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Opggrelsen af Danmarks udlandsformue (kapitalbalancen) viser placerin-
gen af det samlede akkumulerede danske opsparingsoverskud (nettofor-
dringserhvervelse over for udlandet opgjort fra den reale side) samt den
Igbende vaerdiregulering af beholdningerne. Den aktive placering (trans-
aktioner) fremgar af betalingsbalancens finansielle poster. Afvigelser mel-
lem nettofordringserhvervelsen over for udlandet (betalingsbalancens Ig-
bende poster plus kapitaloverfgrelser mv.) og finansielle poster registre-
res i statistikken som fejl og udeladelser (F&U).

Afstemning

For at sikre at udviklingen i Danmarks udlandsformue afspejler den netto-
fordringserhvervelse der opbygges overfor udlandet, foretager Dan-
marks Nationalbank afstemning af de opgjorte beholdninger pa bag-
grund af den statistiske diskrepans (F&U) mellem opggrelsen af nettofor-
dringserhvervelsen og betalingsbalancens finansielle poster (jf. pkt. 1.2 i

Kilder og Metoder). Mere konkret foregar afstemningen ved at akkumule-
rede F&U siden 2005 er blevet fordelt pa de enkelte finansielle poster
proportionelt i forhold til den relative stgrrelse de enkelte poster hari
forhold til de samlede balancer ved udgangen af en given periode (jf. do-
kumentation af afstemning). Niveauet for afstemningen pa kapitalbalan-
cen pavirkes saledes af stgrrelsen og retningen af F&U som Danmarks Na-
tionalbank (betalingsbalancens finansielle poster) og Danmarks Statistik
(nettofordringserhvervelsen over for udlandet) opger, hvoraf det fglger
at positive (negative) F&U reducerer (gger) nettobeholdningerne pa ka-
pitalbalancen.
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Danmarks udlandsformue 2005-2021, fgr og efter hovedrevisionen
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B Revision e Gammel opggrelse

Kilde:  Danmarks Nationalbank

Hovedrevision af nationalregnskab

Det hovedreviderede nationalregnskab medfgrer revision af F&U for peri-
oden 2005-2021. Som fglge af opjustering af importen af varer og tjene-
ster, som overstiger oprevideringen af eksporten i samme periode, er be-
talingsbalancens Igbende poster i revisionsperioden samlet set blevet
nedrevideret med 134 mia. kr. Eftersom betalingsbalances finansielle po-
ster forbliver uaendret i samme revisionsperiode, medfgrer hovedrevisio-
nen at F&U ligeledes bliver reduceret med 134 mia. kr. Som konsekvens
af hovedrevision af nationalregnskabet, har Danmarks Nationalbank revi-
deret afstemningen af kapitalbalancen i perioden 2015-2021 - som er den
periode hvor revision af F&U er mest udtalt. Den nye afstemning, hvori
den hovedreviderede F&U serie indgar, medfgrer et fald i niveauet for
Danmarks udlandsformue fra og med fgrste kvartal 2015 og fremefter (jf.
Figur 1). Den reviderede afstemning betyder at Danmarks udlandsformue
ved udgangen af revisionsperioden udggr 1.676 mia. kr., hvilket er en
nedjustering pa 175 mia. kr. i niveauet for fjerde kvartal 2021 i forhold til
den forrige opggrelse pa 1.851 mia. kr.
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Kildedaekning og revideret afstemningsmetode

Afstemning af kapitalbalancen tager udgangspunkt i de enkelte posters
relative stgrrelse i forhold til de samlede balancer (aktiver plus passiver)
ved udgangen af en given periode. Dette forhold kan mere konkret ud-
trykkes i en fordelingsnggle som fortaeller hvor stor en andel af de inden-
landske sektorers finansielle balancer der afstemmes pa. Ved afstemning
af kapitalbalancen har Danmarks Nationalbank valgt at friholde og/eller
neutralisere pavirkningen fra den samlede danske MFI-sektor samt sekto-
rerne for offentlig forvaltning og service. Dette betyder at disse sektorer
ikke har vaeret pavirket nar de finansielle balancer er blevet afstemt i for-
hold til udviklingen i F&U. Rationalet for friholdelse af disse sektorer skyl-
des den fulde daekning af MFI sektorens detaljerede oplysninger om fi-
nansielle mellemveaerender som Danmarks Nationalbank indsamler, samt
at finansielle mellemvaerender for den danske offentlige sektor allerede
er afstemt af Danmarks Statistik i forhold til nationalregnskabet.

Revision af Danmarks udlandsformue. | alt og revision af F&U og gennemslag* derfra
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Anm.:  *Viser &ndring af gennemslaget fra F&U pa udlandsformuen som fglge af revision af afstemningsmetode.

Kilde: =~ Danmarks Nationalbank og Danmarks Statistik

Friholdelsen af de naevnte sektorer, samt sammensatningen af kapitalba-
lancen for de gvrige sektorer, har medfgrt en delvis afstemning af
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Danmark udlandsformue i perioden 2005-2021, hvor gennemslaget af
F&U i forhold til de opgjorte beholdninger i gennemsnit har ligget pa ca.
60 pct. Med andre ord har afstemningens stgrrelse i forhold til de op-
gjorte beholdninger i Danmarks udlandsformue svaret til 60 pct. af de ak-
kumulerede F&U ved udgangen af 2021 (jf. Figur 2).

Ved denne hovedrevision har Danmarks Nationalbank foretaget en revur-
dering af den kildedaekning som danner baggrund for gennemslaget af
F&U i forhold til afstemning af de finansielle balancer for de indenlandske
sektorer. Dette har medfgrt at friholdelsen fra afstemningen af udvalgte
indenlandske sektorer er blevet udvidet til ogsa at omfatte forsikrings- og
pensionsselskaber samt investeringsforeninger. Denne udvidelse skyldes
fremkomsten af nyere og bedre kilder for indsamlingen af mere detalje-
rede oplysninger om den danske forsikrings- og pensionssektor og inve-
steringsforeningers finansielle mellemvaerender med savel indland som
udland. Den fulde daekning af disse indenlandske sektorer medfgrer at
disse friholdes fra afstemningen fra og med 2015. Konsekvensen af denne
friholdelse er at det gennemsnitlige gennemslag fra F&U pa kapitalbalan-
cen nedjusteres? (halveres) i hele revisionsperioden. Den samlede nedju-
stering af Danmarks udlandsformue, som fglge af hovedrevisionen, er sa-
ledes et resultat af at F&U nedjusteres i revisionsperioden samtidig med
at det gennemslag som F&U generelt har haft pa de finansielle balancer
0gsa bliver nedjusteret som fglge af bedre kildedaekning i samme peri-
ode.

1 Hovedrevisionen medfgrer at det gennemsnitlige gennemslag fra F&U nedjusteres fra ca. 60 pct. til 30 pct. i re-
visionsperioden.
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