Betalningsbalansen
Tredje kvartalet 2008







Betalningsbalansen
Tredje kvartalet 2008

Statistiska centralbyran
2008



Balance of Payments. Third quarter 2008

Statistics Sweden

2008
Producent Statistiska centralbyrén, enheten for betalningsbalans och finansmarknadsstatistik
Producer Statistics Svyeden, Balance of Payments and Financial Markets
SE-701 89 Orebro
+46 8 506 940 00
Forfragningar Lena Finn, +46 8 506 944 09
Inquiries lena.finn@scb.se

Camilla Bergeling, +46 8 506 942 06
camilla.bergeling@scb.se

Malin Sundeby, +46 8 506 946 14
malin.sundeby@scb.se

Det ar tillatet att kopiera och pa annat satt mangfaldiga innehallet i denna
publikation. Om du citerar, var god uppge kéllan pa foljande sétt:

Kalla: SCB, Betalningsbalansen. Tredje kvartalet 2008.

It is permitted to copy and reproduce the contents in this publication.
When quoting, please state the source as follows:

Source: Statistics Sweden, Balance of Payments. Third quarter 2008
Omslag/Cover: Ateljén, SCB

URN:NBN:SE:SCB-2008-FM04BR0804_pdf (pdf)

Denna publikation finns enbart i elektronisk form pa www.scb.se.



Betalningsbalansen tredje kvartalet 2008 Forord

Forord

Betalningsbalansen sammanstalls och publiceras sedan september 2007 av
Statistiska centralbyrdn pa uppdrag av Sveriges riksbank.

Betalningsbalansen dr en sammanstillning av Sveriges reala och finansiella
transaktioner med omvarlden och delas in i bytesbalansen, kapitalbalansen
och den finansiella balansen.

Denna rapport omfattar utfallet av tredje kvartalet 2008.

Statistiska centralbyrdn, november 2008

Lars Melin

Christina Ekblom
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Betalningsbalansen

Betalningsbalansen for tredje kvartalet 2008 gav ett 6verskott i bytes-
balansen pa 63,4 miljarder kronor, svagt negativ kapitalbalans och ett
overskott pa 16,6 miljarder kronor i den finansiella balansen.

Bade handelsbalansen och tjanstebalansen forsimrades i jamforelse med
foregdende kvartal da exporten av varor och tjanster minskade med 10
procent respektive 2 procent. Handelsbalansen uppgick till 24,6 miljarder
och tjanstebalansen till 23,7 miljarder. Aven importen av varor minskade
medan tjansteimporten 6kade med ett par miljarder vid samma jamforelse.

Direkta investeringar tillsammans med ovrigt kapital genererade hoga
nettoinfloden under kvartalet medan portfoljinvesteringar genererade
nettoutfloden, vilket gav upphov till en finansiell balans pa 16,6 miljarder.

Statens forsdljning av Vin & Sprit AB ligger bakom en stor del av nettoin-
flodet pa direkta investeringar. Portfoljinvesteringar med utlandet resul-
terade i kapitalutfloden pa 69,0 miljarder kronor under tredje kvartalet
2008. De storsta flodena aterfinns inom handeln med utldndska aktier och
rantebdrande penningmarknadsinstrument.

Det stora inflodet av 6vrigt kapital forklaras bland annat av att Sveriges
riksbank rustat valutareserven for att ha likviditet till att uppratthalla
stabilitet pd den svenska finansmarknaden. Valutareservens transaktions-
forandring uppgick under tredje kvartalet till - 57,6 miljarder vilket kan
jamforas med +0,9 miljard foregdende kvartal. En 6kning av valutareserven
fors in med ett minustecken i betalningsbalansen da detta betyder att
innehavet av utlindsk valuta okat.
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Bytesbalans

Bytesbalans, netto (se tabell A)
Mdr Kr

90 4
80
70
60 q
50
40
30 4
20
10 A
04

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

Bytesbalansen for tredje kvartalet resulterade i ett 6verkott pa 63,4 miljarder
kronor och starktes darmed med 21,3 miljarder jamfort med andra kvartalet.
Den stora 6kningen forklaras dels av den svaga bytesbalans som uppvisades
under andra kvartalet 2008 och dels av en fortsatt stark tjanstehandel under
det tredje kvartalet. Handelsbalansen resulterade i ett 6verskott pa cirka 25
miljarder vilket dr en forsamring med 7 miljarder fran andra kvartalet.
Transfereringarna minskade jamfort med foregdende kvartal men 6kade
nagot jamfort med tredje kvartalet 2007. Posten Lioner dr ndstintill
ofdrandrad och ligger i niva med tidigare kvartal med ett nettoutflode pa
knappa halva miljarden.

Handelsbalans

Handelsbalans (se tabell A)

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

Handelsbalansen resulterade i ett 6verskott pd 24,6 miljarder for tredje
kvartalet. Den svenska varuexporten minskade jamfort med arets tva forsta
kvartal. Jamfort med foregdende kvartal minskade exporten med 10 pro-
cent, men dkade med 7 procent jamfort med tredje kvartalet i fjol. Aven
importen minskade med cirka 9 procent fran féregdende kvartal.
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Tjanstebalans

Tjanstebalans (se tabell D)
Mdr Kr

35
30 q
254
20 4
154

10 4

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

Tredje kvartalets tjanstebalans uppgick till 23,7 miljarder kronor, vilket ar
en forsamring med 4,2 miljarder jamfort med foregaende kvartal. Exporten
minskade med tvd miljarder fran féregaende kvartal och uppgick till 110,3
miljarder kronor och importen uppgick till 86,7 miljarder efter en 6kning
med drygt tva miljarder. De delposter som bidrar till den storsta delen av
det positiva nettoresultatet dr Transporter och Data- och informationstjinster.

Bade exporten och importen av transporter 6kade under kvartalet jamfort
med foregdende kvartal. Totalt genererade transporterna i ett 6verskott pa
7,8 miljarder vilket dr ndgot ldgre dn féregdende kvartal. Jamfort med
motsvarande kvartal 2007 dr det dock en markant 6kning med tva miljar-
der.

Posten Resor gav for tredje kvartalet ett nettoutflode pa 2,5 miljarder kro-
nor. D4 kraftig sdsongsvariation finns i denna post gors jamforelsen bast
med motsvarande period foregaende ar, da posten genererade nettoutflode
pa 2,6 miljarder.

De Ovriga tjansteslagen genererade en exportminskning pa cirka 11 procent
fran foregdende kvartal. Aven importen for de dvriga tjansteslagen minskade
under det tredje kvartalet. Underposterna Tekniska tjinster och Licenser och
Royalties star for det storsta exportminskningarna. Aven pa importsidan
svarar Licenser och Royalties {6r minskningar tillsammans med Datatjinster.
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Faktorinkomster

Faktorinkomster (se tabell E)
Mdr Kr
30 q

25 A
20 4
154
10 4
5
04
54

-10 4

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

06 | 06 | 06 | 06 | O7 | O7 | O7 | O7 | 08 | 08 | 08

Faktorinkomsterna, som bestar av 16ner och avkastning pa kapital, visade
under tredje kvartalet ett 6verskott pa 24,2 miljarder vilket &r en markant
forandring fran foregdende kvartal da faktorinkomsterna resulterade i ett
underskott pa 8,1 miljarder. For motsvarande period féregdende ar har
posten 6kat med 3,6 miljarder. Avkastningen pa direkta investeringar
resulterade i stora nettoinfloden och svarar néstintill for hela 6verskottet
detta kvartal. Aven avkastning pa portféljinvesteringar resulterade i
nettoinfloden pa 3,5 miljarder kronor.

Kapitalavkastningen pa ovrigt kapital resulterade i ett nettoutfléde pa 0,5
miljarder kronor vilket kan jamforas med ett nettoutflode pa 1,2 miljarder
foregdende kvartal.

Loneposten genererade ett nettoutflode pa 0,4 miljarder vilket dr en margi-
nell forandring i jamforelse med foregdende kvartal och motsvarande
period foregdende ar.
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Avkastning direkta investeringar, netto

Avkastning direkta investeringar, netto (se tabell E)
Mdr Kr
30 4
25 A
20 A

154

101

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

Avkastningen pa direkta investeringar visade for tredje kvartalet 2008 ett
nettoinfléde pé 21,7 miljarder kronor. Avkastningen pa direkta investe-
ringar i utlandet uppgick till 64,3 miljarder kronor, medan avkastningen pa
motsvarande investeringar i Sverige uppgick till 42,6 miljarder kronor.
Nettoinflodet har minskat med 3,6 miljarder kronor jamfort med tredje
kvartalet 2007. Detta forklaras av att nettoutflodet for delposten rantor pa
lan inom direktinvesteringsforhallanden har mer &n férdubblats jamfort
med tredje kvartalet 2007. Det forklaras dven av att nettoinflodet for
hemtagen utdelning har minskat med 1,6 miljarder kronor jamfért med
motsvarande kvartal 2007.

Avkastning portféljinvesteringar, netto

Avkastning portféljinvesteringar, netto (se tabell E)
Mdr Kr
10

54

0+

5
-10 -
-15
-20 -
-25 -
-30

-35 -

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

06 | 06 | 06 | 06 | 07 | O7 | O7 | O7 | 08 | 08 | 08

Avkastning pa portfoljinvesteringar gav ett nettoinflode pé 3,5 miljarder
kronor under tredje kvartalet 2008, vilket innebar en 6kning med 5,9 miljar-
der jamfort med motsvarande period foregaende ar. Den framsta forkla-
ringen dr att nettoinflodet fran aktieutdelningarna 6kat med 5,0 miljarder
kronor.

Under de tre forsta kvartalen 2008 genererade avkastningen pa portfolj-
investeringar i utlandet ett utflode pa 21,8 miljarder kronor, vilket &r jam-
forbart med utflodet pa 32,6 miljarder kronor for motsvarande period ar
2007. Nettoutflodet pa ranteposten sjonk fran 26,6 till 22,8 miljarder kronor.
Nettot av aktieutdelningar 6kade dock till ett inflode pa 1,1 miljarder, vilket
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kan jamforas med ett utflode pa 6,0 miljarder for motsvarande period 2007,
utdelning fran brittiska och amerikanska aktier lag bakom merparten av
okningen.

Avkastning 6vrigt kapital, netto

Avkastning ovrigt kapital, netto (se tabell E)
Mdr Kr

0,0
0,5
1,0
1,5 A
2,0 1
2,5
3,0 1

3,5 1

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

Avkastning pa ovrigt kapital gav ett nettoutflode pa 0,5 miljarder kronor
under tredje kvartalet 2008, vilket kan jamforas med ett nettoutflode pa 1,8
miljarder kronor under motsvarande period 2007. Hittills under aret har
avkastning pa ovrigt kapital gett upphov till ett nettoutflode pa 3,2 miljar-
der kronor.

Avkastning pa ovrigt kapital bestar av avkastning pa ldn och depositioner
m.m. De storsta bidragen till posten dr avkastning pa sddana tillgdngar
respektive skulder som banker i Sverige har gentemot motparter i utlandet.

Lopande transfereringar och kapitalbalans, netto

Lopande transfereringar och kapitalbalans, netto (se tabell F)
Mdr Kr
0-

5
210 4
215 4
220 4
25 4

-30 4

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

Lopande transfereringar och kapitalbalans gav under kvartalet ett under-
skott pa 10,1 miljarder, vilket nastintill ar ett oférdandrat utflode jamfort
med foregdende kvartal.

EU-transfereringarna visade pa underskott med 3,4 miljarder vilket kan
jamforas med 3,6 miljarder i utflode motsvarande period 2007. Transaktio-
ner med anknytning till medlemskapet i EU star for 4,7 miljarder i utflode
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vilket dr 1,0 miljard ligre &n féregdende kvartal. Aven U-bistdndet resulte-
rade i ett nettoutflode pa 3,0 miljarder kronor.

Posten 6vrigt, d.v.s. alla 6vriga transfereringar som inte har anknytning till
EU eller U-bistand, resulterade i ett nettoutflode pa 3,7 miljarder kronor
vilket dr en 6kning av utflodet med 1,2 miljarder fran féregdende kvartal.
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Finansiell balans

Finansiell balans (se tabell G)
Mdr Kr

150 -
100 +

50 -

0 Ve j‘

.50 4
100 {

-150 A

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

06 | 06 | 06 | 06 | O7 | O7 | O7 | O7 | 08 | 08 | 08

....... Svenska inv. i utlandet

Utlandska inv. i Sverige

Den finansiella balansen resulterade i ett 6verskott pa 16,6 miljarder kronor
under tredje kvartalet 2008. Till skillnad fran foregdende kvartal, da port-
foljinvesteringarna stod for den storsta delen av 6verskottet, dr det stora
infloden inom direkta investeringar som bidrar till kvartalets 6verskott. Till
nettoinflodet bidrar dven 6vrigt kapital med 65,2 miljarder kronor. Portfolj-
investeringar visar under kvartalet ett nettoutflode pa 69,0 miljarder. Dessa
tre poster har forandrats kraftigt jamfort med foregaende kvartal, vilket ar
normalt for den finansiella balansen dér stor variation av floden dr natur-
ligt. Under kvartalet har Sveriges riksbank rustat valutareserven for att ha
likviditet till att upprétthalla stabilitet pa den svenska finansmarknaden.

Direkta investeringar

Direkta investeringar (se tabell G)
Mdr Kr

150
100 -

50

0 T V‘

04 RN
100 ~

-150 -

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

06 | 06 | 06 | 06 | O7 | O7 | O7 | O7 | 08 | 08 | 08

....... Svenska inv. i utlandet

Utlandska inv. i Sverige

Tredje kvartalet 2008 uppvisar stora floden inom direkta investeringar
vilket resulterade i ett nettoinflode pa 72,8 miljarder kronor att jamfora
med ett nettoutflode pa 49,9 miljarder f6r motsvarande kvartal 2007. Det
stora nettoinflodet forklaras bland annat av franska Pernod Ricards kop av
aktier i Vin & Sprit AB och tyska Volkswagen AGs kop av aktier i Scania
AB. Dessutom visar delposten lan for direkta investeringar i Sverige ett
stort nettoinflode for kvartalet.
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Svenska direkta investeringar i utlandet gav under tredje kvartalet 2008 ett
nettoutflode pd 58,7 miljarder kronor. Delposten eget kapital uppvisar ett
nettoutflode pd 39,5 miljarder kronor att jamforas med ett nettoutflode pa
94,6 miljarder kronor f6r motsvarande kvartal 2007. Delposten lan uppvisar
ett nettoinflode pa 26,2 miljarder kronor att jamforas med ett nettoinflode
pa 45,5 miljarder kronor f6r motsvarande kvartal 2007. Lanedelen paverkas
av de multinationella koncernernas hantering av den kortfristiga interna
likviditeten och forandringar i flodena mellan kvartal dr darfor vanliga.

Utldandska direkta investeringar i Sverige gav ett nettoinflode pé 131,4
miljarder kronor under tredje kvartalet 2008. Delposten eget kapital visar
ett nettoinflode pa 41,9 miljarder kronor, dar forsdljning av Vin&Sprit och
Scania aktier stdr for de storsta flodena. Delposten ldn uppvisar ett netto-
inflode pa 70,8 miljarder kronor, att jimforas med ett nettoinflode pa 25,2
miljarder kronor for motsvarande kvartal ar 2007.

Portfoljinvesteringar

Portféljinvesteringar (se tabell G)
Mdr Kr

250
200 +
150 -
100 +

50 -

0

50 -
100 4 S
-150 -
Kv4 Kvl Kv2| Kv3

Kvl Kv2 Kv3 Kv4|Kvl Kv2 Kv3

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

....... Svenska inv. i utlandet

Utlandska inv. i Sverige

Portféljinvesteringar med utlandet resulterade i kapitalutfloden pa 69,0
miljarder kronor under tredje kvartalet 2008, vilket kan jamforas med 19,9
miljarder kronor for samma period foregdende ar. De storsta flodena ater-
finns inom handeln med utldndska aktier och rantebdrande
penningmarknadsinstrument.

Svenska investerare nettokdpte utlindska penningmarknadsinstrument
denominerade i sdvil kronor som 6vriga valutor under det tredje kvartalet
2008 samtidigt som de minskade sina innehav i utlaindska obligationer.
Riksgéldskontoret stod for en stor del av dessa utfloden da likviden fran
forsaljningen av Vin & Sprit placerades i valutadenominerade penning-
marknadsinstrument.

Den gransoverskridande aktiehandeln gav ett nettoutflode under kvartalet
pa 13,1 miljarder kronor, vilket var nadgot hogre an nettoutflodet pa 11,4
miljarder for samma period foregaende ar. Svenska placerare nettokopte i
huvudsak aktier fran Finland, Norge och Irland samtidigt som de netto-
sdlde tyska respektive engelska aktier.
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Sammanlagt gav portfoljinvesteringarna ett nettoutflode pa 69,8 miljarder
kronor under de tre forsta kvartalen 2008. Siffran fér samma period fore-
gdende ar var ett nettoinflode pa 53,6 miljarder kronor.

Finansiella derivat

Finansiella derivat (se tabell G)
Mdr Kr

150 4
100 4
50 | ---------
0
50 4

-100 \/\

-150 4

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

06 | 06 | 06 | 06 | O7 | O7 | O7 | O7 | 08 | 08 | 08

------- Svenska inv. i utlandet Utlandska inv. i Sverige

Finansiella derivat genererade fortsatt stora kapitalfloden under tredje
kvartalet 2008 vilka resulterade i ett nettoinflode pa 5,4 miljarder kronor.

Detta blir ddrmed det forsta kvartalet sedan borjan av 2007 med nettoinflo-
den. Motsvarande kvartal 2007 gav istéllet ett kapitalutflode pa 6,1 miljarder
kronor.

Flodena gillande finansiella derivat bestdr huvudsakligen av under perio-
den realiserade positiva respektive negativa viarden (inflode respektive
utfléde) av derivatkontrakt. Aven erlagda och erhéllna optionspremier
innefattas i flodena.
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Ovrigt kapital och Valutareserv

Ovrigt kapital (se tabell G)
Mdr Kr
300 +

200 +
100 -
0

100 v

-200 -

300 { [

-400 |

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

06 | 06 | 06 | 06 | 07 | O7 | O7 | O7 | 08 | 08 | 08

------- Svenska inv. i utlandet

Utlandska inv. i Sverige

Investeringar i 6vrigt kapital gav upphov till ett nettoinflode pa 65,2 miljar-
der kronor under tredje kvartalet 2008. Svenska investeringar i utlandet
visade ett nettoutflode pa 90,7 miljarder kronor medan utlandska investe-
ringar i Sverige gav upphov till ett nettoinflode pa 155,9 miljarder kronor.

Ovrigt kapital omfattar bland annat in- och upplaning, utléning, depositio-
ner och repor till och fran utlandet. Under tredje kvartalet 2008 6kade upp-
laningen mot utlandet kraftigt jaimfort med foregdende kvartal. Storst
Okning bidrar Sveriges riksbank med.

Detta beror pa att Riksbanken under september ménad repade ut en stor
mangd vardepapper, vilket genomfordes for att 6ka likviditeten i valuta-
reserven. En repa dr ett avtal dar den ena parten forbinder sig att sdlja ett
vardepapper till en motpart i utbyte mot likvida medel. Repotransaktionen
bestar av tva delar, dels forséljning och dels avtal om aterkop vid en
framtida tidpunkt.

Dessa stora floden dterspeglas dven i valutareserven vilket dr Riksbankens
innehav av guld och utldndska vardepapper och valuta. Valutareservens
uppgift ar exempelvis att forsvara vardet pa den svenska kronan. For att
upprétthalla finansiell stabilitet ska valutareserven kunna anvéndas for att
ge tillfalligt likviditetsstod till svenska finansiella aktorer.
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Svenska tillgangar och skulder mot utlandet, netto

Utlandsstéllningen, netto (se tabell I)
Mdr Kr
O -

-100 +
-200 +
-300 +
-400 +
-500 +
-600
-700 +

-800 +

-900 -
97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08

Svenska tillgdngar och skulder mot utlandet sammanstélls halvarsvis. Den
svenska nettoskulden mot utlandet 6kade med 112 miljarder kronor till 321
miljarder kronor under det forsta halvaret 2008 enligt preliminéra siffror.

Nettotillgdngen i form av direkta investeringar har prognostiserats till 353
miljarder kronor, vilket d&r en marginell 6kning jamfort med foregdende ar.

Nettoskulden i form av portfdljinvesteringar (portfoljaktier och rantebar-
ande vardepapper) uppgick till 568 miljarder kronor vilket d4r en minskning
med 14 miljarder jamfért med 2007.

Den 6vriga nettoskulden exklusive direkta investeringar och portfolj-
investeringar 6kade ndgot under forsta halvaret 2008. Valutareserven har
minskat med 15 miljarder under 2008 och visar efter forsta halvéaret 2008,
186 miljarder kronor.

Den officiella ssmmanstillningen av Sveriges utlandsstillning redovisas till
marknadsvarde utom direkta investeringar, som anges med bokfort vérde.
Som komplettering publiceras ocksd en sammanstéllning av utlandsstall-
ningen dér ett marknadsvarde for direkta investeringar har berdknats,
detta genomfors endast arsvis. Enligt denna sammanstallning hade Sverige
en nettofordran pa utlandet ar 2007 motsvarande 426 miljarder kronor.

De faktorer som har storst betydelse for utvecklingen av utlandsstédllningen
ar kronkursen, priserna pa aktiemarknaden i Sverige och utlandet, samt
marknadsvérdet av direktinvesteringsforetag.

Det ar viktigt att notera att flera delposter i utlandstillningen for 2007, sdsom
direkta investeringar och portfoljaktier, dr prognostiserade. Siffrorna bor dér-
for tolkas med forsiktighet.
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Vad ar betalningsbalansen?

Betalningsbalansen produceras och sammanstiills sedan september 2007 av
Statistiska centralbyrin pd uppdrag av Sveriges riksbank.

I en sluten ekonomi bestdims nivdn pa investeringarna av det samlade
sparandet i ekonomin. Detta innebér att om sparandet av ndgon anledning
minskar blir f6ljden att &ven investeringarna minskar. I en 6ppen ekonomi
ar sambandet mellan sparande och investeringar inte lika tydligt eftersom
globala finansiella marknader gor att internationellt kapital enkelt kan
floda mellan lander. Betalningsbalansen innehéller information om dessa
floden. Det dr helt enkelt en sammanstéllning av ett lands reala och finan-
siella transaktioner med omvarlden.

Betalningsbalansen kan delas in i:

e Bytesbalansen, som visar handel i varor och tjanster, lIoner, avkastning
pa finansiella tillgangar och skulder, samt 16pande transfereringar
sasom t.ex. EU-bidrag och avgifter.

e Kapitalbalansen, som dels omfattar EU-bidrag och U-bistdnd for reala
investeringar och dels kop och forsiljning av rattigheter, sasom t.ex.
patent.

¢ Den finansiella balansen, som delas in i direkta investeringar, portfolj-
investeringar, finansiella derivat, 6vrigt kapital och valutareserven. Den
finansiella balansen visar forandringar i finansiella tillgdngar och skulder
gentemot omvéarlden.

En harledning av betalningsbalansen
Ett lands bruttonationalprodukt, BNP,, dr det samlade vérdet pa de varor

och tjdnster som produceras i landet under ett visst ar t. Produktionen
anvands till att tillfredsstédlla antingen den inhemska efterfragan i form av

hushallens konsumtion, C,, privata investeringar, |,, och offentliga utgif-
ter, G,, eller till att levereras utomlands i form av export av varor och
tjdnster, X,. Den inhemska efterfragan kan &dven tillgodoses av import av

varor och tjanster, M, . Den s.k. nationella inkomstidentiteten visar att ett
lands produktion under ett enskilt r dr lika med summan av den inhemska
efterfragan (C, + |, + G,) och nettoforsiljningen av varor och tjanster till

ovriga varlden ( X, — M,):
BNP, =C, +1,+G, + X, - M, 1)

Genom att addera de s.k. nettofaktorinkomsterna, F,, d.v.s. svenska faktor-

inkomster intjadnade utomlands (svenska lontagares ersdttning utomlands
samt avkastningen pa svenskt kapital utomlands) minus utlandska faktor-
inkomster intjanade i Sverige (utlandska lontagares ersdttning i Sverige

! Denna relation kallas for en identitet eftersom den definitionsméssigt méste vara uppfylld
i varje enskild tidsperiod.
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samt avkastningen pa utlandskt kapital i Sverige) kan (1) skrivas om i
termer av den s.k. bruttonationalinkomsten, BNI,:*

BNI, =C, +1, +G, + X, =M, + F,. ()
En omskrivning av (2) ger:
BNI,-C, -G, =S, =1, + X, -M, +F, 3)

dar S, avser det samlade nationella sparandet i ekonomin. Det nationella

sparandet utgors av den konsoliderade offentliga sektorns sparande,
T, —G,, dir T, dr skatteintikten, och hushallens sparande, BNI, - T, —=C, .’

Enligt (3) galler:
S;—1IL=X,-M,+F. 4)

Differensen mellan S, och |, kallas ofta for nettoinvesteringarna gentemot
utlandet och differensen mellan X, och M, kallas for handelsbalansen.

X, —M, + F, ar bytesbalansen. Ekvation (4) visar darmed att det finns ett

enkelt samband mellan nettoinvesteringarna och handelsbalansen. For en
given nettofaktorinkomst kommer alltid férdandringar i differensen mellan

S, och |, att foljas av motsvarande fordandringar i differensen mellan X,

och M,. Ekvation (4) visar ocksa att det inte gar att pa kort sikt reducera ett

underskott i handelsbalansen utan att samtidigt 6ka det nationella sparan-
det eller minska de inhemska investeringarna.’ Det dr &ven intressant att
notera att ekvation (4) innebér att om hushallens sparande ar lika stort som
de inhemska investeringarna, kommer den offentliga sektorns sparande
utvecklas ungefir som nettoexporten dver tiden.’

P& samma sétt som det nationella sparandet kan delas upp i den konsoli-
derade 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 6verstiger denna sektors sparande, och
om detta inte fullt ut motverkas av ett sparandeéverskott i den privata
sektorn, maste detta per definition motsvaras av ett underskott i bytes-
balansen. Ett vixande underskott i bytesbalansen kan ddrigenom vara ett
tecken bland andra pa att statens utgifter &r hogre dn inkomsterna.

Genom att kombinera den nationella inkomstidentiteten (1) med den
nationella budgetrestriktionen kan betalningsbalansen hérledas. Enligt
budgetrestriktionen ar landets samlade utgifter i varje tidsperiod begran-
sade av inkomsten i samma period och landets méjligheter att 1ana:

BNPt+rtAt:Ct+|t+Gt+(At+l_Al)' (6)

2 Dessa faktorinkomster kallas numera ofta for priméra inkomster. Nettofaktorinkomsterna
bestér av l6ner, kapitalavkastning och 16pande transfereringar.

® Detta innebir alltsa att det nationella sparandet ar identiskt med summan av den offent-
liga sektorns sparande och hushallens sparande.

* Nettofaktorinkomsterna antas vara konstanta pa kort sikt.

® Denna relation innebir i sjilva verket att den offentliga sektorns budgetbalans under vissa
tidsperioder kommer att samvariera med handelsbalansen.
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dar A, ar nettotillgdngarna gentemot utlandet i period t och r, A &r rante-

avkastningen pa dessa tillgangar. Nettotillgangarna bestér i sin tur av
kapitalbalansen och den finansiella balansen. Fran (1) och (6) erhdlles
enkelt betalningsbalansen:

XI_Mt+Ft:_(A[_A[+1)' ()

Vénsterledet i betalningsbalansen (7) ar, som tidigare har ndamnts, bytes-
balansen som bestdr av summan av handelsbalansen och nettofaktor-

inkomsterna. Termen (A, — A,;) ihogerledet visar hur nettotillgdngarna

gentemot utlandet férandras 6ver tiden. Notera att om svenskar nettokdper
utldndska tillgdngar sa uppvisar kapitalbalansen och den finansiella

balansen ett nettounderskott, d.v.s. A, — A,; <0. Ekvation (7) innebar

saledes att summan av bytesbalansen, kapitalbalansen och den finansiella
balansen alltid ar identiskt lika med noll.’

Sambandet med utlandsstallningen

Eftersom den finansiella balansen mater nettoutlaningen gentemot om-
varlden kommer en forandring i bytesbalansens saldo — per definition —
alltid att motsvaras av en likartad forandring i nettoanspraken gentemot
omvérlden. Ett bytesbalansoverskott motsvaras saledes av en 6kning av
nettofordringarna — privata eller offentliga — gentemot omvérlden. Over-
skottet kan dven dterspeglas i en 6kning av valutareserven eftersom valuta-
reservstransaktionerna ingdr i den finansiella balansen. Ett underskott i
bytesbalansen innebaér istéllet att nettoforvarven fran omvarlden maste
betalas antingen genom avveckling av utlandska tillgangar eller genom en
Okning av skulderna till utlandet.

Detta innebér att om t.ex. Sverige koper mer tillgangar utomlands &n vad
som sdljs till utlandet (detta 4r detsamma som att séga att nettot av den
finansiella balansen dr mindre dn noll) mdste Sverige samtidigt sdlja mer
varor och tjanster till utlandet &n vad som kops fran utlandet. De samlade
betalningarna ut ur ett land maste helt enkelt motsvara det samlade
betalningsinflodet.

Utlandsstdllningen visar ett lands totala nettoskuldsittning och redovisas i
form av stockuppgifter 6ver samtliga inhemska sektorers tillgangar och
skulder gentemot omvérlden. Nettot av tillgdngarna och skulderna ar sale-
des ett matt pa ett lands formogenhet gentemot omvirlden. Stockuppgif-
terna redovisas till marknadsviarde och delas precis som den finansiella
balansen in i direkta investeringar, portfoljinvesteringar, finansiella derivat,
ovrigt kapital och valutareserven.’

Sambandet mellan utlandsstédllningen och de transaktioner som ingar i
betalningsbalansen illustreras i figuren nedan. Férandringar i nettostall-
ningen gentemot omvarlden beror bdde pa genomférda transaktioner som
registreras i den finansiella balansen och pa férandringar i vaxelkurser och
tillgangspriser. Dessutom kan stockarna paverkas av t.ex. nedskrivningar

® Eftersom en rad olika killor anvinds for att méta posterna i betalningsbalansen uppstar
saval matfel som periodiseringsfel och darfor ingér ocksa en residual i form av en restpost.

" I vissa fall anvinds det bokférda virdet istillet for marknadsvérdet p.g.a. att underlaget
for berakning av marknadsvardet ar otillrackligt.
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av fordringar (ett exempel pa 6vriga korrigeringar i figuren). Om bytes-
balansen under en lingre period uppvisar under- eller 6verskott medfor
detta en uppbyggnad av antingen en nettoskuld eller en nettotillgang.

Forandringar av utlandsstallningen beroende pa

Ingaende
balans

Transaktioner

Prisférand-
ringar

Valutakursfor-
andringar

Ovriga korri-
geringar

Utgaende
balans
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