DANMARKS Finansiel statistik
NATIONALBANK KILDER OG METODER

Danmarks aktiver og passiver over for udlandet

Danmarks aktiver og Statistikken viser Danmarks kapitalbalance over for udlandet, dvs. indleen-
passiver over for dinges finansielle aktiver og passiver over for udleendinge. Kapitalbalancen
udlandet

opggres i overensstemmelse med retningslinjerne i IMF's betalingsbalan-
cemanual fra 1993, BPM5. Det betyder bl.a., at aktiver og passiver som ho-
vedregel er opgjort til markedsveerdi.

Tabeller, kvartalstal Tabeltilleegget indeholder beholdningstal for aktiver og passiver samt net-
toaktiver opgjort ultimo hvert kvartal. De to fgrste tabeller (1.1 og 1.2) vi-
ser de samlede beholdninger fordelt pa henholdsvis instrumenter og sekto-
rer. Af tabellerne 2-16 fremgéar beholdningerne for andre end National-
banken opdelt pa investeringstype (2-7) og sektor (8-14). | tabellerne 15-16
er udvalgte aktiver og passiver fordelt pa lgbetid og valuta. Nationalban-
kens beholdninger fremgar af tabel 17.

Kilder Fra og med udgangen af 2004 er systemet til indsamling af oplysninger om
savel kapitalbalancens som betalingsbalancens finansielle poster baseret pa
folgende fire hovedkilder:

e MFI-statistik

« Statistik over offentlig forvaltning og service
o Veerdipapirstatistik

« Virksomhedsindberetninger

« Skatteoplysninger om ferieboliger

Metoder Indsamlingen af data er for hver kilde bygget op omkring identiteten:
beholdning primo perioden
+ periodens transaktioner
+ periodens veerdireguleringer mv.
= beholdning ultimo perioden,

hvor beholdningstal svarer til kapitalbalancen, og transaktionstal svarer til
betalingsbalancens finansielle poster, jf. Nationalbankens statistikpublika-
tion ""Betalingsbalancens finansielle poster". Veerdireguleringer mv. deek-
ker foruden valutakurs- og priseendringer ogsa andre sendringer som falge
af fx omklassificering mellem sektorer eller investeringstyper. Eksempelvis
foretages omklassificering fra portefagljeinvestering til direkte investering,
nar en aktieinvestor gger sin beholdning fra under 10 pct. til over 10 pct. af
en virksomheds egenkapital. | MFl-statistikken og de fleste virksomheds-
indberetninger rapporteres hvert af elementerne i identiteten. De indbe-
rettede tal kan derfor afstemmes.

Ved offentligggrelsen er data afstemt i forhold til kvartalets fejl og udela-
delser, som opggres i betalingsbalancen [Laes mere — her indsaettes et link].
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Bedre kilder og metoder

De enkelte kilder

- MFI-statistik

Fejl og udeladelser er forskellen mellem de registrerede transaktioner i be-
talingsbalancens finansielle poster og transaktioner pa betalingsbalancens
Igbende poster plus kapitaloverfarsler. En konsekvens af fejl og udeladelser
er, at de registrerede beholdninger ikke er korrekte. Afstemningen sikrer,
at beholdningerne afspejler de underliggende beveaegelser og beholdnin-
gerne justeres derfor enten op eller ned.

Afstemningen sker ekskl. sektorerne Danmarks Nationalbank og offentlig
forvaltning og service. For fgrstnaevnte er fejl og udeladelser pr. definition
lig nul, og sidstneevnte er afstemt af Danmarks Statistik.

For de gvrige sektorer sker afstemningen ved at gge transaktionerne med
kvartalets fejl og udeladelser fordelt p& balance, instrument, sektor, land,
valuta og oprindelig lgbetid. Fordelingsngglen veaegtes i forhold til de en-
kelte dimensioners veegt i de samlede aktiver og passiver over for udlandet
ekskl. Danmarks Nationalbank og offentlig forvaltning og service.

For MFI-sektoren aendres beholdningerne ikke, da de placerede transaktio-
ner modsvares af veerdieendringer med modsat fortegn. For gvrige sektorer
justeres beholdningerne med de placerede transaktioner.

Naesten alle indberetninger, uanset kilde, foretages manedligt. Hertil
kommer arsindberetninger om beholdninger fra virksomheder, der er ka-
rakteriseret ved at have sma transaktioner, men relativt store beholdninger
over for udlandet.

De vaesentligste forbedringer fra og med ultimo 2004 er:

« Beholdninger, transaktioner og vaerdireguleringer indberettes i ét sam-
let system. Tidligere blev beholdninger henholdsvis betalinger til og fra
udlandet indberettet i to forskellige systemer pa et ikke-harmoniseret
grundlag

« Veerdireguleringer indberettes eller beregnes pa et vaesentligt bedre og
mere detaljeret grundlag

« Naesten alle indberetninger foretages manedligt, mens en del behold-
ningsindberetninger tidligere kun blev foretaget kvartalsvis/arligt

« Optjeningsprincippet anvendes. Tidligere blev betalingsprincippet brugt.
Det giver mere retvisende beholdningstal, jf. afsnittet om veerdianseet-
telse.

| det falgende beskrives de enkelte kilder i relation til sektorer.

MFI-statistikken omfatter Nationalbanken, penge- og realkreditinstitutter
samt andre kreditinstitutter. Den er udformet i overensstemmelse med ret-
ningslinjer fastlagt af ECB. Retningslinjerne svarer overordnet set til BPM5.
Enkelte steder har det veeret ngdvendigt at foretage estimation af mang-
lende opdelinger.

Kilden til Nationalbankens udenlandske beholdninger af reserveaktiver er
nu MFI-statistikken. Tidligere blev valutareservens tal, som offentliggares i
bankens pressemeddelelse ""Valuta og likviditet”, brugt som approksimati-
on. De to opggarelser afviger fra hinanden. Reserveaktiver omfatter, modsat
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- SKAT

- Statistik over offentlig
forvaltning og service

- Veerdipapirstatistik

- Virksomhedsindberet-
ninger

opggrelsen af valutareserven, alle beholdninger over for udlandet, dvs.
inkl. Nationalbankens udenlandske aktier, tilgodehavende renter, uafvikle-
de derivater og kronemellemvaerender med pengeinstitutter pa Feergerne
og i Grgnland. Desuden opggres reserveaktiver til markedsveerdi modsat
valutareserven, som opggres til bogfart veerdi (akkumulerede transaktio-
ner) gennem aret.

Husholdningers 1an og indskud i udlandet opggres ud fra danske MFl'ers
udenlandske filialer og dattervirksomheder.

Ferieboliger til privat brug klassificeres som egenkapital. Tallene er fra ul-
timo 2006 baseret pa oplysninger fra SKAT. Indlaendinges ferieboliger i ud-
landet blev til og med ultimo 2004 estimeret pa grundlag af betalingsstati-
stikken. Her registreredes ikke udleendinges ferieboliger i Danmark, herun-
der ferieboliger som tilhgrte indleendinge, der flyttede til udlandet. Tallene
indtil udgangen af 2005 er derfor nul. Tallene ultimo 2005 og gennem 2006
er estimeret pa basis af SKATs tal ultimo 2006.

Kilderne til oplysning om statsobligationer mv. ejet af udlandet er Natio-
nalbankens statsgeeldskontor, som forvalter statens lan, og veerdipapirstati-
stikken. Andre offentlige finansielle aktiver og passiver over for udlandet
indberettes af Danmarks Statistik.

For danske veerdipapirer udstedt i Danmark og ejet af udleendinge er kil-
den primaert VP Securities. Danske papirer udstedt i udlandet indberettes
seerskilt til Nationalbanken. For udenlandske veaerdipapirer ejet af indleen-
dinge kommer oplysningerne primeert fra depotbanker i Danmark. Hvis
virksomheder deponerer sddanne papirer i udlandet, indgar oplysningerne
i virksomhedsindberetningerne til Nationalbanken. Det antages, at hus-
holdninger i al veesentlighed deponerer udenlandske vaerdipapirer i depot-
banker i Danmark. Fra 2005 indsamler Nationalbanken ikke oplysninger di-
rekte fra husholdningerne. Veerdipapirstatistikken er opbygget pa fonds-
kodeniveau. Ved hjeelp af en reekke grundoplysninger om de enkelte veer-
dipapirer kan Nationalbanken ud fra identifikationsnumrene (ISIN-kode) og
ejerens beholdning udlede veerdieendringer samt sektor for udsteder/ejer til
brug for kapitalbalanceopggrelsen. Transaktioner til betalingsbalancens fi-
nansielle poster beregnes residualt.

Virksomhedsindberetninger indhentes fra ikke-finansielle selskaber, andre
finansielle formidlere mv. samt forsikringsselskaber og pensionskasser. Ind-
beretningerne vedrgrer i det vaesentlige direkte investeringer, derivater og
andre investeringer, fx lan og indskud.

Indberetningerne er opdelt i skemaer, der i store treek svarer til de finan-
sielle poster i en virksomheds regnskab. | de fleste skemaer indberettes alle
elementer i identiteten, jf. ovenfor. For handelskreditter indberettes dog
kun beholdningstal. P& de omrader, hvor beholdningstal ikke indberettes
manedligt, fremskrives beholdningerne gennem aret ved at lsegge transak-
tioner og valutakurszendringer til arets primobeholdning. Pa disse omrader
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Population og opreg-
ning

Veerdiansaettelse ...

... uden tilgodehaven-
de/skyldige renter

... med tilgodehaven-
de/skyldige renter

indberettes arligt beholdningstal, som bruges til at revidere de fremskrevne
tal.

Virksomhedsindberetningerne kommer fra et udsnit af virksomheder. Ved
udveelgelsen er dtager Nationalbanken hensyn til, at forskellige delomra-
der, fx investeringstype og sektor, er daekkende. Der er ca. 580 manedlige
indberettere.

Hertil kommer ca. 320 indberettere, der har sma transaktioner, men relativt
store beholdninger. De indberetter kun beholdninger én gang om aret.
Beholdningstallene reguleres gennem aret med valutakursaendringer.
Egenkapital reguleres tillige med geninvesteret indtjening. Efterfalgende
revideres de fremskrevne tal pa grundlag af de faktisk indberettede be-
holdningstal.

Tilsammen repraesenterer de to udsnit en deekningsgrad pa over 90 pct. af
de historiske finansielle udlandsbetalinger. Deekningsgraden er afhaengig
af investeringstype og sektor. Der foretages en opregning af de indberet-
tede tal (beholdninger, transaktioner og veerdireguleringer) pa i gennem-
snit 5 pct. varierende mellem 0-15 pct.

For de gvrige kilder er deekningsgraden teet pa 100 pct. Disse tal opregnes
ikke.

Som hovedregel opggres beholdningerne til markedsveerdi inkl. tilgodeha-
vende/skyldige renter eller geninvesteret indtjening, jf. nedenfor. Behold-
ninger i fremmed valuta omregnes til danske kroner med valutakursen pa
opggarelsesdagen.

For bgrsnoterede aktier, herunder aktier i form af direkte investeringer,
opggres veerdien ud fra bgrskursen. Veerdien af egenkapital i unoterede
virksomheder opggres til indre veerdi (eventuelt efter omregning fra kost-
pris, safremt virksomheden anvender dette regnskabsprincip). Unoterede
portefgljeveerdipapirer indberettes til skannet markedsveaerdi.

L&n og indskud opggares altovervejende til nominel vaerdi.

Veerdien af beholdningerne, som opgjort ovenfor, tilleegges tilgodehaven-
de/skyldige renter eller geninvesteret indtjening, jf. nedenfor. Tilgodeha-
vende/skyldige renter (for obligationer tales om vedhangende renter) er
renter, som er optjent fra renteterminens begyndelse til tidspunktet for
opggarelsen.

| MFI-statistikken tilleegges indberettede eller beregnede tilgodehaven-
de/skyldige renter for alle beholdninger.

Geninvesteret indtjening vedrgrer direkte investeringer og omfatter den
del af en virksomheds overskud, der ikke udloddes. Posten fremskrives pa
basis af virksomhedens overskudsgrad og lgbende oplysninger om udbetal-
te udbytter. Geninvesteret indtjening leegges til det senest indberettede
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beholdningstal for egenkapital og reserver. Fremskrivningen er forbundet
med usikkerhed og indebeaerer revisioner, nar det faktiske overskud indbe-
rettes i arsindberetningen.

Beholdningerne fordeles pa investeringstype og pa sektorer, jf. nedenfor.

Investeringstype Opdelingen pé investeringstyper falger BPM5. Der opereres med falgende
investeringstyper, hvoraf nogle er opdelt yderligere i tabellerne:

« Direkte investeringer omfatter aktier eller andre kapitalandele, hvor en
investor besidder mindst 10 pct. af egenkapitalen eller stemmerne i en
virksomhed. Desuden omfatter direkte investeringer lan og kreditter
mellem virksomheder, der er forbundet direkte eller indirekte (fx sgster-
selskaber) med hinanden (benaevnt koncernldn mv. i tabellerne). Direkte
investeringer inkluderer gennemlgbsinvesteringer. Gennemlgbsinveste-
ringer er direkte investeringer fra udlandet i et holdingselskab i Dan-
mark, som videreinvesterer midlerne i udlandet. Gennemlgbsinvesterin-
ger er endvidere karakteriseret ved, at holdingselskabet ikke har aktivi-
tet i Danmark (af betydning) og normalt ikke ejer selskaber i Danmark. |
Nationalbankens statistikpublikation "Kvartalsvis strgmstatistik for di-
rekte investeringer™ vises direkte investeringer henholdsvis uden gen-
nemligbsinvesteringer og gennemlgbsinvesteringer separat i forskellige
tabeller.

« Portefgljeinvesteringer omfatter aktier eller andre kapitalandele, der ik-
ke er direkte investeringer, og obligationer (ogsd kaldet gaeldsinstru-
menter)

« Finansielle derivater

« Andre investeringer omfatter handelskreditter, 1&n og indskud samt gv-
rige mellemveerender.

Sektor Opdelingen pa sektorer faglger Det Europaeiske Nationalregnskabssystem,

ENS95. Der opereres med fglgende sektorer:

« Ikke-finansielle selskaber

« Danmarks Nationalbank. Herunder specificeres bankens valutareserveak-
tiver pa investeringstype, jf. tabel 17

« MFI-sektoren i gvrigt. Pengeinstitutter er vist i seerskilt tabel

« Andre finansielle formidlere mv., herunder investeringsforeninger og
andre investeringsselskaber, leasing- og andre udlansselskaber samt fi-
nansielle hjeelpeenheder

o Forsikringsselskaber og pensionskasser, herunder ATP. Far 4. kvartal
2004 er ATP medtaget under offentlig forvaltning og service

« Offentlig forvaltning og service

« Husholdninger mv., herunder velggrende organisationer og lignende,
der leverer varer og tjenester til husholdninger.

Offentliggaerelse Kapitalbalancen offentliggares 3 maneder efter udgangen af kvartalet.
Revision Statistikken revideres i henhold til Nationalbankens revisionspolitik for

finansiel statistik™. Revisionstidspunkter og —perioder for de enkelte stati-
stikker fremgar af ""Nationalbankens revisionscyklus for finansiel statistik.
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Begge dokumenter findes pa Nationalbankens hjemmeside under Statistik
— Revisionspolitik.

Signaturforklaring Som faglge af afrundinger kan der veere mindre forskelle mellem summen af
de enkelte tal og de anfgrte totalbelgb.
e Tal kan efter sagens natur ikke forekomme.
... Tal foreligger ikke.
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