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Forsta kvartalet 2008

Betalningsbalansen

Betalningsbalansen fér férsta kvartalet 2008 gav ett dverskott i bytesbalansen
pa 81,1 miljarder kronor, svagt negativ kapitalbalans och ett 6verskott pa 19
miljarder kronor i den finansiella balansen.

Det var framférallt en stark handelsbalans i februari som bidrog till dverskottet i
bytesbalansen pa 81,1 miljarder kronor. Handelsbalansen uppgick till 39,4
miljarder kronor fér kvartalet och férklaras bade av hég export- och importniva
av varor. Efter en svag varuexport i december har nu exporten i bérjan av 2008
ater tagit fart.

Finansiell balans resulterade i ett 6verskott pa 19 miljarder kronor. Intresset fér
kdép av svenska bolag har aterigen 6kat och under férsta kvartalet 2008 gick
manga direktinvesteringsafférer till avslut. Det storsta enskilda férvarvet star
amerikanska Nasdaq for, som under kvartalet férvarvade svenska bdrsen,
OMX.

Aterigen gav aktiehandeln upphov till stora nettoutfldden under férsta kvartalet.
Utldndska placerare nettosdlde svenska aktier medan svenska placerare
fortsatter att kdpa utlandska aktier. Under férsta kvartalet 2008 nettokdpte
svenska investerare aktier i utlandet f6r 45,4 miljarder kronor, vilket &r en rejal
6kning jamfért med féregaende kvartal.
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Bytesbalans

Betalningsbalansen fér forsta kvartalet 2008 uppvisar ett
overskott i bytesbalansen pa 81,1 miljarder. Jamfért med
motsvarande period 2007 &r detta en 6kning med 1,6
miljarder, och det &r framférallt dverskott i handelsbalansen
som bidrar till 6kningen. Kvartalet uppvisar en starkare
handelsbalans i jamférelse med motsvarande period 2007,
medan tjanstebalansen férsvagades. Lépande transfereringar
O6kade under kvartalet med 1,6 miljarder kronor jamfért med
férsta kvartalet 2007.

Handelsbalans

Handelsbalansen uppgick till 39,4 miljarder under kvartalet
vilket &r en férbattring med 3,3 miljarder jamfért med
motsvarande kvartal 2007. | jamférelse med féregaende
kvartal &r det dock en férbattring med 9,5 miljarder. Denna
forbattring forklaras framférallt av det héga handelsnettot for
februari manad. Under férsta kvartalet uppgick varuexporten
till 310,3 miljarder medan varuimporten uppgick till 271
miljarder kronor.

Bytesbalans, netto (se tabell A)
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Tjénstebalans

Forsta kvartalet resulterade i en svagare tjdnstebalans jamfort
med motsvarande period 2007. Tjanstebalansen uppgick till
23,9 miljarder kronor, vilket ar en férsamring med 1,4 miljarder
kronor. Transporterna genererade ett dverskott pa 5,4
miljarder, medan resevalutan resulterade i ett underskott pa
5,3 miljarder kronor.

Exporten av transporttjanster uppgick till 18,4 miljarder vilket
ar en minskning med 3,2 miljarder jamfért med féregadende
kvartal. Jamfért med motsvarande period féregaende ar ar det
daremot en 6kning med 3 miljarder. Importen var 13 miljarder
vilket &r en minskning med 0,6 miljarder jamfért med
féoregaende kvartal. Vid jamférelse med forsta kvartalet 2007
har dock importen 6kat med 1,6 miljarder.

Reseinflddet 6kade med ca 1 miljard till 19,3 miljarder kronor
jamfért med kvartal ett 2007. Samtidigt 6kade utflédet med 3,6
miljarder till 24,7 miljarder. Detta gav ett nettoutflode pa 5,3
miljarder vilket kan jamféras med ett nettoutfléde pa 2,7
miljarder under forsta kvartalet 2007.

Bade exporten och importen av dvriga tjanster minskade
under kvartalet jamfért med fjarde kvartalet 2007. Posten
resulterade i ett 6verskott pa cirka 23,9 miljarder vilket &r en
svag minskning jamfért med motsvarande kvartal 2007 men
en minskning med 2,3 jamfért med féregdende kvartal. P&
exportsidan ar det licenser och royalties, merchanting,
forskning och utveckling samt tekniska tjanster som minskade
medan juridiska tjanster och varuprovisioner 6kade. P&
importsidan minskade licenser och royalties, marknadsféring,
forskning och utveckling samt tekniska tjanster.

Inom &vriga affarstjanster star merchanting for 13,6 miljarder
av det samlade 6verskottet, en minskning med 2,8 jamfort
med kvartal fyra men visar en svag 6kning jamfért med
samma kvartal 2007. Posten bestar av svenska foretags kop
och férsaljning av varor i utlandet utan att dessa passerar
svensk grans. Merchanting definieras som handelsmarginalen,
dvs. skillnaden mellan inkdps- och forséljningspris.

Tjanstebalans (se tabell G)
Mdr Kr
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Faktorinkomster

Faktorinkomsterna, som bestar av I6ner och avkastning pa
kapital, visade under forsta kvartalet ett dverskott pa 25,8
miljarder vilket ar 2,2 miljarder lagre an féregédende kvartal.
For dverskottet svarar i huvudsak avkastningen péa direkta
investeringar som uppgick till 24,5 miljarder. Loneposten &r
nastintill oférandrad jamfort med féregéende kvartal.

Avkastning direkta investeringar, netto

Avkastningen pa direkta investeringar visade, for férsta

kvartalet 2008, ett nettoinfléde pa 24,5 miljarder kronor. Detta

innebar en minskning pa 2,1 miljarder jaAmfért med
motsvarande period féregaende ar.

Avkastningen pa svenska direktinvesteringar i utlandet
uppgick till 66,4 miljarder kronor medan avkastningen pa
utlandska direktinvesteringar i Sverige uppgick till 41,9
miljarder kronor.

Denna post bestar till stérsta del av de vinster som uppstar i
direktinvesteringsféretag samt till en mindre del av rantor pa
lan inom ett direktinvesteringsférhallande.

Faktorinkomster (se tabell H)
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Avkastning portféljinvesteringar, netto

Avkastning péa portféljinvesteringar, som bestar av rantor och
aktieutdelningar, gav ett kapitalinfléde pa 2,6 miljarder kronor
netto under forsta kvartalet 2008. Detta innebér att
nettoavkastningen pa portféljinvesteringar med utlandet 6kade
med 2,1 miljarder jAmfért med motsvarande period féregadende
ar.

Utdelningar pa svenska aktier gav under arets férsta kvartal
ett utfldéde pa 0,1 miljarder kronor, medan utdelningar pa
utldndska aktier gav infléden pa 12,5 miljarder.

Rantekostnaden foér svenska rantebarande vardepapper
uppgick till 19,7 miljarder kronor, samtidigt som innehav av
utlandska obligationer och penningmarknadsinstrument
genererade intdkter pa 10 miljarder kronor.

Avkastning évrigt kapital, netto

Avkastning péa 6vrigt kapital gav upphov till ett nettoutfléde pa
0,8 miljarder kronor under forsta kvartalet 2008, vilket ar ett
lagre nettoutfléde an tidigare kvartal. J&mfort med samma
kvartal 2007 har rantenettot mer an halverats.

Jamfért med forsta kvartalet 2007 6kade avkastningen pa
ovrigt kapital i utlandet fran 14,6 miljarder kronor till 17,4
miljarder kronor i infléde. Under samma period 6kade
avkastningen pé oOvrigt kapital i Sverige fran 16,6 miljarder
kronor till 18,2 miljarder kronor i utfléde. Stéllningsvardena fér
skulder och tillgangar var ungefar lika stora férsta kvartalet
2008 som forsta kvartalet 2007 samtidigt som rantorna har

gatt upp.

Avkastning péa Ovrigt kapital bestar av avkastning pa 1an och
depositioner m.m. De stdrsta bidragen till posten &r avkastning
pa sadana tillgangar respektive skulder som banker i Sverige
har gentemot motparter i utlandet.

Avkastning portfoljinvesteringar, netto (se tabell H)
Mdr Kr
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Lépande transfereringar och kapitalbalans, netto

Nettot av I6pande transfereringar och kapitalbalans visade ett
underskott pa 8,8 miljarder kronor vilket ar en férbattring med
3,1 miljarder jamfort med kvartal fyra 2007 och 4,1 miljarder
jamfért med férsta kvartalet 2007.

Transaktioner med anknytning till EU genererade ett
underskott pa 3,3 miljarder vilket ar en 6kning med 2,2
miljarder jamfort med férsta kvartalet 2007. U-bistandet
uppgick till 0,8 miljarder vilket ar nastan oféréndrat jamfort
med i fjol. Resultatet av évriga transfereringar visade ett
underskott pa 3,8 miljarder vilket &r en 6kning av underskottet
med 1,6 miljarder jamfért med motsvarande period féregaende
ar. Aven jamfért med féregaende kvartal har évriga
transfereringar 6kat nagot.

Det ar framst delposten férvarv/avyttringar av immateriella
tillgangar i kapitalbalansen som avviker fran det féregaende
kvartalet och det férsta kvartalet 2007. Nettot av
férvarv/avyttringar resulterade i ett underskott pa 0,2 miljarder
konor jamfért med motsvarande period 2007 som resulterade i
en overkott pa 2,3 miljarder.

Lopande transfereringar och kapitalbalans, netto (se tabell I)
Mdr Kr
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Finansiell balans

Den finansiella balansen resulterade i ett dverskott pa 19
miljarder kronor under férsta kvartalet 2008. Det ar framférallt
ovrigt kapital som bidrar till dverskottet med ett nettoinfléde pa
59,6 miljarder kronor. Till nettoinflédet bidrar &ven direkta
investeringar med 5,1 miljarder. Portféljinvesteringar visar
under kvartalet ett nettoutfléde pa 42,6 miljarder och
finansiella derivat ett nettoutfléde pa 8,9 miljarder kronor.

Direkta investeringar

Direkta investeringar resulterade for férsta kvartalet 2008 i ett
nettoinfléde pa 5,1 miljarder kronor. Detta ar en 6kning med
41,2 miljarder kronor jamfért med motsvarade period
féregaende ar da posten visade ett nettoutfléde pa 36,1
miljarder.

Svenska investeringar i utlandet gav under kvartalet ett
nettoutfléde pa 64,4 miljarder kronor och de utlandska
investeringarna i Sverige resulterade i ett nettoinfléde pa 69,5
miljarder.

Nettoinflédet férklaras till stor del av att flertalet utlandska
férvarv av svenska foretag har gatt till avslut under kvartalet,
dar Nasdags forvarv av OMX ar den storsta affaren. Detta
aterspeglas i delposten eget kapital. Denna post visade for
forsta kvartalet ett nettoinfléde pa 48,8 miljarder kronor, vilket
ar en 6kning pa 43,9 miljarder jamfért med motsvarande
kvartal 2007.

Det ar viktigt att notera att total vinst, som bestar av
aterinvesterade vinstmedel och hemtagen utdelning, ar
prognostiserad och kan bli féremal for revideringar.

Finansiell balans (se tabell J)
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Portféljinvesteringar

Portféljinvesteringar med utlandet genererade kapitalutfléden
pa 42,6 miljarder kronor under forsta kvartalet 2008. Detta kan
jamféras med samma kvartal 2007 da& portféljinvesteringarna
istallet gav ett nettoinfléde pa 127,5 miljarder.

Det utldéndska intresset fér svenska rantebarande vardepapper
var betydligt mindre &n vad som uppvisades kvartal ett
foregaende ar. Totalt nettokdpte utlandska investerare
svenska rantebarande vardepapper fér 55,3 miljarder kronor
vilket ar en minskning med 161 miljarder. Kvartal ett 2007
genererade ovanligt stora nettoinfldden.

Svenska investerare 6kade sina innehav av utlandska
obligationer och penningmarknadsinstrument med 50,8
miljarder kronor. Framférallt nettokdptes utlandska
krondenominerade obligationer och
penningmarknadsinstrument emitterade i utldndsk valuta.

Aktiehandeln gav upphov till stora nettoutfléden, 47,1 miljarder
kronor. Vid jamférelse med forsta kvartalet féregaende ar ar
detta en 6kning med 39 miljarder netto. Svenska placerare
fortsatte att nettoképa utldndska aktier och fondandelar, detta
kvartal till ett varde av 45,4 miljarder kronor. Samtidigt
nettosalde de utldndska investerarna svenska aktier fér 1,7
miljarder.

Portféljinvesteringar (se tabell J)

Mdr Kr
250

200 -
150 -
100 -
50 4

0

-50 1
-100 -
-150 -

05

Kv3 | Kv4|Kv1

06

Kv2

05 | 05 06

Svenska inv. i utlandet

Kv2 Kv3

06

Kv4
06

Kv1| Kv2| Kv3| Kv4| Kv1

07 | 07 | 07 | 07 | 08

Utlandska inv. i Sverige




BETALNINGSBALANSEN ~ FORSTA KVARTALET

Finansiella derivat

Finansiella derivat gav under férsta kvartalet 2008 upphov till
ovanligt stora fléden som resulterade i ett nettoutfléde pa 8,9
miljarder kronor. Detta blir darmed det tredje kvartalet i féljd
med relativt stora nettoutfléden. Forsta kvartalet 2007 var
motsvarande nettoutfléde 4,4 miljarder kronor.

Flédena gallande finansiella derivat bestar huvudsakligen av
under perioden realiserade positiva respektive negativa
varden (infléde respektive utfldde) av derivatkontrakt. Aven
erlagda och erhallna optionspremier innefattas i flédena.

Ovrigt kapital

Transaktioner avseende évrigt kapital gav upphov till ett
nettoinfléde pa 59,6 miljarder kronor under forsta kvartalet
2008.

Foérandringar i svensk utlaning m.m. mot utlandet gav upphov
till ett nettoutfléde pa 55,6 miljarder kronor medan
motsvarande féréandringar i upp- och inlaning m.m. till Sverige
gav upphov till ett nettoinfléde pa 115,2 miljarder kronor.

Utflddet gallande utlaning till utlandet beror huvudsakligen pa
att svenska banker redovisar 6kad utlaning i valuta. Bankerna
star ocksa fér merparten av inflédet da de under perioden
bade har 6kat den langfristiga upplaningen i utlandsk valuta
och den kortfristiga upplaningen i svenska kronor.

Finansiella derivat (se tabell J)

Mdr Kr

100 -
80 -
60 1
40 4
20

0
-20
-40

-100 4

06

Kv1

60 | W\
-80 -

Kv2 | Kv3 | Kv4 | Kvl | Kv2 | Kv3 | Kv4 | Kvi

08

06 06 06 07 07 07 07

Svenska inv. i utlandet

Utlandska inv. i Sverige

Ovrigt kapital (se tabell J)

Mdr Kr
300

200 -

100

0

-100

-200

-300

-400 -
Kv2

05

Kv3

Kv4

Kv1| Kv2| Kv3|Kv4| Kv1| Kv2| Kv3| Kv4| Kv1

05| 05|06 06|06 |06 |07 |07 07| 07| 08

Svenska inv. i utlandet Utldndska inv. i Sverige



BETALNINGSBALANSEN ~ FORSTA KVARTALET

International investment position, net (see Table E)

SEK Billion
Svenska tillgangar och skulder mot utlandet, netto °
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sammanstalls halvarsvis. Utlandsskulden halverades under
2007 jamfort med 2006. Den totala nettoskulden till utlandet
uppgick till 197 miljarder kronor vilket motsvarar cirka 6,5 % av
BNP.
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Nettoskulden i form av portféljinvesteringar (portféljaktier och
réantebarande vardepapper) uppgick till 520 miljarder kronor
vilket & en minskning med 60 miljarder jamfért med 2006.

Den 6vriga nettoskulden exklusive direkta investeringar och
portféljinvesteringar fortsatte att minska under férra aret. Totalt
minskade 6vrig skuld med 30 miljarder kronor jamfért med
2006 och uppgick till 256 miljarder kronor vid utgangen av
2007.

Den officiella sammanstaliningen av Sveriges utlandsstéllning
redovisas till marknadsvarde utom direkta investeringar, som
anges med bokfért viarde. Som komplettering publiceras ocksa
en sammanstalining av utlandsstéllningen déar ett marknads-
véarde fOr direkta investeringar har beraknats (Tabell F). Enligt
denna sammanstallining hade Sverige en nettofordran pa
utlandet &r 2007 motsvarande 437 miljarder kronor.

De faktorer som har storst betydelse fér utvecklingen av
utlandsstéllningen &r kronkursen, priserna p& aktiemarknaden
i Sverige och utlandet, samt marknadsvardet av
direktinvesteringsforetag.

Det ar viktigt att notera att flera delposter i utlandstéliningen
fér 2007, sasom direkta investeringar och portfoljaktier, &r
prognostiserade. Siffrorna bér darfér tolkas med forsiktighet.
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Vad éar betalningsbalansen?

| en sluten ekonomi bestdms nivan pa investeringarna av det samlade sparandet i ekonomin. Detta innebar
att om sparandet av nagon anledning minskar blir féljden att &ven investeringarna minskar. | en dppen
ekonomi &r sambandet mellan sparande och investeringar inte lika tydligt eftersom globala finansiella
marknader gor att internationellt kapital enkelt kan fldda mellan lander. Betalningsbalansen innehaller
information om dessa fléden. Det ar helt enkelt en sammanstélining av ett lands reala och finansiella
transaktioner med omvérlden.

Betalningsbalansen kan delas in i:

e Bytesbalansen, som visar handel i varor och tjanster, I6ner, avkastning pa finansiella tillgangar och
skulder, samt I6pande transfereringar sasom t.ex. EU-bidrag och avgifter.

e Kapitalbalansen, som dels omfattar EU-bidrag och U-bistand for reala investeringar och dels kép och
forséljning av rattigheter, sdsom t.ex. patent.

e Den finansiella balansen, som delas in i direkta investeringar, portféljinvesteringar, finansiella derivat,
Ovrigt kapital och valutareserven. Den finansiella balansen visar férandringar i finansiella tillgangar och
skulder gentemot omvarlden.

En héarledning av betalningsbalansen

Ett lands bruttonationalprodukt, BNP,, ar det samlade vardet p& de varor och tjanster som produceras i
landet under ett visst &r f. Produktionen anvands till att tillfredsstalla antingen den inhemska efterfragan i
form av hushéllens konsumtion, C,, privata investeringar, I,, och offentliga utgifter, G,, eller till att
levereras utomlands i form av export av varor och tjanster, X,. Den inhemska efterfragan kan aven
tillgodoses av import av varor och tjanster, M,. Den s.k. nationella inkomstidentiteten visar att ett lands
produktion under ett enskilt ar ar lika med summan av den inhemska efterfragan (C, + 1, +G,) och
nettoférsaljningen av varor och tjanster till 6vriga varlden (X, — M ,):

BNP. =C,+1,+G,+X,-M,. (1)

Genom att addera de s.k. nettofaktorinkomsterna, F,, d.v.s. svenska faktorinkomster intjdnade utomlands
(svenska léntagares ersattning utomlands samt avkastningen pa svenskt kapital utomlands) minus utlandska
faktorinkomster intjdnade i Sverige (utlandska lI6ntagares erséattning i Sverige samt avkastningen pa
utlandskt kapital i Sverige) kan (1) skrivas om i termer av den s.k. bruttonationalinkomsten, BNI, 2

BNI, =C,+1,+G,+X,-M, +F,. (2)
En omskrivning av (2) ger:

BNI,-C,-G,=S,=1,+X,-M,+F,, (3)

' Denna relation kallas for en identitet eftersom den definitionsmassigt maste vara uppfylld i varje enskild tidsperiod.
2 Dessa faktorinkomster kallas numera ofta for priméra inkomster. Nettofaktorinkomsterna bestar av I6ner,
kapitalavkastning och I6pande transfereringar.

11



BETALNINGSBALANSEN ~ FORSTA KVARTALET

dar S, avser det samlade nationella sparandet i ekonomin. Det nationella sparandet utgdrs av den
konsoliderade offentliga sektorns sparande, 7, —G,, dar T, &r skatteintdkten, och hushallens sparande,
BNI, -T, - C, 2

Enligt (3) galler:
S,—1,=X,-M,+F,. (4)

Differensen mellan §, och I, kallas ofta for nettoinvesteringarna gentemot utlandet och differensen mellan
X, och M, kallas fér handelsbalansen. X, — M, + F, &r bytesbalansen. Ekvation (4) visar darmed att det
finns ett enkelt samband mellan nettoinvesteringarna och handelsbalansen. Fér en given nettofaktorinkomst
kommer alltid férandringar i differensen mellan S, och I, att foljas av motsvarande férandringar i
differensen mellan X, och M,. Ekvation (4) visar ocks& att det inte gar att pa kort sikt reducera ett
underskott i handelsbalansen utan att samtidigt 6ka det nationella sparandet eller minska de inhemska
investeringarna.4 Det ar aven intressant att notera att ekvation (4) innebar att om hushallens sparande ar lika
stort som de inhemska investeringarna, kommer den offentliga sektorns sparande utvecklas ungeféar som
nettoexporten dver tiden.’

Pa samma sétt som det nationella sparandet kan delas upp i den konsoliderade offentliga sektorns sparande
och hushallens sparande kan de inhemska investeringarna delas upp i den offentliga sektorns investeringar
och privata investeringar. Denna uppdelning ger vid handen att om den offentliga sektorns investeringar
Overstiger denna sektors sparande, och om detta inte fullt ut motverkas av ett sparandedverskott i den
privata sektorn, maste detta per definition motsvaras av ett underskott i bytesbalansen. Ett véxande
underskott i bytesbalansen kan darigenom vara ett tecken bland andra pa att statens utgifter ar hégre an
inkomsterna.

Genom att kombinera den nationella inkomstidentiteten (1) med den nationella budgetrestriktionen kan
betalningsbalansen harledas. Enligt budgetrestriktionen ar landets samlade utgifter i varje tidsperiod
begrédnsade av inkomsten i samma period och landets mdjligheter att lana:

BNP +1rA, =C,+1,+G, +(A,,, —A). (6)

dar A, &r nettotillgdngarna gentemot utlandet i period ¢ och r, A, ar ranteavkastningen pa dessa tillgangar.
Nettotillgangarna bestar i sin tur av kapitalbalansen och den finansiella balansen. Fran (1) och (6) erhalles
enkelt betalningsbalansen:

Xt_Mt+Ft:_(At_At+1)' (7)

Vansterledet i betalningsbalansen (7) ar, som tidigare har namnts, bytesbalansen som bestar av summan av
handelsbalansen och nettofaktorinkomsterna. Termen (A, —A,,,) i hégerledet visar hur nettotillgangarna
gentemot utlandet férandras 6ver tiden. Notera att om svenskar nettokdper utldndska tillgangar sa uppvisar

kapitalbalansen och den finansiella balansen ett nettounderskott, d.v.s. A, —A,,, <0. Ekvation (7) innebar

% Detta innebar alltsa att det nationella sparandet ar identiskt med summan av den offentliga sektorns sparande och
hushallens sparande.

* Nettofaktorinkomsterna antas vara konstanta pa kort sikt.

® Denna relation innebér i sjalva verket att den offentliga sektorns budgetbalans under vissa tidsperioder kommer att
samvariera med handelsbalansen.
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saledes att summan av bytesbalansen, kapitalbalansen och den finansiella balansen alltid &r identiskt lika
med noll.®

Sambandet med utlandsstallningen

Eftersom den finansiella balansen mater nettoutlaningen gentemot omvéarlden kommer en férandring i
bytesbalansens saldo — per definition — alltid att motsvaras av en likartad férandring i nettoanspraken
gentemot omvérlden. Ett bytesbalanséverskott motsvaras séledes av en 6kning av nettofordringarna —
privata eller offentliga — gentemot omvérlden. Overskottet kan &ven aterspeglas i en 6kning av
valutareserven eftersom valutareservstransaktionerna ingar i den finansiella balansen. Ett underskott i
bytesbalansen innebdr istéllet att nettoférvarven fran omvarlden maste betalas antingen genom avveckling
av utlandska tillgangar eller genom en 6kning av skulderna till utlandet.

Detta innebar att om t.ex. Sverige kdéper mer tillgangar utomlands an vad som séljs till utlandet (detta ar
detsamma som att sdga att nettot av den finansiella balansen ar mindre &n noll) maste Sverige samtidigt
sdlja mer varor och tjanster till utlandet &n vad som koéps fran utlandet. De samlade betalningarna ut ur ett
land maste helt enkelt motsvara det samlade betalningsinflddet.

Utlandsstallningen visar ett lands totala nettoskuldsattning och redovisas i form av stockuppgifter éver
samtliga inhemska sektorers tillgdngar och skulder gentemot omvarlden. Nettot av tillgAngarna och
skulderna &r saledes ett matt pa ett lands férmdégenhet gentemot omvérlden. Stockuppgifterna redovisas till
marknadsvéarde och delas precis som den finansiella balansen in i direkta investeringar, portféljinvesteringar,
finansiella derivat, 6vrigt kapital och valutareserven.’

Sambandet mellan utlandsstéllningen och de transaktioner som ingdr i betalningsbalansen illustreras i
figuren nedan. Férandringar i nettostaliningen gentemot omvérlden beror bade pa genomférda transaktioner
som registreras i den finansiella balansen och pa férandringar i vaxelkurser och tillgangspriser. Dessutom
kan stockarna paverkas av t.ex. nedskrivningar av fordringar (ett exempel pa 6vriga korrigeringar i figuren).
Om bytesbalansen under en langre period uppvisar under- eller dverskott medfér detta en uppbyggnad av
antingen en nettoskuld eller en nettotillgang.

Forandringar av utlandsstéllningen beroende pa

Ingaende ba- | Transaktioner |Prisférand- Valutakursfér- | Ovriga korri- Utgaende
lans ringar andringar geringar balans

® Eftersom en rad olika kallor anvands for att mata posterna i betalningsbalansen uppstar saval matfel som
Periodiseringsfel och darfér ingar ocksa en residual i form av en restpost.

| vissa fall anvénds det bokférda vérdet istallet fér marknadsvardet p.g.a. att underlaget fér berakning av
marknadsvardet ar otillrackligt.
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