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En solid pengepung 
 

Danmarks udlandsformue 
brager i vejret 
 

Danmarks formue over for udlandet steg med 110 mia. kr. fra 3. til 4. kvartal 2014 og satte 

med 920 mia. kr. ny rekord ifølge den seneste opgørelse fra Nationalbanken. Det svarer til, at 

hver dansker i gennemsnit har 162.575 kr. til gode i udlandet. For kun syv år siden havde vi ud-

landsgæld. Den enorme udlandsformue skyldes især meget store og vedvarende overskud på 

betalingsbalancen. Den skyhøje udlandsformue understreger soliditeten i dansk økonomi. Det 

er bestemt ikke penge, der mangler i dansk økonomi. 

 

af Chefanalytiker Frederik I. Pedersen 15. april 2015 

Analysens hovedkonklusioner 

• På den seneste opgørelse fra Nationalbanken er vores formue over for udlandet opgjort 
til 920 mia. kr. Det svarer til, at hver dansker har i gennemsnit har 162.575 kr. til gode i 
udlandet. 
 

• Alene i 4. kvartal steg udlandsformuen med godt 110 mia. kr. Stigningen skyldes dels et 
stort overskud fra betalingsbalancen (36 mia. kr.) og dels positive ”værdireguleringer” 
på de danske aktiver (78 mia.kr.). 

 

• Selv om værdireguleringer på det allerseneste har bidraget positivt til vores udlandsfor-
mue, er det generelt de store og vedvarende overskud på betalingsbalancen, som har 
sikret vores stærke position. De seneste 7 år har overskuddet på vores betalingsbalance 
ligget på i gennemsnit godt 100 mia.kr. om året. 
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Udlandsformuen når nye højder 

Lige før påske offentliggjorde Nationalbanken status på Danmarks udlandsformue ved udgangen af 4. 

kvartal 2014. Ikke mindre end 920 mia. kroner er nettoformuen nu opgjort til. Det er ny rekord og sva-

rer til 48 pct. af BNP, eller at hver dansker i gennemsnit har 162.575 kr. til gode i udlandet. 

 

Alene i 4. kvartal steg udlandsformuen med godt 110 mia. kr. Den markante stigning skyldes dels et 

stort overskud fra betalingsbalancen (36 mia. kr.) og dels positive ”værdireguleringer mv.” på de dan-

ske aktiver (78 mia. kr.). Det sidste skal ses i lyset af at prisen på det, vi har til gode i udlandet (vores 

aktiver), er steget mere, end prisen på det, vi skylder i udlandet (vores passiver). 

 

De positive værdireguleringer skal ifølge Nationalbanken ses i lyset af opadgående aktiekurser og styr-

kelsen af dollaren. Også den faldende rente i form af gevinster fra renteafdækning på pensioner er en 

forklaringsfaktor. 

 

Figur 1. Danmarks udlandsformue 

 

Anm.: Opgørelse er omlagt ad flere gange, hvorfor billedet af den samlede udlandsgæld og formue er sat sammen af flere opgørelser. 

Kilde: AE pba. Danmarks Statistik og Nationalbanken og ADAMs databank. 

 

Som det ses af figur 1, skyldte vi udlandet 175 mia. kr. i begyndelsen af 2008. Det var lige før krisen sat-

te ind, og her havde vi altså en udlandsgæld. 

 

Gennem krisen er vores formuestilling over for udlandet ændret ikke mindre end 1.100 mia. kroner. Det 

er voldsomt mange penge, og det er derfor, at vores udlandsformue i dag er på et skyhøjt niveau. 

                                      

Figur 2 viser en forklaring på, hvad der har bidraget til den store stigning i udlandsformuen fra 1. kvartal 

2008 til 4. kvartal 2014. Som det ses, skyldes den enorme ændring i vores udlandsformue gennem kri-

sen primært vedvarende og meget store overskud på vores betalingsbalance på samlet godt 705 mia. 

kroner. Der har altså de sidste 7 år været et gennemsnitlig overskud på betalingsbalancens løbende 

poster på 100 mia.2014-kr. om året.  
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Figur 2. Udviklingen udlandsformuen fra 1. kvartal 2008 til 4. kvartal 2014 

 

Kilde: AE pba. Danmarks Statistik og Nationalbanken. 

 

Positive værdireguleringer på de danske aktiver bidrager derudover med knap 390 mia. kroner. Værdi-

reguleringer har tidligere bidraget mere positivt til vores formueudvikling, hvilket også fremgår af figu-

ren. I starten af 2014 tog bidraget fra værdireguleringer et dyk, men er siden vokset igen.  

 

Selv om vi de seneste år har tabt ca. hundrede milliarder kroner på værdireguleringer, har vi i kraft af 

tidligere ”gevinster” her og de enorme betalingsbalanceoverskud rekord mange penge til gode i udlan-

det. 

 

Vi har i dag (målt i nutidskroner) flere penge til gode i udlandet, end vi skyldte, da det stod værst til 

med vores udlandsgæld tilbage i slut 80’erne, jf. figur 1.  

  

Den bugnende udlandsformue og ikke mindst vores enorme betalingsbalanceoverskud understreger 

soliditeten i dansk økonomi. Det fremstår ofte, at det store overskud alene kan forklares med den lave 

hjemlige efterspørgsel. Beregninger på ADAM-modellen viser dog, at selv hvis det private forbrug og 

erhvervslivets investeringer (via investeringer i maskiner, inventar, transportmidler, software og IKKE 

Bygge- og anlæg) lå tilbage på før-krise niveau ville der stadig være – set i historisk perspektiv - meget 

overskud på vores betalingsbalance. Det er ikke penge, der mangler i dansk økonomi. 
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