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Danmarks formue over for udlandet 
 

Danmarks udlandsformue på niveau med 

den gæld, vi havde, da det stod værst til 
 

Tal for 2. kvartal 2013 viser, at vores udlandsformue nu er lige så stor som den udlandsgæld, vi 

havde i 1988, da det stod værst til. Danmarks formue over for udlandet er opgjort til 725 mia. 

kr. ved udgangen af 2. kvartal 2013. Det svarer til omkring 39½ pct. af BNP, eller at hver ene-

ste dansker har ca. 129.500 kr. til gode i udlandet. Gennem krisen er vores formuestilling over 

for udlandet blevet forbedret med ikke mindre end 895 mia. kr., hvoraf betalingsbalanceover-

skud i samme periode forklarer 500 mia.kr.  

 

 

af chefanalytiker Frederik I. Pedersen   16. oktober 2013 

Analysens hovedkonklusioner 

• Danmarks udlandsformue er nu oppe på 725 mia. 2013-kr. Da vores udlandsgæld top-
pede tilbage i 1988, skyldte Danmark udlandet 715 mia. 2013-kr. 
 

• Fra 1. kvartal 2008, hvor vi havde en udlandsgæld på 170 mia. 2013-kr (9 pct. af BNP), til 
2. kvartal 2013 har der været en ændring i formuestillingen over for udlandet på ikke 
mindre end 895 mia. 2013-kr., eller hvad der svarer til 160.000 kr. per dansker.  
 

• Gennem krisen har der været et samlet betalingsbalanceoverskud på 500 mia. kr. Det 
svarer til ca. 55 pct. af den ændring, der er sket på vores formuestilling over for udlandet. 
Resten forklares af værdiændringer mv.  
 

• Sammen med det enorme opsparingsoverskud i den private sektor de senere år, viser 
tallene, at det generelt ikke er penge, der er problemet i dansk økonomi. Dansk økonomi 
er grundlæggende sund, og vi står med et meget stærkt udgangspunkt. 
 

 

Kontakt 

Chefanalytiker 

Frederik I. Pedersen 

Tlf. 33 55 77 12 

Mobil 28 42 42 72 

fip@ae.dk 

Kommunikationschef 

Mikkel Harboe 

Tlf. 33 55 77 28 

Mobil 28 36 87 50 

mh@ae.dk 

  



Danmarks formue over for udlandet 
Danmarks udlandsformue på niveau med den gæld, vi havde, da det stod værst til 

  2 

Danmarks udlandsformue tog et lille dyk i 2. kvartal 2013  

Tal fra Danmarks Nationalbank viser et lille fald i Danmarks udlandsformue på 10½ mia. kr. på trods af 

et overskud over for udlandet i 2. kvartal på 38 mia. kr. Det er negative værdiændringer (ifølge Natio-

nalbanken ”valutakurstab på danskernes udenlandske investeringer”) på vores aktiver/passiver, der 

overstiger det enorme overskud på betalingsbalancen. Når det er sagt, så er niveauet samtidig opjuste-

ret med mere end 80 mia. kr., hvorfor udlandsformuen nu ligger omkring 725 mia. kr. (39½ pct. af 

BNP) mod 660 mia. kr. i 1. kvartal i den forrige opgørelse. Beløbet svarer til, at hver eneste dansker nu 

har ca. 129.500 kr. til gode i udlandet. 

 

Figur 1. Danmarks formue over for udlandet    

 

Ann.: Vi har ikke kvartalsvise tal før 4. kvt. 1999. tallene er omregnet til 2013-prisniveau. 

Kilde: AE pba. Danmarks Statistik og Nationalbanken. 

 

Som det ligeledes fremgår af figuren, har der været en eksplosiv udvikling i stillingen over for udlandet 

de senere år. Fra seneste bund i 1. kvartal 2008, hvor vi havde en udlandsgæld på 170 mia. 2013-kr (9 

pct. af BNP), har der været en ændring i formuestillingen på ikke mindre end 895 mia. 2013-kr., eller 

hvad der svarer til ca. 160.000 kr. per dansker.  

 

Set i et længere perspektiv er udviklingen endnu mere bemærkelsesværdig. Da det stod værst til i 

1988, skyldte vi 39 pct. af BNP i udlandet. Det svarer i dagens priser til ca. 715 mia. 2013-kr. Vi har i 

dag altså lige så mange penge til gode i udlandet, som vi skyldte, da udlandsgælden toppede. 

 

Udviklingen i udlandsformuen gennem krisen afspejler Danmarks opsparingsoverskud/-underskud 

over for udlandet (primært betalingsbalancens løbende poster) og værdiændringer på eksisterende 

aktiver og passiver som følge af valutakurs- og/eller prisændringer på vores aktiver og passiver. Dertil 

kommer fejl og udeladelser i forbindelse med afstemningen mellem betalingsbalancens finansielle og 

betalingsbalancens løbende poster.  
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Udviklingen i vores formuestilling over for udlandet afspejler på længere sigt især, at vi – bortset fra et 

enkelt år (1998) – siden 1990 har haft et opsparingsoverskud over for udlandet, dvs. overskud på vores 

betalingsbalance[1].  

 

Siden 1. kvartal 2008 har der således også hvert eneste kvartal været positive bidrag til udlandsformu-

en fra vores betalingsbalance. De seneste tre år har der hvert år været overskud på betalingsbalancens 

løbende poster på mere end 100 mia. kr. om året. De seneste 12 måneder, der er tal for, er overskuddet 

opgjort til godt 117 mia. kr. Værdireguleringer mv. har derimod haft meget store udsving – med både 

store positive og negative bidrag. Samlet set har værdireguleringer over perioden siden 2008 også haft 

et meget markant positivt bidrag til vores nettoformue.  

 

Som det fremgår af figur 2, så forklarer opsparingsoverskud over for udlandet (betalingsbalance over-

skud) godt 55 pct. af den ændring på i alt knap 900 mia. kr., der er sket på vores formuestilling over for 

udlandet fra 1. kvartal 2008 til 2. kvartal 2013. Resten forklares af værdiændringer mv. Det betyder, at 

vi siden 1. kvartal 2008 har haft et akkumuleret opsparingsoverskud (betalingsbalanceoverskud) over 

for udlandet på næsten 500 mia. 2013-kr., mens værdireguleringer mv. akkumulerer til ca. 400 mia. 

2013-kr.  

 

Figur 2. Nettofordring og værdireguleringer mv. akkumuleret gennem krisen 

 

Anm.: Værdiændringer mv. i figur 2 er beregnet residualt og inkluderer fejl og udeladelser. 
Kilde: AE pba. Danmarks Nationalbank. 

 

Det markante bidrag fra værdiændringer mv. er bl.a. noget af det, der afspejles i udviklingen i de direk-

te investeringer ud af Danmark (FDI). Set over de senere år er beholdningen af danske virksomheders 

investeringer i udlandet steget meget markant som følge af værdireguleringer. Det afspejler primært, 

at værdien af det, der allerede er investeret i, stiger i værdi (fx at aktiekursen stiger), men samtidig har 

valutakursbevægelser øget værdien af de udenlandske aktiver målt i danske kroner (det trækker så til-

syneladende den anden vej i 2. kvartal 2013).   

                                                                 
[1] Jf. Nationalbankens analyse ” Danmark som kreditornation” kvartalsoversigt 1. kvartal 2013. 
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Desværre oversætter mange i den økonomiske debat værdireguleringer som ”nye investeringer”, dan-

ske virksomheder foretager i udlandet. Det er ikke korrekt. Samtidig ligger der de senere år et bidrag 

fra den del af pensionsformuen, der er renteafdækket.  

 

I forhold til overskuddet på betalingsbalancen afslører en dybere gennemgang af statistikkerne samti-

dig, at det især er handlen med varer, der trækker op. Det er i modsætning til det herskende billede 

hverken vores energieksport eller vores tjenesteeksport (herunder søfart), der er den primære årsag til 

de rekordstore overskud de senere år. Det viser tabel 1. 

 

Tabel 1. Dekomponering af betalingsbalancens løbende poster 

 2007 2008 2009 2010 2011 2012 seneste 12 
mdr (aug.13) 

(1) Vare- og tjenestebalance 42,5 56,3 68,1 101,6 96,5 94,9 96,2 

    (a) Varer ekskl. bunkring, heraf 35,3 49,2 72,7 83,7 97,5 95,1 83,2 

    '- industrivarer ekskl. skibe fly -38,4 -22,5 21,0 20,6 19,8 21,6 20,1 

    '- Næringsmidler, drikkevarer mv. 40,6 42,1 43,4 48,3 51,2 53,8 56,7 

    '- Skibe, fly, boreplatforme -2,5 -7,3 -16,3 -9,3 4,5 -2,8 -7,8 

    '- energi 23,0 21,4 12,3 11,3 7,3 7,9 -0,9 

    '- fragt mv. (1) 12,7 15,6 12,3 12,9 14,7 14,7 15,0 

    (b) Tjenester mv. inkl. bunkring 7,17,17,17,1    7,17,17,17,1    ----4,64,64,64,6    17,917,917,917,9    ----1,01,01,01,0    ----0,20,20,20,2    13,113,113,113,1    

    '- Søfart (kun kvt.) 45,3 57,0 28,1 59,9 50,9 56,7 - 

    '- Bunkring mv. -33,2 -45,0 -25,4 -32,5 -43,1 -45,7 -40,0 

    '- Andre tjenester -4,9 -4,9 -7,3 -9,5 -8,8 -11,2 - 

(2) Løn- og formueindkomst mv. ----19,419,419,419,4    ----5,75,75,75,7    ----11,611,611,611,6    1,21,21,21,2    10,010,010,010,0    14,314,314,314,3    22,722,722,722,7    

       - Løn- og formueindkomst(2)  9,7 23,0 17,3 32,5 41,8 48,7 59,0 

       - Løbende overførsler (3) -29,2 -28,7 -28,9 -31,3 -31,8 -34,4 -36,3 

(3+4) Betalingsbalancens  

løbende poster 
23,023,023,023,0    50,550,550,550,5    56,556,556,556,5    102,8102,8102,8102,8    106,5106,5106,5106,5    109,2109,2109,2109,2    119,0119,0119,0119,0    

Anm.: posten søfart og andre tjenester opgøres kun, når hele kvartaler foreligger. 

(1) teknisk post. Handlen på varegrupper tages fra udenrigshandelsstatistikken, hvor udgifterne til fragt og forsikring indgår på importen af varer, 

men ikke eksporten af varer. I betalingsbalancen indgår alle udgifterne til fragt og forsikring allerede på tjenestebalancen. Posten burde rettelig 

trækkes fra importen af de forskellige varegrupper, så overskuddet for hver post blev større. Problemet er blot, at vi ikke har oplysninger om, hvor-

dan denne fragt og forsikring fordeler sig på varegrupper. Derfor denne konstruktion.  

(2) især renter og udbytter, netto 

(3) Især u-landsbistand og EU-bidrag netto 

Kilde: AE pba. Danmarks Statistik. 

 

Sammen med det enorme opsparingsoverskud i den private sektor de senere år viser tallene, at det 

generelt ikke er penge, der er problemet i dansk økonomi. De enorme overskud vidner om, at dansk 

økonomi grundlæggende er meget stærk. Vi står altså med et meget stærkt udgangspunkt. 


