydelse på de samlede udledninger.  
 
Afsnittets analyse viser, at ca. 15 pct. af det samlede fald i fremstil-
lingsvirksomhedernes aggregerede udledningsintensitet kan tilskrives 
stigende energipriser. Det er en betydelig andel, da energiforbruget og 
udledningerne i perioden også har været påvirket af store økonomiske 
forandringer som f.eks. finanskrisen, jf. afsnit III.2. Faldet kommer pri-
mært igennem tilpasninger internt i de enkelte virksomheder. Energi-
priserne har dermed historisk været en vigtig katalysator for ændrin-
gerne i fremstillingsprocesserne. 

UDLEDNINGERNE FALDER, NÅR ENERGIPRISERNE STIGER 

Både virksomhedernes interne tilpasninger og udviklingen i sammen-
sætningen af virksomhederne har bidraget til at sænke udledningsinten-
siteten i perioden 2001-18, jf. afsnit III.2. Den følgende analyse under-
søger, i hvor høj grad disse bidrag kan forklares af ændrede energipriser. 
Dermed afdækkes det, om højere energipriser for den enkelte virksom-
hed skaber incitamenter til at omstille sig til en mindre forurenende pro-
duktion, samt om højere energipriser bidrager til, at mindre udledende 
virksomheder får større markedsandele. Bemærk at nettoindtræden ikke 
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indgår i analysen, da det ikke var muligt at beregne energiprisernes be-
tydning for dette bidrag. Nettoindtræden er dog den mindst betydnings-
fulde drivkraft bag udledningsreduktionen, jf. afsnit III.2.  
 
Analysen kræver, at sammenhængen mellem virksomhedernes energi-
priser og markedsandele henholdsvis udledningsintensiteter bestem-
mes. For at belyse disse sammenhænge beregnes virksomhedsspeci-
fikke energipriser som et vægtet gennemsnit af priserne på de energi-
kilder, som virksomheden benytter. Derefter relateres virksomhedens 
energipris til udviklingen i omsætningen og udledningsintensiteten. 
 

VIRKSOMHEDENS ENERGIPRIS 

Virksomhedens energipris består af de faktiske markedspriser på for-
skellige energikilder vægtet med deres andele i den enkelte virksom-
heds energiforbrug. På den måde er energiprisen specifik for virk-
somheden, men afhænger både af virksomhedens energimix og mar-
kedspriserne på forskellige energikilder. Alle energipriser er opgjort i 
kroner pr. energienhed (kr. pr. GJ). 
 
Virksomhedens energimix dækker over, hvor stor en andel af det 
samlede energiforbrug, der kommer fra forskellige energikilder. 
 
Markedspriser på forskellige energikilder er beregnet årligt på bran-
cheniveau på grundlag af Danmarks Statistiks energiregnskab. 
 

 
Andelene af forskellige energikilder i virksomhedens energiforbrug er 
ikke konstante over tid. Det betyder, at virksomhedens energipris æn-
drer sig, både som følge af skift mellem forskellige energikilder, og som 
følge af ændringer i markedspriserne. Udviklingen i de gennemsnitlige 
markedspriser på forskellige energikilder har udviklet sig forskelligt over 
tid, jf. figur III.8. Det betyder eksempelvis, at virksomheder, som anven-
der benzin og fuelolie i produktionen, har oplevet højere prisstigninger i 
forhold til virksomheder, der primært er afhængige af elektricitet. 
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FIGUR III.8 DANSKE ENERGIPRISER 

Priserne er steget mest på gas- og dieselolie, fuelolie og LPG. Prisen 
på el er omtrent uændret, mens prisen på naturgas er faldet. 
 

 
 
Anm.: Udvalgte energikilder. Alle priser er deflateret med Danmarks Stati-

stiks forbrugsdeflator og vist som indeks i forhold til 2001. Energipri-
ser er køberpriser, som består af basispriser, engrosavance, detai-
lavance, energiafgifter, CO2-afgifter, SO2-afgifter og moms. 

Kilde: Danmarks Statistik og ADAM’s databank. 
 

 
Forskellene i afhængigheden af forskellige energikilder viser sig i den 
virksomhedsspecifikke energipris. Den gennemsnitlige virksomheds-
specifikke energipris var i 2018 knap 135 kr. pr. GJ, men der var stor 
spredning i energipriserne, både mellem og indenfor brancherne, jf. 
figur III.9. Af den samlede variation i energipriserne kan 85 pct. tilskri-
ves forskelle indenfor brancherne, jf. baggrundsnotatet til kapitlet. Det 
skyldes, at virksomheder indenfor den samme branche har forskellige 
energimix. Dermed bliver de også påvirket forskelligt af ændringer i 
markedspriserne på energi. 
 
Det kan være problematisk at anvende virksomhedens faktiske ener-
gipriser i analyser af energiprisernes effekt på virksomhedernes tilpas-
ninger, da virksomhederne selv sammensætter deres energimix. Hvis 
en virksomhed f.eks. oplever en uventet stigning i efterspørgslen, vil 
den overveje at øge produktionen, selvom det kræver brug af dyrere 
energikilder, end den normalt anvender. Det kan betyde, at der er en 
positiv sammenhæng mellem virksomhedens omsætning og dens 
energipriser, som ikke skyldes udviklingen i de faktiske energipriser, 
men at efterspørgslen efter dens produkter stiger.  
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FIGUR III.9 VIRKSOMHEDERNES ENERGIPRISER 

Der er stor spredning i virksomhedernes gennemsnitlige energipriser 
selv indenfor brancher. Den gennemsnitlige virksomhedsspecifikke 
energipris er 135 kr. pr. GJ, men varierer indenfor to standardafvigel-
ser mellem 70 og 180. 
 

 
Anm.: Figuren viser de gennemsnitlige virksomhedsspecifikke energipriser 

(kr. pr. GJ) i år 2018 i 2010-priser på tværs af brancher. Intervallerne 
angiver to standardafvigelser af de branchespecifikke fordelinger til 
hver side fra gennemsnittet. Dette er således ikke konfidensinterval-
ler, men indikationer på spredningen i den observerede population. I 
en normalfordelt population vil ca. 95 pct. af observationerne ligge 
indenfor to standardafvigelser. Dermed kan intervallerne fortolkes 
som approksimerede 2,5. og 97,5. percentiler. De faktiske percentiler 
kan ikke bringes af diskretionshensyn. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik. 
 

 
For at udelukke at en sådan sammenhæng påvirker undersøgelsens 
resultater, benytter analysen kun den variation i virksomhedernes 
energipriser, der kommer fra variation i virksomhedernes energipriser 
ved fastholdt energimix, jf. boks III.3. Desuden kontrolleres der for fa-
ste virksomhedskarakteristika samt den generelle udvikling i bran-
cherne over tid. Denne tilgang er standard i litteratturen, jf. Ganapati 
mfl. (2020), Hintermann mfl. (2020) samt Marin og Vona (2021). Der-
med findes årsagssammenhængen mellem energipriserne og forskel-
lige tilpasninger ved at sammenligne virksomheder, der bliver påvirket 
forskelligt af prisændringerne over tid.  
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BOKS III.3 ANALYSE AF EFFEKTEN AF ENERGIPRISER 

Analysen benytter et panel af danske fremstillingsvirksomheder i perioden 2001-18. Data er beskre-
vet i boks III.1. Der beregnes umiddelbare effekter, som er gældende indenfor det samme år.  
 
Nedenfor præsenteres regressioner, hvor henholdsvis omsætning og udledningsintensitet er an-
vendt som afhængig variabel. Det skyldes, at disse variable kan anvendes til en kontrafaktisk de-
komponering af udviklingen i den aggregerede udledningsintensitet, jf. Leisner mfl. (2022). Lig-
nende regressioner anvendes dog senere på en række andre variable for at belyse forskellige me-
kanismer bag reduktionen i udledningerne indenfor virksomhederne. Her ses på energiforbruget, 
energiproduktiviteten og udledningsfaktoren. 
 
Energiprisens effekt på udledningsintensiteten 
Sammenhængen mellem energipriser og udledningsintensiteter beregnes fra ligningen 
 log 𝑈 ,𝑂 , = 𝜃 ⋅ log(𝑝 , ) + 𝜑 + 𝛿 , + 𝜖 ,  (1) 

 
hvor 𝑈 ,  er udledningen, 𝑂 ,  er omsætningen, 𝑝 ,  er energiprisen, 𝜑  og 𝛿 ,  er virksomheds hen-
holdsvis branche-års fixed effects, og 𝜖 ,  er fejlleddet. 
 
Energiprisens effekt på omsætningen 
Sammenhængen mellem energipriser og omsætning beregnes fra ligningen 
 log(𝑂 , ) = 𝜃 ⋅ log(𝑝 , ) + 𝜑 + 𝛿 , + 𝜖 ,  (2) 

 
Problemet ved at estimere ovenstående ligninger er, at der kan være endogenitetsproblemer for-
bundet med at benytte virksomhedernes energipriser direkte i analyserne. Dermed kan estimaterne 
for 𝜃  og 𝜃  ikke umiddelbart fortolkes som årsagssammenhænge. Det kan f.eks. skyldes, at virk-
somheder, som oplever et positivt efterspørgselsstød, øger deres omsætning, men også deres 
energipris, fordi de er villige til at benytte dyrere energikilder for at imødekomme efterspørgslen. Det 
giver en positiv sammenhæng mellem omsætning og energipriser, der ikke skyldes energiprisen. 
 
Med henblik på at afdække årsagssammenhængen benyttes et såkaldt instrument for energiprisen. 
Instrumentet skal være korreleret med virksomhedens energipris, men må ikke have nogen selv-
stændig effekt på henholdsvis udledningsintensiteten og omsætning. Med baggrund i instrumentet 
estimeres ovenstående ligninger ved two-stage least squares, hvor sammenhængen mellem virk-
somhedens energipris og instrumentet først etableres i den såkaldte first stage.   
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BOKS III.3 ANALYSE AF EFFEKTEN AF ENERGIPRISER, FORTSAT 

 
Instrumentet for den faktiske energipris 
Instrumentet er konstrueret ved brug af markedspriserne på forskellige energikilder vægtet med 
deres andele i virksomhedens energiforbrug i det første år af analysen. Denne type instrument er 
udbredt i litteratturen, jf. Ganapati mfl. (2020), Hintermann mfl. (2020), samt Marin og Vona (2021). 
Beregningen af instrumentet kan opsummeres med ligningen: 
 𝑧 , = 𝑠 ,∈ ∙ 𝑝  

 
hvor 𝑒 ∈ 𝐸 er de mulige energikilder, 𝑠 ,  er andelen af energikilde 𝑒  i virksomhed 𝑖’s energiforbrug 
i basisperioden, og 𝑝  er den branchespecifikke markedspris på energikilde 𝑒 i den nuværende 
periode 𝑡. 
 
Ideen bag instrumentet er, at mens valget af energikilder er virksomhedens egen beslutning, af-
hænger udviklingen i markedspriser på forskellige energikilder ikke af de enkelte virksomheder. 
Dermed er udviklingen i instrumentet ikke påvirket af virksomheden, selv om det initiale valg af 
energikilder er. Det gør instrument gyldigt, jf. Borusyak mfl. (2022). 
 
I analysens first stage undersøges, om markedsprisen på virksomhedens oprindelige energimix 
(𝑧 , ) kan forklare den virksomhedsspecifikke pris på energimixet (𝑝 , ), som virksomheden anvender 
i produktionen nu: 
 log(𝑝 , ) = 𝛽 ⋅ log(𝑧 , ) + 𝜑 + 𝛿 , + 𝜖 ,  (3) 

 
hvor 𝑝 , = ∑ 𝑠 ,∈ ∙ 𝑝  er den faktiske virksomhedsspecifikke energipris, 𝑧 ,  er instrumentet, 𝜑  og 𝛿  er virksomhed og års fixed effects, og 𝜖 ,  er fejlleddet. 
 
De kausale estimater for 𝜃  og 𝜃  findes ved at benytte den del af variationen i energiprisen, der 
kan forklares af instrumentet. Det betyder, at der med baggrund i ligning (3) laves en prædikeret 
værdi for energiprisen, log(𝑝 , ), som benyttes i stedet for den faktiske energipris, log(𝑝 , ), i hen-
holdsvis ligning (1) og (2).  
 
Estimaterne for 𝜃  og 𝜃  anvendes til at lave fremskrivninger af henholdsvis udledningsintensiteter 
og markedsandele på baggrund af ændringer i virksomhedernes energipriser fra 2001 til 2018 for 
alle virksomheder, der findes i hele perioden. Dette er nærmere beskrevet i boks III.4. 
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Analysen afdækker dog kun effekter på kort sigt. På længere sigt vil 
tilpasningerne til permanente prisændringer formentligt være større 
end estimeret i denne analyse, da virksomhederne kan gennemføre 
investeringer som følge af prisændringerne, som ikke når at få fuld ef-
fekt inden for samme år. Dette bekræftes af resultater i Marin og Vona 
(2021), der finder større akkumulerede effekter over tre år i en lignende 
analyse af franske fremstillingsvirksomheder. Udvidelsen er dog gan-
ske krævende i forhold til brug af data og kan ikke umiddelbart gen-
nemføres i en dansk kontekst, blandt andet fordi energiforbruget kun 
er tilgængeligt i hvert andet år. 
 
Analysen viser en stærk sammenhæng mellem virksomhedernes ener-
gipriser og deres udledninger, jf. tabel III.1. Når en virksomheds gen-
nemsnitlige energipris stiger med 1 pct., falder dens udledningsinten-
sitet med ca. 2 pct. Effekten på udledningsintensiteten er betydelig, og 
resultaterne understreger, at virksomhederne i høj grad er i stand til at 
tilpasse deres produktion, når energipriserne stiger. Lignende resulta-
ter findes i Frankrig med baggrund i en lignende analyse, jf. Marin og 
Vona (2021). 
 
Analysen kan derimod ikke vise en signifikant effekt på virksomhedens 
omsætning, jf. tabel III.1. Derfor kan det ikke udelukkes, at der en lille 
negativ effekt. Desuden kan en række forhold have bidraget til, at den 
opgjorte effekt ikke bliver negativ. For det første består omsætningen 
både af effekten på den solgte mængde og salgsprisen. Afsnit III.4 do-
kumenterer netop, at salgsprisen stiger, når energiprisen stiger, hvor-
for de producerede mængder falder mere end omsætningen. For det 
andet kan effekten være drevet af, at energi ikke fylder ret meget i 
nogle virksomheders omkostninger. For disse virksomheder, vil effek-
ten af stigende energipriser på omsætningen derfor være meget lille.1 
Lignende forklaringer på positive effekter af energipriser på omsætning 
diskuteres i Rentschler og Kornejew (2017) og Calì mfl. (2021). 
 

                                                           
1) Blandt de analyserede virksomheder svinger andelen af energiudgifter i de samlede 

materialeudgifter mellem 0 og 7 pct., jf. baggrundsnotatet til kapitlet. 

Effekter afdækkes 
kun på kort sigt 

Udlednings-
intensiteten falder 
med 2 pct., når 
energiprisen stiger 
med 1 pct., … 

… men 
omsætningen 
påvirkes ikke 
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TABEL III.1 ENERGIPRIS, UDLEDNINGSINTENSITET OG OMSÆTNING 

Højere energipriser bidrager til at sænke udledningen gennem lavere udledningsintensitet. 
 
 Udledningsintensitet 

kg CO2 pr. kr. 
Omsætning 

kr. 

Energipris -1,955*** 0,0124 

 (0,397) (0,122) 
 

Anm.: Ubalanceret data i perioden 2001-18. Instrumentvariabelregressioner med 16.371 observationer. First 
stage resultater: Koefficienten på instrumentet er 0,299***, og F-statistik er 130,8. Alle regressioner in-
kluderer virksomhed og branche-år fixed effects. Alle monetære værdier er opgjort i faste priser. Tallene 
i parentes angiver standardfejl. Signifikansniveau: * p < 0,05, ** p < 0,01, *** p < 0,001. Yderligere detaljer 
er beskrevet i boks III.3. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik. 
 

 
De beregnede effekter af energipriser på udledningsintensiteten og 
omsætningen kan bruges til at lave en efterberegning af energipriser-
nes betydning for henholdsvis teknologi- og sammensætningseffekten, 
jf. afsnit III.2. De estimerede effekter benyttes til at fremskrive både 
omsætning og udledningsintensiteter fra 2001 til 2018 for alle virksom-
heder, der er aktive i hele perioden, jf. boks III.4. De fremskrevne vær-
dier af omsætning og udledningsintensiteter fanger den del af udviklin-
gen på virksomhedsniveau, der alene skyldes ændrede energipriser. 
De fremskrevne niveauer kan herefter benyttes i stedet for de faktiske 
i beregningen af henholdsvis teknologi- og sammensætningseffekten. 
 
Energipriserne giver anledning til et fald i udledningsintensiteten på 13 
pct. i perioden 2001-18, jf. figur III.10. Fremstillingsvirksomhedernes 
samlede udledningsintensitet er faldet med 13 pct. alene på baggrund 
af udviklingen i energipriserne.2 Det er ca. 15 pct. af det samlede fald 
i udledningsintensiteten i perioden. Det er en betydelig effekt, der sva-
rer til ca. 250.000 ton lavere CO2-udledning hvert år. 
 
Højere energipriser medfører, at virksomhederne reducerer deres ud-
ledninger, men fastholder deres markedsandele. Energiprisernes bi-
drag til teknologieffekten står isoleret set for et fald på 20 pct.point i 
den aggregerede udledningsintensitet. Det betyder at energipriserne 
står for ca. 40 pct. af den samlede teknologieffekt. 
 
                                                           
2) Bemærk at den samlede effekt afhænger af et positivt bidrag på 7 pct.point fra sam-

mensætningseffekten, der er baseret på en insignifikant koefficient, jf. diskussionen ne-
denfor. Hvis sammensætningseffekten i stedet blev sat til 0, ville den samlede effekt 
give et fald på 20 pct.point, svarende til teknologieffekten.  

Efterberegning af 
energiprisernes 
betydning 

Energipriser 
forklarer ca.  
15 pct. af faldet 

Tilpasningen sker 
primært indenfor 
virksomhederne 
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BOKS III.4 EFTERBEREGNING AF ENERGIPRISERNES BETYDNING 

Teknologi- og sammensætningseffekterne knyttes til energipriser gennem de estimerede effekter 
på udledningsintensiteten og omsætning. Dermed afdækkes energiprisernes betydning for virksom-
hedernes udledning. Efterberegningen ser bort fra nettoindtræden af virksomheder, da det ikke er 
muligt at finde effekten af energiprisen på især indtræden uden yderligere omfattende antagelser.  
 
Logaritmen til udledningsintensiteten fremskrives for hver virksomhed fra 2001 til 2018 med føl-
gende formel: 
 𝑢 , = 𝑢 , + 𝜃 ⋅ log(𝑝 , − log(𝑝 , ))  
 
hvor 𝜃  er den estimerede effekt af energiprisen på udledningsintensiteten fra ligning (1) i boks lll.3 
og 𝑢 ,  angiver logaritmen til virksomhedens udledningsintensitet i 2001. Omsætningen fremskri-
ves på lignende vis, dog ikke i logaritmer, da omsætning benyttes i niveauer i beregningen af den 
aggregerede udledningsintensitet fra afsnit III.2: 
 𝑂 , = 𝑂 , ⋅ 𝑒 ⋅ log( , log( , ))  
 
hvor 𝜃  er den estimerede effekt af energiprisen på omsætningen fra ligning (2) i boks lll.3. Den 
fremskrevne markedsandel kan herefter beregnes som: 
 𝑜 , = 𝑂 ,∑ 𝑂 ,  

 
Dermed kan teknologieffekten som følge af energipriser beregnes som: 
 𝑇 = 𝑜 , 𝑢 , − 𝑢 ,     
 
og sammensætningseffekten som: 
 𝑆 = 𝑜 , − 𝑜 , 𝑢 , − 𝑢 + 𝑜 , − 𝑜 , 𝑢 , − 𝑢 ,     
 
Tilsammen giver de to effekter en samlet effekt af energipriser på den aggregerede udlednings-
intensitet.  
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FIGUR III.10 ENERGIPRISERNES BIDRAG TIL LAVERE 
UDLEDNINGSINTENSITETER 

Fremstillingsvirksomhedernes samlede udledningsintensitet er faldet 
13 pct. alene på baggrund af udviklingen i energipriserne. 
 

 
 
Anm.: Dekomponeringen viser den del af faldet i fremstillingsvirksomheder-

nes aggregerede udledningsintensitet, der kan tilskrives de stigende 
energipriser, jf. boks III.4. Energiprisernes bidrag til sammensæt-
ningseffekten er beregnet på baggrund af en koefficient, der ikke er 
signifikant (skraveret søjle). Energiprisernes samlede bidrag ville 
blive mere negativ og svare til energiprisernes bidrag til teknologief-
fekten, hvis energiprisernes bidrag til sammensætningseffekten sæt-
tes til 0. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik. 
 

 
Det kan ikke konkluderes, om sammensætningseffekten har bidraget 
positivt eller negativt til udviklingen, da energipriserne ikke har en sig-
nifikant effekt på omsætningen, jf. tabel III.1. Det kan således ikke af-
vises, at energiprisernes bidrag til sammensætningseffekten er nul. 
 
De 85 pct. af faldet i udledningsintensiteten, som ikke skyldes udviklin-
gen i energipriser, kan potentielt tilskrives ændringer i de generelle 
rammebetingelser, som ikke direkte skal tilskrives virksomheden. Det 
drejer sig eksempelvis om finanskrisen, der kan have været en kataly-
sator for investeringer i renere teknologi. Desuden kan øget globalise-
ring have medført organisatoriske ændringer i fremstillingsprocessen. 
Eksempelvis har offshoring bidraget til at reducere virksomhedernes 
udledningsintensiteter i Danmark, jf. Leisner mfl. (2022). 

Svært at fortolke 
sammensætnings-
effekten 

Det resterende  
fald kan skyldes 
ændrede 
rammebetingelser 
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TILPASNING VED EFFEKTIVISERING OG SUBSTITUTION 

Det foregående afsnit viste, at det samlede fald i den del af den aggre-
gerede udledningsintensitet, der skyldes ændrede energipriser, pri-
mært skyldes tilpasninger indenfor virksomhederne. I dette underafsnit 
undersøges forskellige kanaler til denne tilpasning, som grundlæg-
gende kan ske på to måder: Virksomheden kan enten mindske sit ener-
giforbrug eller skifte til mindre udledende energikilder. Der er tegn på, 
at begge typer justeringer benyttes, jf. tabel III.2. Når energipriserne sti-
ger med 1 pct., falder energiforbruget med 0,6 pct., samtidig falder ud-
ledninger pr. energienhed, den såkaldte udledningsfaktor, med 1,3 pct. 
 
Resultaterne viser således, at energiproduktiviteten stiger, når virk-
somhedernes energipris stiger. Siden energiprisen ikke har en signifi-
kant effekt på omsætningen, jf. tabel III.1, kan hele stigningen i energi-
produktiviteten tilskrives faldet i virksomhedens energiforbrug. Dette 
ses også ved, at effekten af, at 1 procents stigning i energipriserne 
mindsker energiforbruget med 0,6 pct., jf. tabel lll.2. Resultat er i over-
ensstemmelse med tidligere studier fra Danmark, jf. Bjørner og Jensen 
(2002), som dog har en anden empirisk tilgang med primært fokus på 
fremstillingsvirksomhedernes efterspørgsel efter elektricitet. 
 
Samtidig nedbringer virksomhederne deres udledninger pr. energien-
hed (udledningsfaktor) med 1,3 pct., hvilket indikerer, at de substitue-
rer til renere energikilder. Substitutionen skyldes dog ikke ændringer i 
de samlede energipriser, men nærmere de relative priser mellem ener-
gikilderne. I den undersøgte periode er det primært mere forurenende 
energikilder, som f.eks. motorbenzin, diesel og gasolie, der er steget i 
pris, jf. figur III.8. Et skifte væk fra disse energikilder, f.eks. til elektricitet 
eller naturgas, vil netop give lavere udledninger pr. energienhed. Det 
peger på, at en højere CO2-afgift også kan forårsage et skifte til renere 
energikilder. 
 
Tidligere resultater i afsnittet viste, at udledningsintensiteten falder 
med 2 pct., når energiprisen stiger med 1 pct. Faldet på 2 pct. kan 
således opdeles i bidraget fra ændret energiforbrug, som er -0,6 pct., 
og bidraget fra ændret udledningsfaktor på -1,3 pct. Det betyder, at ca. 
70 pct. af reduktionen kommer fra substitutionen mellem energikil-
derne (udledningsfaktor), og ca. 30 pct. af reduktionen kan tilskrives 
lavere energiforbrug (og højere energiproduktivitet). Disse effekter er 
betydelige og viser, at virksomhederne reagerer på ændringer i ener-
gipriserne både ved at ændre energimix og energieffektivisere.  
 

To tilpasnings-
muligheder giver 
anledning til fald i 
udledningsintensitet 

Højere energipriser 
fører til lavere 
energiforbrug … 

… og et skift til 
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TABEL III.2 EFFEKTER AF ENERGIPRISEN PÅ ØVRIGE TILPASNINGER 

Højere energipriser medfører lavere energiforbrug og et skift til mindre forurenende energikilder. 
 
 Energiforbrug 

 
GJ 

Energi- 
produktivitet 

kr. pr. GJ 

Udlednings- 
faktor 

kg CO2 pr. GJ 

Energipris -0,618*** 0,631** -1,324*** 

 (0,192) (0,193) (0,354) 
 

Anm.: Ubalanceret data i perioden 2001-18. Instrumentvariabelregressioner med 16.371 observationer. First 
stage resultater: koefficient på instrumentet er 0,299***, og F-statistik er 130,8. Alle regressioner inklu-
derer virksomhed og branche-år fixed effects. Alle monetære værdier er opgjort i faste priser. Tallene i 
parentes angiver standardfejl. Signifikansniveau: * p < 0,05, ** p < 0,01, *** p < 0,001. Yderligere detaljer 
er beskrevet i boks III.3. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik. 
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III.4 PRISOVERVÆLTNING 

Det foregående afsnit viste, at fremstillingsvirksomhederne reagerer 
på energiprisstigninger ved at reducere deres energiforbrug og substi-
tuere til mindre CO2-udledende energikilder. Disse muligheder vil i et 
vist omfang reducere den omkostningsforøgelse, som de stigende 
energipriser medfører. Den tilbageværende omkostningsstigning må 
dog forventes at føre til prisstigninger på virksomhedernes produkter. 
Sammenhængen mellem omkostningsændringer og prisændringer 
kaldes prisovervæltning, og i dette afsnit undersøges danske fremstil-
lingsvirksomheders tilbøjelighed til at overvælte omkostningsstigninger 
som følge af stigende energipriser til forbrugerne på kort sigt.  
 

PRISOVERVÆLTNING 

Prisovervæltning dækker over i hvor høj grad en virksomhed, der op-
lever omkostningsstigninger, hæver priserne. 
 
Overvæltningselasticitet angiver den procentvise ændring i salgspri-
serne, når omkostningerne ved at producere en enhed mere (margi-
nalomkostningerne) stiger med 1 pct. 
 
Fuld overvæltning betyder, at salgspriserne stiger proportionalt til 
marginalomkostningerne, hvilket svarer til en overvæltningselasticitet 
på 1.  
 

 
Afsnittet tager udgangspunkt i de historiske prisændringer på energi, 
som virksomhederne har været udsat for i perioden 2001-18, og de 
omkostningsændringer, energipriserne har givet anledning til. I afsnit-
tet belyses effekten af ændringer i de virksomhedsspecifikke omkost-
ninger på virksomhedernes salgspriser. Dette er relevant i forhold til 
energiprisstigninger generelt, men også i kontekst af en CO2-afgift, der 
blandt andet vil virke ved at øge virksomhedernes omkostninger, når 
de forbruger CO2-udledende energi. Det er en central mekanisme i for-
hold til at opnå de samlede reduktionsmål, at netop disse omkostnings-
stigninger slår igennem til salgspriserne. På den måde anspores for-
brugerne til at ændre forbrugsmønstre i retning af varer, som ikke i 
samme omfang er steget i pris, fordi de er mindre udledningsintensive. 
 
 
 

Overvæltning  
af fremstillings-
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CO2-afgift påvirker 
energiomkostninger 
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Afsnittet indledes med en teoretisk diskussion af prisovervæltning. 
Herefter følger henholdsvis en beskrivelse af metoden bag og resulta-
terne fra analysen af danske fremstillingsvirksomheders prisovervælt-
ning ved stigende energipriser. 

PRISOVERVÆLTNING 

I dette underafsnit præsenteres den teoretiske baggrund for prisover-
væltning af energipriser til salgspriser. Der er ikke tale om en udtøm-
mende gennemgang, men snarere en rettesnor for, hvilken grad af 
prisovervæltning der kan forventes i forskellige situationer. Gennem-
gangen følger processen fra en ændring i energiprisen til en ændring i 
salgsprisen, jf. figur III.11.  
 

FIGUR III.11 ILLUSTRATION AF PRISOVERVÆLTNING 

Prisovervæltning af stigende energipriser til den endelige salgspris 
kan opdeles i to gennemsalg: gennemslaget fra energipriser til mar-
ginalomkostninger samt gennemslaget fra marginalomkostninger til 
den endelige salgspris. 
 

 
 
Anm.: Figuren skitserer, hvilke forhold der påvirker omfanget af overvælt-

ning af energipriser til salgspriser. 
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Når en virksomhed oplever stigende priser på den energi, der anven-
des i produktionen, vil den energieffektivisere og substituere til de 
energikilder, hvor prisen stiger mindst. Virksomheden må dog alligevel 
ventes at opleve en vis omkostningsstigning som følge af de stigende 
energipriser. Denne omkostningsstigning kan den enten pålægge 
salgsprisen eller tage ud af sin markup, som måler forholdet mellem 
salgsprisen og marginalomkostningen.  
 
I processen fra, at priserne på energi stiger, til at virksomhedens egne 
priser stiger, er der to typer af gennemslag, jf. figur III.11. Først sker 
gennemslaget fra energipriser til marginalomkostninger. Dette gen-
nemslag viser, i hvor høj grad stigende energipriser giver anledning til 
højere omkostninger i produktionen. Derefter følger gennemslaget fra 
marginalomkostninger til prisen på virksomhedens produkter. Gen-
nemslaget fra stigninger i energiprisen til marginalomkostninger redu-
ceres, hvis virksomheden har muligheder for at substituere til andre 
energikilder og energieffektivisere. Gennemslaget fra marginalomkost-
ninger til salgspriser afhænger derimod af de konkrete forhold på mar-
kedet, hvor virksomheden sælger sine varer, samt hvor bredt prisstø-
det påvirker konkurrenterne. Endelig har tidshorisonten betydning for 
størrelsen af begge gennemslag.  
 
Virksomheder, der oplever, at priserne på deres inputs stiger, har få 
muligheder for at justere produktionen med det samme. På længere 
sigt, hvor der er tid til at investere, er det derimod lettere at omlægge 
produktionen eller finde nye leverandører. Derfor er substitutionsmu-
lighederne på lang sigt bedre end på kort sigt. Samtidig kan det også 
tage længere tid for nye omkostningseffektive virksomheder at ind-
træde på markedet, mens virksomheder med en forældet teknologi 
mindsker produktionen og i yderste konsekvens må lukke.  
 
I det omfang marginalomkostningerne stiger som følge af de stigende 
energipriser, justerer virksomheden omfanget af og prisen på sin pro-
duktion således, at den giver anledning til den højest mulige profit. Når 
salgsprisen stiger, vil der være tale om prisovervæltning. Hvis prisen 
stiger lige så meget som marginalomkostningerne, er der tale om fuld 
prisovervæltning. 
 
På lang sigt vil prisovervæltningen af stigende marginalomkostninger 
være fuldstændig på et marked med fuldkommen konkurrence, jf. boks 
III.5. Det skyldes, at virksomhederne ikke har nogen profit til at absor-
bere omkostningsstigningen. Derfor må de reagere ved at hæve salgs-
prisen eller lukke produktionen. På lang sigt vil tilpasningen ske sådan, 
at den samlede produktion på markedet falder, indtil markedet kan 
bære en pris, der svarer til de nye, højere marginalomkostninger.  
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De to forudsætninger om henholdsvis fuldkommen konkurrence og på 
lang sigt giver et nyttigt sammenligningsgrundlag, når prisovervæltnin-
gen på forskellige markeder skal sammenlignes. I praksis kan en 
række forskellige afvigelser fra de to forudsætninger give anledning til 
prisovervæltning, der både er større og mindre end 1. 
 
Hvis forudsætningen om fuldkommen konkurrence ikke er overholdt, 
kan prisovervæltningselasticiteten både være større og mindre end 1, 
selv på lang sigt, jf. boks III.5. I det typiske tilfælde vil den dog være 
under 1. Det skyldes, at virksomheder med markedsmagt reducerer 
deres markupper for at holde det samlede salg oppe. Dermed stiger 
prisen mindre end marginalomkostningerne.  
 
På markeder med meget svag konkurrence, som eksempelvis et mo-
nopol, kan overvæltningselasticiteten overstige 1. Det sker eksempel-
vis, hvis en gruppe af forbrugerne ikke kan skifte til et alternativt pro-
dukt. Denne situation kan forekomme på markeder med svag konkur-
rence under ekstreme omstændigheder.3 Selvom det ikke anses for at 
være det typiske udfald findes der dog eksempler på markeder med 
overvæltningselasticiteter over 1, jf. Pless og van Bentham (2019). 
 
Hvis der i stedet for på lang sigt ses på overvæltning på kort sigt, vil 
overvæltningselasticiteten, alt andet lige, være lavere. Det skyldes, at 
udbuddet af en given vare på længere sigt justeres til priserne, fordi 
det er muligt at skalere produktionen, eller fordi virksomheder træder 
ind eller ud af markedet. Det betyder, at overvæltningen på længere 
sigt vil gå mod en, da udbuddet bliver mere følsomt overfor prisen, jf. 
Dedola mfl. (2021). 
 
Generelt afhænger overvæltningselasticiteten af markedsforholdene, 
samt hvordan konkurrenterne på markedet påvirkes af omkostnings-
ændringerne. Som ovenstående gennemgang viser, kan markedsfor-
holdene påvirke prisovervæltningen på forskellige måder afhængigt af 
omfanget af konkurrence på markedet, samt hvor prisfølsomt udbud-
det og efterspørgslen er. Derudover har udbredelsen af omkostnings-
stigningen betydning for omfanget af overvæltning, når konkurrencen 
ikke er fuldkommen. Prisovervæltningen bliver således større jo større 
en andel af virksomhederne på markedet, der påvirkes, jf. boks III.5.  
 

                                                           
3) I praksis betyder det, at efterspørgslen er mere inelastisk ved lave mængder (efter-

spørgslen er log-konveks). 
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BOKS III.5 MARKEDSFORHOLD OG OVERVÆLTNING 

Det generelle tilfælde 
Under symmetrisk ufuldstændig konkurrence kan prisovervæltningselasticiteten på et givent mar-
ked skrives som, jf. Weyl og Fabinger (2013): 
 𝜌 = 11 + 𝜖 − 𝜃𝜖 + 𝜃𝜖  

 
hvor 𝜃 er en indikator af konkurrenceniveauet på markedet (den er 0 for fuldkommen konkurrence 
og 1 for et monopol), 𝜖  er efterspørgselselasticiteten, 𝜖  er udbudselasticiteten og 𝜖  er kurvaturen 
af efterspørgslen (1/𝜖  = 1 for lineær efterspørgsel). I Weyl og Fabinger (2013) anvendes formlen 
til at analysere proportionale skatter, der tillægges salgsprisen. Derfor holder formlen kun, for mar-
ginalomkostningsændringer, der flytter hele marginalomkostningskurven (og ikke ændrer dens 
hældning). Desuden ses der bort fra strategisk interaktion mellem konkurrenterne på markedet.  
 
Fuldkommen konkurrence 
Under fuldkommen konkurrence er 𝜃 = 0. Derfor bliver overvæltningselasticiteten: 
 𝜌 = 11 + 𝜖𝜖  

 
Bemærk hvis udbuddet og efterspørgslen er lige elastiske (𝜖 = 𝜖 ), så er 𝜌 = 0,5, hvilket betyder, 
at prisen stiger med 5 pct., når marginalomkostningerne stiger med 10 pct. Generelt set betyder 
formlen, at den mindst prisfølsomme del af markedet, bærer størstedelen af tabet ved stigningen i 
marginalomkostningerne. En typisk definition af lang sigt er, at faste omkostninger bliver variable. 
Med konstant skalaafkast betyder det, at udbuddet bliver perfekt elastisk (𝜖 → ∞). Dermed bliver 
der fuldkommen prisovervæltning på lang sigt (𝜌 → 1). 
 
Monopol 
Et marked er et monopol, hvis der kun er 1 producent med markedsmagt. I det tilfælde er 𝜃 = 1. 
Derfor bliver formlen: 
 𝜌 = 11 + 𝜖 − 1𝜖 + 1𝜖  

 
Bemærk at en monopolist altid producerer på den elastiske del af efterspørgselskurven, hvorfor 𝜖 > 1. For at simplificere fokuseres der på lang sigt, hvor udbudskurven bliver flad (𝜖 → ∞). 
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BOKS III.5 MARKEDSFORHOLD OG OVERVÆLTNING, FORTSAT 

Derfor bliver overvæltningselasticiteten: 
 𝜌 = 11 + 1𝜖  

 
Under lineær efterspørgsel er 1/ 𝜖 = 1, og overvæltningselasticiteten bliver derfor 𝜌 = 0,5. Jo 
mere konveks efterpsørgslen er (dvs. efterspørgslen i stigende grad bliver elastisk ved højere 
mængder), des højere bliver overvæltningselasticiteten (𝜌), fordi 1/𝜖  bliver lavere. Når 1/𝜖  bli-
ver negativ, hvilket sker, hvis efterspørgslen bliver meget inelastisk ved lave mængder, så kan over-
væltningselasticiteten faktisk overstige 1. Det kan eksempelvis forekomme på markeder for nød-
vendige goder, hvor der er dårlige muligheder for substitution. I det tilfælde medfører 1 pct. stigning 
i marginalomkostningerne en prisstigning på over 1 pct.  
 
Oligopolistisk konkurrence 
Når et begrænset antal virksomheder konkurrerer på et marked med et homogent gode, kaldes det 
oligopolistisk konkurrence. Under denne type konkurrence bliver 𝜃 = 1/𝑁, hvor 𝑁 er antallet af virk-
somheder på markedet, hvilket kan indsættes i formlen for overvæltningselasticiteten. Når der kun 
er 1 virksomhed på markedet fås monopoltilfældet. Når antallet af virksomheder går mod uendelig 
fås tilfældet med fuldkommen konkurrence.  
 
Asymmetriske stød 
De ovenstående tilfælde fokuserede på situationer med ufuldkommen konkurrence, hvor alle kon-
kurrenter på et givent marked oplever den samme stigning i marginalomkostningerne. Men når en 
mindre del af konkurrenterne påvirkes, fås generelt lavere prisovervæltning. For at illustrere dette 
antages oligopolistisk konkurrence. Desuden antages der simplificerende konstante marginalom-
kostninger, hvilket betyder, at 1/𝜖 = 0, samt isoelastisk efterspørgsel, hvilket betyder at 1/𝜖  =0. 
 
Hvis alle virksomheder var ens i udgangspunktet og blev ramt af den samme stigning i marginalom-
kostningerne, ville prisovervæltningselasticiteten under disse antagelser blive 1. 
 
Hvis 𝑁  af virksomhederne rammes af en stigning i marginalomkostningerne med udgangspunkt i 
det symmetriske tilfælde, bliver overvæltningselasticiteten på markedet: 
 𝜌 = 𝑁𝑁  

 
Det betyder, at hvis en lille andel af konkurrenterne påvirkes, så bliver prisovervæltningen lav. Til 
gengæld bliver prisovervæltningen 1, hvis alle konkurrenterne påvirkes. Generelt stiger overvælt-
ningen fra 0 til 1, når andelen af påvirkede virksomheder stiger. 
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Ovenstående overvejelser kan bruges som en rettesnor for, hvilken 
grad af prisovervæltning, der kan forventes. Principperne tilsiger, at 
gennemslaget fra stigende marginalomkostninger som følge af højere 
energipriser på kort sigt må forventes at give en overvæltningselastici-
tet på under 1, men at den over tid må forventes at nærme sig 1.  

BEREGNING AF PRISOVERVÆLTNING 

I dette underafsnit beskrives metoden til at beregne graden af prisover-
væltning fra energipriser for danske fremstillingsvirksomheder. Meto-
den er specielt egnet til at finde gennemslaget fra marginalomkostning-
erne til salgspriser, hvilket kaldes overvæltningselasticiteten. Det sva-
rer til det andet trin i processen beskrevet i figur III.11. Den beregnede 
elasticitet er en kortsigtseffekt, der beskriver sammenhængen mellem 
ændringen i marginalomkostningerne og priserne indenfor det samme 
år. Som beskrevet i det foregående underafsnit er der grund til at for-
vente, at prisovervæltningen bliver højere på længere sigt. 
 
Til analysen benyttes virksomhedsdata for danske fremstillingsvirksom-
heder med regnskabsoplysninger og information om priser på produkt-
niveau. Det gør det muligt at beregne markupper på produktniveau ved 
hjælp af en metode, der også blev anvendt i Produktivitet, 2022. Mark-
uppen angiver, hvor meget priserne overstiger marginalomkostnin-
gerne forbundet med et givent produkt. Det betyder, at marginalomkost-
ningerne kan beregnes som forholdet mellem den observerede pris og 
den beregnede markup på produktniveau. De anvendte data er nær-
mere beskrevet i boks III.6, mens metoden til at beregne markupper og 
marginalomkostninger er beskrevet boks III.7. Yderligere detaljer om 
data og fremgangsmåde er beskrevet i baggrundsnotatet til kapitlet.  
 
Datasættet indeholder detaljerede data over fremstillingsvirksomhe-
dernes salg af varer på virksomhed-produkt-år niveau. De observerede 
salgsværdier og -mængder gør det muligt at beregne salgspriserne på 
virksomhedernes varer. Køberne kan både være forbrugere og virk-
somheder, der bruger produkterne som input i deres produktion i både 
ind- og udland. En stor del af de observerede transaktioner er dermed 
salg af halvfabrikata og andre materialeinputs mellem virksomhederne. 
I alt er der 91.154 observationer fordelt på 4.135 unikke fremstillings-
virksomheder. Det betyder, at de fleste virksomheder sælger mere end 
et produkt. Virksomhederne i datasættet står årligt for knap 80 pct. af 
den samlede omsætning i de brancher, som indgår i analysen.  
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BOKS III.6 DATAGRUNDLAG 

Virksomhedsdata 
I analysen benyttes ubalancerede data for danske fremstillingsvirksomheder i perioden 2001-18. 
Primære datakilder i analysen er de danske registre: ENERGI (energiforbrug), FIRE (regnskabssta-
tistikken) og VARS (industriens salg af varer). ENERGI og FIRE er blevet anvendt i dekomponering-
erne af udledningsintensiteterne og er nærmere beskrevet i afsnit III.2. 
 
VARS indeholder data på produktniveau med detaljerede oplysninger om salgsværdier og salgs-
mængder. Dermed udledes salgspriserne på virksomhed-produkt-år niveau. Bemærk at en stor del 
af fremstillingsvirksomhedernes salg ikke er direkte til forbrugerene, men i stedet til andre virksom-
heder.  
 
Der foretages en række valg i forbindelse med udvælgelsen af datasættet. Virksomheder med 
manglende oplysninger eller oplysninger af lav kvalitet frasorteres. Det endelige datasæt indeholder 
91.154 virksomhed-produkt-år observationer fordelt på 4.135 unikke fremstillingsvirksomheder. 
Virksomhederne i datasættet står årligt for knap 80 pct. af den samlede omsætning i de brancher, 
som indgår i analysen. 
 
Energi- og nationalregnskab 
Danske energipriser er beregnet på grundlag af Danmarks Statistiks energiregnskab. Dataene dæk-
ker det samlede energiforbrug i gigajoule (GJ) og de samlede udgifter til køb af energi i kroner. 
Observationer er fordelt på 35 brancher og 46 forskellige energikilder, der efter aggregeringen sva-
rer til energikilderne i ENERGI registret. Dermed udledes energipriserne på branche-energikilde-år 
niveau. 
 
Derudover indeholder Danmarks Statistiks nationalregnskab branchespecifikke deflatorer (prisin-
deks), der bruges til at oversætte alle monetære værdier fra løbende til faste 2010-priser. 
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BOKS III.7 BEREGNING AF MARKUPPER OG MARGINALOMKOSTNINGER 

Beregningen tager udgangspunkt i estimation af produktionsfunktioner på produktniveau. Den ge-
nerelle metode er udformet af De Loecker mfl. (2016). Metoden bygger videre på De Loecker og 
Warzynski (2012), som blandt andet er blevet brugt i Produktivitet, 2022. Metoden til at estimere 
produktioner har været brugt til andre formål på dansk data i Buus mfl. (2021). Dele af metoden har 
også været brugt i Hintermann mfl. (2020) til at estimere prisovervæltning for tyske fremstillingsvirk-
somheder. Det er tilgangen fra Hintermann mfl. (2020), der gøres brug af i nærværende afsnit. 
 
For virksomhed 𝑓, produkt 𝑝 og år 𝑦 kan produktionsfunktionen på produktniveau skrives som: 
 𝑄 = 𝐹 𝐿 ,𝐾 ,𝑀 ∙ Ω  
 
hvor 𝑄  er fysisk produktion (f.eks. kg hvedemel), 𝐿  er arbejdskraft (årsværk), 𝐾  er kapital, 𝑀  er materialer (inkl. energi) og Ω  er totalfaktorproduktivitet. Ved at antage, at 𝑀  er frit 
justerbart, medfører omkostningsminimering at: 
 𝑀𝐶 = 𝑃 ∙ 𝜃 ∙ 𝛼  
 
De marginale omkostninger kan således estimeres ved brug af salgspriser, 𝑃 , der kan observeres 
i data, samt materialernes omkostningsandel 𝛼  og produktionselasticiteteni forhold til materialer, 𝜃 . Materialernes omkostningsandel 𝛼  observeres ikke i data på produktniveau. Derfor anven-
des omsætningsandele af de relevante produkter, jf. Hintermann mfl. (2020) og Foster mfl. (2008). 
Til gengæld skal produktionselasticiteten i forhold til materialer 𝜃  estimeres. De Loecker mfl. 
(2016) har dog en anderledes tilgang. De estimerer produktionsfunktioner kun for en-varevirksom-
heder og bruger estimaterne til at udlede materialernes omkostningsandel, 𝛼 , for hvert produkt i 
flervarevirksomheder. Resultaterne ændrer sig ikke synderligt, når denne metode anvendes, jf. bag-
grundsnotatet til kapitlet. 
 
For at estimere 𝜃  skal parametrene i produktionsfunktionen 𝐹  udledes. Estimationsligningen om-
skrives i log form: 
 𝑞 =  𝑓 𝑥 ;  𝛽 + 𝐴 𝑣 ; 𝛿 + 𝜔 + 𝜀  
 
hvor 𝑥  er en vektor med alle inputallokeringer på produktniveau, 𝑣  er en vektor med ikke-
observerbare inputpriser på produktniveau og 𝜔  er produktspecifik, ikke-observerbar produktivi-
tet. 
 
Inputpriser, 𝑣 , findes ikke på produktniveau i data. For at kontrollere for inputkvalitet antager De 
Loecker mfl. (2016), at variationen i inputpriser følger variationen i produktkvaliteten. Det vil sige, 
der tilskrives højere inputkvalitet til de inputs, der er blevet brugt til produktionen af varer med højere 
salgspriser, jf. baggrundsnotatet til kapitlet. Dette er opfanget i 𝐴 𝑣 ;𝛿 . 
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BOKS III.7 BEREGNING AF MARKUPPER OG MARGINALOMKOSTNINGER,  
FORTSAT 

Med baggrund i de estimerede parametre udledes først markuppen: 
 𝜇 = 𝜃𝛼  

 
Med baggrund i de observerede priser og de beregnede markupper beregnes efterfølgende margi-
nalomkostningerne på virksomheds-produkt-årsniveau: 
 𝑚𝑐 = 𝑝𝜇    
 
hvor 𝑚𝑐  er marginalomkostningerne, 𝑝  er enhedspriserne og 𝜇  er markupperne på virk-
somheds-produkt-årsniveau. 
 
 

 
Overvæltningselasticiteten findes som sammenhængen mellem margi-
nalomkostningerne og salgspriserne i data, jf. boks. III.8. Elasticiteten 
angiver, hvor mange pct. prisen stiger, når marginalomkostningerne sti-
ger med 1 pct. I analysen udelukkes andre mulige forklaringer på pris-
ændringer på produktniveau ved at kontrollere for den generelle prisud-
vikling for produktet. Det udelukker, at analysen opfanger en sammen-
hæng, der f.eks. er drevet af stigende efterspørgsel på et givent produkt.  
 
Den grundlæggende udfordring i beregningen af graden af overvæltning 
er, at marginalomkostninger ikke observeres, men skal beregnes. Da 
beregningerne benytter information om priserne på produktet, betyder 
det, at sammenhængen mellem marginalomkostninger og priser kan 
være drevet af systematiske målefejl. Systematiske målefejl vil medføre, 
at den beregnede overvæltningselasticitet bliver for lav, jf. boks. III.8.  
 
Problemet løses ved alene at benytte den del af marginalomkostnin-
gerne, som med overvejende sandsynlighed ikke skyldes målefejl. Det 
gøres ved introducere såkaldte instrumentvariable, der har betydning 
for de nuværende marginalomkostninger, men som ikke har betydning 
for den nuværende salgspris. Herefter benyttes den del af marginal-
omkostningerne, som kan forklares af instrumentvariablene, fordi det 
udelukker, at sammenhængen mellem marginalomkostninger og pri-
ser er drevet af systematiske målefejl. Instrumentvariablene er nær-
mere beskrevet i boks lll.8. 
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BOKS III.8 BEREGNING AF OVERVÆLTNINGSELASTICITETEN 

Markuppen kan betragtes som bestående af to komponenter: den faste del (𝜇 , der ikke ændrer 
sig med tiden) og den variable del (𝜇 ). Dermed kan logaritmen til salgsprisen skrives som 
 ln𝑝 = ln  𝜇 + ln𝑚𝑐 + ln𝜇                
 
Herefter benyttes en regressionsmodel med fixed effects til at analysere prisovervæltningen: 
 ln𝑝 = 𝛾 ⋅ ln𝑚𝑐 + 𝜂 + 𝜓 + 𝜖  (4) 

 
hvor 𝑝  er enhedspriserne på produkt-virksomheds-årsniveau, 𝑚𝑐  er marginalomkostningerne, 𝜂  og 𝜓  er virksomheds-produkt henholdsvis produkt-år fixed effects og 𝜖  er fejlleddet. Den 
faste del af markuppen ln  𝜇  vil være opfanget i den tilhørende virksomheds-produkt fixed effect, 
mens den variable del vil ende i fejlleddet.  
 
Marginalomkostningerne er dog ikke observerede, men beregnede, jf. boks. III.7. Derfor indeholder 
de beregnede marginalomkostninger potentielt målefejl: 
 ln𝑚𝑐 = ln𝑚𝑐 + 𝜎  
 
hvor 𝜎  er målefejlen og ln𝑚𝑐  er den beregnede marginalomkostning. Når dette indsættes i 
ligning (4) fås: 
 ln𝑝 = 𝛾 ⋅ ln𝑚𝑐 + 𝜂 + 𝜓 + 𝜖 − 𝛾 ∙ 𝜎  
 
Det betyder, at ln𝑚𝑐  er negativt korreleret med det samlede fejlled 𝜂 . Estimatet af prisover-
væltning, 𝛾, bliver således undervurderet, hvis ikke problemet med målefejl håndteres. Derfor intro-
duceres to instrumenter for marginalomkostninger.  
 
Instrumenterne 
For at tage højde for de målefejl følges De Loecker mfl. (2016), og der konstrueres en række instru-
menter for marginalomkostningerne. Disse instrumenter skal være uafhængige af målefejlen i mar-
ginalomkostningerne, 𝜎 , men må faktisk gerne korrelere med markupperne (det bevidste bias, 
der giver 𝛾 en strukturel fortolkning). Instrumenterne må, så at sige, godt korrelere med fejlledet, 𝜖 , men ikke med den del, der skyldes målefejl, 𝜎 . Dermed bevares den strukturelle fortolkning 
af  𝛾 som prisovervæltningselasticiteten, der nu er estimeret ved en instrumentvariabeltilgang. 
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I analysen anvendes to typer af instrumenter, der også anvendes af Hintermann mfl. (2020) for 
Tyskland. For det første benyttes marginalomkostningerne fra forrige periode, som instrument for 
marginalomkostningerne i denne periode. For det andet bruges de faktiske energipriser på forskel-
lige energikilder vægtet med deres andele i virksomhedens energiforbrug fra det første år af analy-
sen. På den måde afdækkes, hvad der sker med priserne i virksomheder, hvis oprindelige energi-
forbrug var udsat for højere prisstigninger over tid. Fordelen ved at benytte marginalomkostningerne 
fra forrige periode er, at de varierer mellem forskellige produkter indenfor virksomheden. Dette in-
strument udnytter dog primært variation fra ændrede materialeudgifter. For at introducere variation 
fra energipriser, anvendes energiprisinstrumentet fra afsnit III.3 også.  
 
Marginalomkostningerne fra forrige periode er et godt instrument for marginalomkostningerne i 
denne periode, da prisen alene afhænger af de nuværende marginalomkostninger, samtidig med, 
at marginalomkostningerne er persistente over tid. En mulig trussel imod denne strategi er, at der 
også kan være seriekorrelation i målefejlene. I det tilfælde, vil overvæltningselasticiteten blive over-
vurderet. De Loecker mfl. (2016) argumenterer for, at det ikke er særligt sandsynligt.  
 
De virksomhedsspecifikke energipriser for fast energimix er et godt instrument for marginalomkost-
ningerne, fordi de ikke har direkte betydning for priserne udover gennem marginalomkostningerne. 
Når energimixet holdes fast, sikrer det, at variationen alene kommer fra de ændrede energipriser, 
og ikke fra virksomhedens reaktion på disse, jf. afsnit III.3.  
 
I næste underafsnit præsenteres resultaterne fra analysen af danske fremstillingsvirksomheders 
prisovervæltning af stigende marginalomkostninger som følge af stigende energipriser. I analysen 
betegnes det simplificerende som prisovervæltning ved stigende energipriser, men helt konkret be-
tyder det, at både energipriserne og marginalomkostningerne anvendes som instrumentvariable for 
marginalomkostningerne. Det er vigtigt at understrege, at de beregnede effekter ikke er den direkte 
effekt af energipriser på salgspriser, men alene effekten, der går gennem marginalomkostningerne. 
I mange tilfælde vil substitution mellem energikilder eller andre inputs betyde, at marginalomkost-
ningerne ikke stiger i samme omfang som energipriserne. Faktisk indikerer resultaterne i afsnit III.3 
en betydelig del substitution. Når energipriserne stiger, stiger energiproduktiviteten, hvilket viser, at 
virksomhederne kan kompensere for de stigende energipriser ved at benytte andre inputs eller pro-
ducere mere effektivt. 
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DANSKE FREMSTILLINGSVRIKSOMHEDERS 
PRISOVERVÆLTNING 

I dette underafsnit præsenteres resultaterne fra analysen af danske 
fremstillingsvirksomheders prisovervæltning ved stigende energipri-
ser. Analysen er den første af sin art, der anvender danske data, og 
skal ses i lyset af en generelt stigende markedsmagt for fremstillings-
virksomhederne, jf. Produktivitet, 2022. Det indikerer, at mange mar-
keder er kendetegnet ved ufuldkommen konkurrence, hvilket kan give 
anledning til prisovervæltning, der er ufuldstændig, jf. diskussionen i 
begyndelsen af afsnittet. Desuden er virksomhedernes energipriser, 
og dermed energimix, meget forskellige selv indenfor brancher, jf. figur 
III.9. Det betyder, at virksomhedernes energiomkostninger indenfor 
den samme branche typisk rammes meget forskelligt, når energipri-
serne ændres. Når konkurrenterne på et marked bliver ramt forskelligt, 
kan det give anledning til lavere overvæltning, jf. også diskussionen i 
begyndelsen af afsnittet.  
 
Samlet set giver ovenstående anledning til en forventning om over-
væltningselasticiteter, som er lavere end 1. Analysen bekræfter dette, 
men finder samtidig, at virksomhederne overvælter størstedelen af de-
res omkostningsstigninger til salgspriserne. På længere sigt, samt i til-
fælde med mere ensartede omkostningsstigninger, må der forventes 
endnu højere overvæltning. 
 
Når virksomhedernes marginalomkostninger stiger med 10 pct. som 
følge af stigende energipriser, øger de deres priser med 8,4 pct., jf. 
figur III.12. For det gennemsnitlige niveau af salgspriser og marginal-
omkostninger svarer det til, at virksomhederne øger deres priser med 
92 øre, når deres marginalomkostninger stiger med 1 krone. Dermed 
overvælter virksomhederne størstedelen af omkostningsstigningerne 
til salgspriserne indenfor det samme år.  
 
Resultaterne er i overensstemmelse med lignende analyser i Tyskland 
og USA, jf. Hintermann mfl. (2020) og Ganapati mfl. (2020). Hinter-
mann mfl. (2020) finder dog lavere prisovervæltning af energipriser i 
Tyskland. Det kan blandt andet skyldes forskelle i, hvordan fremstil-
lingsvirksomhederne sammensætter deres energimix i Danmark og 
Tyskland.  
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FIGUR III.12 OVERVÆLTNINGSELASTICITETEN 

Virksomhederne hæver i gennemsnit priserne med 8,4 pct., når mar-
ginalomkostningerne stiger med 10 pct. som følge af stigende ener-
gipriser. 
 

 
 
Anm.: Gennemsnit over hele tidsperioden mellem 2001 og 2018. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik. 
 

 
Der er desuden betydelige forskelle i størrelsen af overvæltningsela-
sticiteten i forskellige brancher i Danmark, jf. figur III.12. Overvælt-
ningselasticiteten er under 1 i alle brancher med undtagelse af frem-
stilling af elektrisk udstyr, hvor den er omkring 1,2. Det kan indikere, at 
virksomhederne i denne branche har betydelig markedsmagt, jf. Pless 
og van Bentham (2019). Det kræver dog yderligere analyser for at af-
dække, om det er tilfældet. 
 
Resultatet om ufuldstændig prisovervæltning indikerer, at virksomhe-
derne har muligheder for at tilpasse sig stigende energipriser ved 
blandt andet at reducere deres markup. Det betyder, at de kan fast-
holde markedsandele, selvom deres omkostninger stiger mere end 
konkurrenternes. Når dette kombineres med resultaterne om teknolo-
giske substitutionsmuligheder fra afsnit III.3, tegner det et overordnet 
billede af, at virksomheder, der rammes af stigende energipriser, ge-
nerelt set har gode muligheder for at tilpasse sig. 
 

Prisovervæltning 
varierer mellem 
brancher 

Resultaterne  
vidner om gode 
omstillings-
muligheder 



Fremstillingsvirksomheder og energipriser - Sammenfatning III.5 

 140            Økonomi og Miljø, 2022 

En mulig forklaring på ufuldstændig overvæltning er, at virksomhe-
derne rammes meget forskelligt af ændrede energipriser. I baggrunds-
notatet til kapitlet dokumenteres det, at overvæltningen er højere, når 
omkostningsændringerne udelukkende kommer fra materialeudgifter. 
Hintermann mfl. (2020) finder lignende resultater i Tyskland, og argu-
menterer for, at forskellen skyldes, at ændringer i materialeudgifterne 
påvirker konkurrenter mere ensartet sammenlignet med ændringer i 
energipriserne. Denne skelnen mellem mere og mindre ensartede stød 
til omkostningerne kan være relevant i forhold til at vurdere, hvordan 
en CO2-afgift vil påvirke salgspriserne. Hvis afgiften fører til mere ens-
artede omkostningsændringer end udsving i energipriserne, kan det 
betyde, at overvæltningen bliver tættere på 1. 
 
Resultaterne i dette afsnit viser, at salgspriserne stiger, når virksomhe-
dernes energiomkostninger stiger. Overvæltningselasticiteten er 0,84 
på kort sigt, og forventes at gå mod 1 på længere sigt. Det understre-
ger, at en CO2-afgifts centrale prismekanisme virker. Priserne på ud-
ledningsintense produkter vil dermed stige. Det vil få forbrugerne til at 
reducere deres efterspørgsel, hvilket bidrager til at reducere de sam-
lede udledninger.  
 
 

III.5 SAMMENFATNING 

Virksomheder og husholdninger spiller en central rolle i opfyldelsen af 
klimalovens reduktionsmålsætninger. Således reduceres de samlede 
udledninger, når virksomhederne vælger mindre udledende produkti-
onsmetoder, og når forbrugerne køber mindre udledningsintensive 
produkter. Det er derfor vigtigt, at klimapolitikken giver de rigtige til-
skyndelser til træffe valg, der reducerer udledningerne.  
 
I Økonomi og Miljø, 2020 peges der på, at den grønne omstilling sker 
mest omkostningseffektivt ved indførslen af ensartet drivhusgasbe-
skatning, og med Aftale om Grøn skattereform for industri mv. blev det 
i juni 2022 besluttet at omlægge størstedelen af de eksisterende ener-
giafgifter for fremstillingsvirksomhederne til en CO2-afgift. En CO2-af-
gift giver incitament til effektiv udnyttelse af alle reduktionsmuligheder 
i den enkelte virksomhed. Samtidig fordyrer en afgift de forurenende 
virksomheders produkter, hvilket vil give forbrugerne incitamenter til at 
vælge mindre udledende produkter. Dermed forskydes markedsan-
dele til mindre forurenende virksomheder, hvilket reducerer de sam-
lede udledninger. 
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En CO2-afgift vil primært virke ved at forøge prisen på fremstillingsvirk-
somhedernes energiforbrug proportionalt med CO2-udledningerne. 
For at en CO2-afgift virker som forventet, er det derfor en forudsætning, 
at virksomhederne reagerer på de ændrede incitamenter ved at til-
passe produktionen og sende de øgede omkostninger videre til forbru-
gerne. I dette kapitel undersøges det, om sådanne tilpasninger har fun-
det sted historisk, når danske fremstillingsvirksomheder har oplevet sti-
gende energipriser. Konkret analyseres det, om og hvordan energipris-
ændringer har påvirket danske fremstillingsvirksomhedernes energi-
forbrug og CO2-udledninger, samt om virksomhederne har sendt om-
kostningerne videre til forbrugerne. Kapitlet belyser dermed, om de 
mekanismer, som er afgørende for, at en CO2-afgift vil reducere udled-
ningerne, er til stede. 
 
Analyserne i kapitlet bygger på data for danske fremstillingsvirksom-
heder i perioden 2001-18 med informationer om energiforbrug fordelt 
på energikilder samt regnskabsstatistik. Dertil kommer data på pro-
duktniveau med detaljerede oplysninger om fremstillingsvirksomhe-
dernes salg af varer og salgsværdier herfor. 
 
Datagrundlaget afslører, at der er betydelig variation i energipriserne 
mellem virksomheder selv indenfor brancher. 85 pct. af den samlede va-
riation i energipriserne kan således tilskrives forskelle indenfor brancher. 
Der er dermed store forskelle på, hvordan virksomheder indenfor den 
samme branche bliver ramt af ændringer i markedspriserne på energi. 
 
De samlede udledninger fra danske fremstillingsvirksomheder er faldet 
med 30 pct. i perioden fra 2001 til 2018 på trods af en stigende pro-
duktion. Kapitlet viser, at havde virksomhederne ikke reduceret deres 
udledninger pr. omsætningskrone, og havde sammensætningen af 
virksomhederne samtidig været uændret, ville fremstillingsvirksomhe-
derne have udledt 87 pct. mere CO2. 
 
Det er særligt virksomhedernes evne til at tilpasse produktionen og re-
ducere udledningerne internt i de enkelte virksomheder, der har drevet 
faldet i de samlede udledninger. Således skyldes omtrent to tredjedele 
af faldet i den aggregerede udledningsintensitet, at de enkelte virksom-
heder har reduceret udledningen pr. omsætningskrone. Tilpasning-
erne i de enkelte virksomheder dækker blandt andet over energibespa-
relser, skift i energikilder, indførsel af ny teknologi samt organisatoriske 
ændringer, herunder offshoring. Forskydning af markedsandele mod 
mindre udledende virksomheder har også bidraget til reduktionerne, 
men i mindre omfang. 
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Kapitlets resultater dokumenterer endvidere, at tilpasningen internt i de en-
kelte virksomheder blandt andet skyldes stigende energipriser. Virksom-
hederne omlægger således deres produktion, når energipriserne ændrer 
sig. Godt en tredjedel af udledningsreduktionerne, der sker på grund af 
tilpasninger i den enkelte virksomhed, skyldes stigende energipriser. 
 
Analyseperioden er kendetegnet ved, at energikilder med høje CO2-
udledninger er blevet relativt dyrere, hvilket har medført incitament for 
virksomhederne til at skifte til mindre udledende energikilder. Konkret 
viser kapitlets resultater, at når en virksomheds gennemsnitlige energi-
pris stiger med 1 pct., falder dens udledning med 2 pct. En tredjedel af 
faldet i udledningen skyldes øget energieffektivitet og to tredjedele skift 
til mindre CO2-udledende energikilder grundet ændrede relative priser. 
Tilpasningen er dermed af en betydelig størrelse, og resultaterne un-
derstreger, at virksomhederne i høj grad er i stand til at tilpasse deres 
produktion, når energipriserne ændres. 
 
En CO2-afgift vil påvirke både de absolutte og de relative energipriser. 
Alle CO2-udledende energikilder vil blive dyrere, men energikilder med 
relativt høje udledninger vil også blive relativt dyrere. Kapitlets resulta-
ter indikerer, at begge disse typer af effekter vil give anledning til bety-
delige reduktioner. Derved kan tilstedeværelsen af de centrale ad-
færdsmekanismer, der ligger til grund for, at en CO2-afgift fører til ud-
ledningsreduktioner, konstateres i historiske data. 
 
Udover virksomhedernes tilpasninger i form af energieffektivisering og 
substitution mellem energikilder er det afgørende for en CO2-afgifts ef-
fekt, at virksomhedernes omkostninger herved overvæltes til priserne 
for deres produkter. På den måde får forbrugerene incitament til at fra-
vælge udledningsintensive produkter.  
 
Resultaterne i kapitlet viser, at 84 pct. af marginalomkostningsstignin-
gerne overvæltes i salgspriserne indenfor et år. Dermed stiger produkt-
priserne, når energiomkostningerne stiger. På længere sigt er der 
grund til at forvente, at overvæltningen bliver endnu højere. 
 
Analysen bekræfter, at prisovervæltningsmekanismen er til stede i de 
anvendte historiske data. Når virksomhedernes omkostninger stiger 
som følge af højere energipriser, øger virksomhederne priserne på de-
res produkter. Hvis priserne stiger på udledningsintensive produkter 
grundet en CO2-afgift, betyder de højere priser, at forbrugerne får de 
rigtige incitamenter.  
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Kapitlets analyse af prisovervæltning baserer sig på de konkrete mar-
kedsforhold i Danmark og på eksportmarkederne samt den udvikling i 
energipriserne, der fandt sted i analyseperioden. På længere sigt kan 
overvæltningen vise sig at være større, ligesom større ændringer i pri-
serne kan give anledning til større reaktioner. Hvis energiomkostnings-
stigninger viser sig ikke at slå fuldt igennem på priserne på virksomhe-
dernes produkter på lang sigt, vil det alt andet lige betyde, at tidligere 
beregninger af CO2-afgiftens virkning på udledningerne er overvurde-
ret, da de antager fuld prisovervæltning. Dette kan, sammen med an-
dre forhold der ændres frem mod 2030, betyde, at det bliver nødven-
digt at justere CO2-afgiften for at nå klimalovens målsætning i 2030. 
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