D

Betalningsbalansen
Forsta kvartalet 2009







Betalningsbalansen
Forsta kvartalet 2009

Statistiska centralbyran
2009



Balance of Payments. First quarter 2009

Statistics Sweden

2009
Producent Statistiska centralbyran, enheten for betalningsbalans och finansmarknadsstatistik
Producer Statistics Sweden, Balance of Payments and Financial Markets
Box 24300
SE-115 81 Stockholm
+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 kallan pa foljande satt:

Kalla: SCB, Betalningsbalansen. Forsta kvartalet 2009.

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. First quarter 2009.
Omslag/Cover: Ateljén, SCB

URN:NBN:SE:SCB-2009-FM04BR0902_pdf (pdf)

Denna publikation ar endast tillganglig pa www.scb.se.

This publication will only be published on www.scb.se.



Betalningsbalansen forsta kvartalet 2009 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 forsta kvartalet 2009.

Statistiska centralbyran, juni 2009

Lars Melin

Christina Ekblom
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Betalningsbalansen for forsta kvartalet 2009 gav ett Overskott i bytes-
balansen pa 53,2 miljarder kronor, svagt negativ kapitalbalans och ett
underskott pa 44,9 miljarder kronor i den finansiella balansen.

Bytesbalansen forsvagades med 28,3 miljarder kronor under forsta
kvartalet jamfort med motsvarande period foregdende ar. Den totala
handeln med varor och tjanster har minskat jamfort med motsvarande
kvartal 2008, och genererade ett 6verskott pa 54,3 miljarder. Det var
exporten och importen av varor som stod for hela minskningen, dar
bruttoflédena minskade med cirka 18 procent. Storsta minskningen skedde
i varuhandeln med EU-ldnder.

Faktorinkomsterna, som bestar av 16ner och avkastning pa kapital, visade
under forsta kvartalet ett 6verskott pa 7,2 miljarder vilket &r 3,1 miljarder
hogre jamfort med foregdende kvartal.

I den finansiella balansen genererade direkta investeringar ett nettoutflode
pa 47,8 miljarder kronor. Aktiviteten inom direkta investeringar var under
forsta kvartalet betydligt lagre jamfort med foregaende kvartal.

Under kvartalet gav handel och emissioner av svenska rantebarande
vardepapper infloden pé 55,5 miljarder kronor. Infldet berodde
framforallt pé att svenska banker och bostadsinstitut emitterade
obligationer och certifikat pd den utlandska marknaden. Aven icke-
finansiella foretag emitterade svenska rantebdrande papper under det
forsta kvartalet.

Till nettoutflodet i den finansiella balansen bidrog dven 6vriga
investeringar med ett nettoutflode pa 60,6 miljarder kronor miljarder
kronor och finansiella derivat med 12,6 miljarder kronor.
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Bytesbalans

Bytesbalans, netto Mdr (se tabell A)
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Overskottet i bytesbalansen stirktes under forsta kvartalet med 7,4
miljarder fran foregdende kvartal och uppgick till 53,2 miljarder kronor.
Jamfort med motsvarande period foregdende ar &dr det en forsamring med
28,3 miljarder kronor. Den totala handeln med varor och tjanster har
minskat fran foregaende kvartal och motsvarande kvartal 2008, och
uppgick till 54,3 miljarder. Faktorinkomsterna minskade jamfort med forsta
kvartalet 2008 med 21,2 miljarder men 6kade med 3,1 miljarder fran
foregdende kvartal. De lIopande transfereringarna ligger pa samma niva
som motsvarande kvartal 2008 med ett utflode 8,2 miljarder. Fran
foregdende kvartal har utflodet av de Iopande transfereringarna halverats.

Handelsbalans

Handelsbalans, Mdr (se tabell A)

45 -
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Varuhandeln uppgick till 29,2 miljarder kronor netto efter att bade
exporten och importen av varor minskat fran foregdende kvartal. Jamfort
med motsvarande kvartal 2008 har exporten och importen av varor
minskat i varde med cirka 18 procent vardera. Handeln med EU-ldnder,
som vardemadssigt utgdr mer dn halften av Sveriges export och import,
sjonk kraftigt. Den negativa handelsutvecklingen var genomgaende for de
flesta varuomradena (Utrikeshandel med varor, Statistikdatabasen).
Lakemedel och livsmedel var de enda varugrupperna som 6kade for bade
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exporten och importen under forsta kvartalet. Vagfordon svarar fér den
storsta vardeminskningen pé exportsidan och sjonk med 51 procent.

Tjanstebalans

Tjanstebalans, Mdr (se tabell D)
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Handeln med tjanster uppgick under forsta kvartalet till 25,1 miljarder
kronor vilket kan jamforas med 30,8 miljarder foregdende kvartal. Bade
importen och exporten minskade med 13 respektive 15 procent fran
foregdende kvartal men ligger i niva med forsta kvartalet 2008.

Bade exporten och importen av transporttjinster har under arets forsta
kvartal minskat efter ett starkt fjarde kvartal 2008. P4 exportsidan har
samtliga transportslag minskat dar sjofartstjanster svarar for den storsta
forandringen. Totalt uppgick exporten av transporttjansterna till 17,6
miljarder vilket dr 5,6 miljarder lagre jamfort med foregaende kvartal. For
merparten av transportslagen har importen minskat dér importen av
sjofartstjanster star for ndstan hela minskningen.

Posten resor omfattar varor och tjdnster som resendrer forvarvar vid
resande i andra lander. Eftersom det dr kraftig sdsongsvariation i posten
resor gors jamforelsen bast med motsvarande period foregdende ar.
Exporten av resor, som bestar av utlandska resendrers konsumtion vid
resande i Sverige, uppgick totalt under kvartalet till 20,6 miljarder kronor
vilket dr 2,6 miljarder hogre dn i fjol. Importen, dvs. svenskarnas utgifter
vid resor utomlands, uppgick till 22,6 miljarder vilket 4r en minskning med
2,1 miljarder vid samma jamforelse.

Efter ett starkt utfall av dvriga tjdnster foregaende kvartal ligger dessa
tjansteslag pa mer normala nivéer for detta kvartal och uppgick till 23,8
miljarder kronor. Exporten och importen av underposten doriga
affirstjinster minskade kraftigt fran foregdende kvartal. Inom posten svarar
forskning och utveckling for den storsta minskningen for bade exporten och
importen.
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Faktorinkomster

Faktorinkomster, Mdr (se tabell E)
35 4
30
25
20 +
15 -
10
5 |
0
5

-10

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

06 | 07 | 07 | 07 | 07 08 | 09

06‘06 08‘08‘08

Faktorinkomsterna, som bestar av 16ner och avkastning pa kapital, visade
under forsta kvartalet ett 6verskott pa 7,2 miljarder vilket dr 3,1 miljarder
hogre dn foregaende kvartal. Avkastningen pa direkta investeringar
resulterade i ett nettoinflode pd 3,7 miljarder. Avkastningen pa
portfoljinvesteringar resulterade i nettoinfléden pa 5,3 miljarder kronor.

Avkastningen pa ovrigt kapital resulterade i ett nettoutflode pa 1,3
miljarder kronor vilket kan jamféras med ett nettoinflode pa 0,2 miljarder
foregdende kvartal.

Posten loner genererade ett nettoutflode péd 0,5 miljarder vilket ar i niva
med tidigare perioder.
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Avkastning direkta investeringar

Avkastning direkta investeringar, netto Mdr (se tabell E)
35

30

5
5
0
. II

Kv2

~

~

-

=

o

Kv3 | Kv4 | Kvl | Kv2 K3 Kv4 | Kvl | Kv2 K3 Kva4 | Kvl

06 06 06 07 07 07 07 (0] o8 08 08 09

Avkastningen pa direkta investeringar gav ett nettoinflode pé 3,7 miljarder
kronor, vilket &r betydligt lagre jamfort med tidigare perioder.
Minskningen beror frimst pa den ldgre prognosen over total avkastning
2009 jamfor med 2008. Den finansiella krisen har givit effekt pa den reala
ekonomin vilket padverkar prognosen for avkastningen for bolag inom
direktinvesteringsforhallanden.

Avkastningen pa direkta investeringar i utlandet uppgick till 34,9 miljarder
kronor vilket dr en betydlig minskning jamfort med tidigare perioder.
Avkastningen pa direkta investeringar i Sverige uppgick till 31,2 miljarder
kronor, vilket dr en minskning jamfort med féregdende perioder.

Avkastning portfdljinvesteringar

Avkastning portféljinvesteringar, netto Mdr (se tabell E)

5 [
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Avkastning pa portfoljinvesteringar gav ett inflode pé 5,3 miljarder kronor
under det forsta kvartalet. Under samma kvartal 2008 var motsvarande
belopp 3,9 miljarder kronor. D4 liksom nu var det utlandska
aktieutdelningar som skapade infloden.

Avkastningen pa rantebarande vardepapper genererade utfloden pa totalt
8,3 miljarder kronor for det forsta kvartalet. Rantekostnaden for svenska
rantebdrande vardepapper uppgick till 20,7 miljarder kronor vilket viagdes
upp av infloden pa 12,4 miljarder kronor fran innehav i utlindska
rantebarande vardepapper.

Statistiska centralbyrdn 11
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Betalningsbalansen forsta kvartalet 2009

Utdelningar pa svenska aktier var obetydliga under det forsta kvartalet
2009 samtidigt som utdelningar pa utlindska aktier skapade infloden pa

13,7 miljarder kronor.

Avkastning ovriga investeringar

Avkastning 6vriga investeringar, netto Mdr (se tabell E)
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Avkastning pa dvriga investeringar gav ett nettoutflode pa 1,3 miljarder
kronor under forsta kvartalet, vilket kan jamforas med ett nettoutflode pa

0,8 miljarder kronor under motsvarande period 2008.

Avkastning pa Ovriga investeringar bestar av avkastning pa lan och
depositioner m.m. De storsta bidragen till posten &r avkastning pa sddana
tillgdngar respektive skulder som banker i Sverige har gentemot motparter

i utlandet.

12
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Lopande transfereringar och kapitalbalans

Lépande transf, och kapitalbalans, netto Mdr (se tabell F)
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Lopande transfereringar och kapitalbalans gav under kvartalet ett under-
skott pa 8,8 miljarder, vilket d&r en minskning av underskottet med 9,7
miljarder jamfort med foregdende kvartal. I jamforelse med motsvarande
period 2008 har underskottet endast minskat marginellt.

Inflodet av transfereringar som har anknytning till EU brukar under arets
forsta kvartal ligga pa hogre nivaer dn drets tre resterande kvartal och
uppgick under kvartalet till 8,1 miljarder kronor.

Posten 6vrigt, d.v.s. alla 6vriga transfereringar som inte har anknytning till

EU eller U-bistdnd, resulterade i ett nettoutflode pa 3,8 miljarder kronor
vilket dr en minskning av utflodet med 1,1 miljarder fran foregédende
kvartal.

Statistiska centralbyrdn
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Finansiell balans

Finansiell balans, Mdr (se tabell G)
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====Svenskainv.iutlandet

Utlandskainv.i Sverige

Den finansiella balansen resulterade i ett nettoutflode pa 44,9 miljarder
kronor under forsta kvartalet 2009. Portféljinvesteringar gav ett
nettoinflode pa 69, 7 miljarder kronor medan vriga investeringar gav ett
nettoutflode pd 60,6 miljarder kronor. Till nettoutflodet bidrar dven direkta
investeringar med ett utflode péd 47,8 miljarder kronor och finansiella
derivat med 12,6 miljarder. Valutareserven genererade ett nettoinflode om
6,3 miljarder kronor.

Direkta investeringar

Direkta investeringar, Mdr (se tabell G)
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= ===Svenskainv.iutlandet e Utldndskainv.i Sverige

Direktinvesteringar under forsta kvartalet genererade ett nettoutflode pa
47,8 miljarder kronor.

Under forsta kvartalet var aktiviteten inom direkta investeringar pa
liknande niva som under motsvarande kvartal 2008. Daremot har
aktiviteten varit lagre jamfort med foregaende kvartal. Koncerninterna
likviditetstransaktioner har stétt for en betydande del av aktiviteten inom
direktinvesteringar samtidigt som ett antal koncerninterna
omstruktureringar i ldneportfoljen har lett till bade stora infloden och
utfloden.
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Svenska direkta investeringar i utlandet gav under forsta kvartalet 2009 ett
nettoutflode pd 52,3 miljarder kronor vilket var i paritet med motsvarande
period foregaende ar. En betydande del av dessa transaktioner ar
koncerninterna.

Utldandska direkta investeringar i Sverige gav ett nettoinflode pa 4,5
miljarder vilket ar betydligt lagre jamfort med tidigare perioder.
Nettoutflodet pa lanesidan har varit storre an tidigare vilket forklarar det
laga nettoinflodet pa utlandska investeringar i Sverige. Koncerninterna
transaktioner och omstruktureringar bidrog till stor del av utflodet.

Portfoljinvesteringar

Portféljinvesteringar, Mdr (se tabell G)

300
200

100

Se
-100 4+ 00 TTmeao ’ -

-200

-300

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

06 | 06 06 07 |07 |07 | 07 08 | 08 OSLOS 09
====Svenskainv.iutlandet

Utlédndskainv.i Sverige

Portféljinvesteringar med utlandet resulterade i infléden pé 69,7 miljarder
kronor under det forsta kvartalet 2009. Det var framforallt emissioner av
svenska rantebdrande virdepapper som skapade infloden.

Under det forsta kvartalet genererade handel och emissioner av svenska
rantebdrande vardepapper infloden pa 55,5 miljarder kronor. Det berodde
framforallt pd att svenska banker och bostadsinstitut emitterade
obligationer och certifikat pa den utlindska marknaden. Detta kan jamforas
med foregdende kvartal dd samma institut ldt sina vardepapper ga till
forfall vilket skapade stora utfloden. Nar osdkerheten pa
finansmarknaderna var som storst i slutet av forra aret var det i det
ndrmaste stopp for svenska bankers och bostadsinstituts
véirdepappersuppléning i utlandet vilket séledes de stora utflodena under
fjarde kvartalet 2008 indikerar. Aven icke-finansiella foretag emitterade
rantebdrande papper under det forsta kvartalet.

Infldden av kapital skapades dven genom att svenska investerare salde
utldndska réantebdrande vardepapper, framforallt obligationer. Daremot
koptes utlandska aktier under kvartalet vilket genererade utfloden. Det var
framst kop av norska aktier som skapade utflddena.

Statistiska centralbyrdn 15
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Finansiella derivat

Finansiella derivat, Mdr (se tabell G)
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====Svenskainv.iutlandet

Utldndskainv.i Sverige

Under det forsta kvartalet 2009 har transaktioner i finansiella derivat mot
utlandsk motpart resulterat i ett nettoutflode om 12,6 miljarder kronor.
Direkt handel i finansiella derivat utférda av icke-finansiella foretag bidrog
med ett nettoinflode uppgéende till 3,3 miljarder kronor. Till nettosumman
for flodet bidrar saledes transaktioner fran 6vriga uppgiftslimnare till ett
nettoutflode om 15, 9 miljarder kronor. Det kraftiga nettoinflodet for
transaktioner i finansiella derivat under det sista kvartalet 2008 byttes till
ett nettoutflode under forsta kvartalet 2009.

Floden fran finansiella derivat uppkommer genom realiserade varden fran
forfallna kontrakt, samt genom olika typer av premiebetalningar. De
finansiella instrument som utgor derivat dr framst optioner, terminer och
swappar. De storsta handelsvolymerna avser olika typer av
valutaderivatinstrument.

16 Statistiska centralbyrdn
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Betalningsbalansen

Ovriga investeringar

Ovriga investeringar, Mdr (se tabell G)
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Utlandskainv.i Sverige

====Svenskainv.iutlandet

Ovriga investeringar gav upphov till ett nettoutfléde pa 60,6 miljarder

kronor under forsta kvartalet 2009.

Ovriga investeringar bestar framst av 1an till och fran utlandet samt en
mangd mindre finansiella poster som inte tacks i direktinvesteringar,

portfoljinvesteringar eller finansiella derivat.
Vardet av ovriga investeringar varierar kraftigt 6ver kvartalen och det &r

ofta kortfristiga kapitalrorelser mellan banker i Sverige och motparter i

utlandet som skapar variationerna.

Statistiska centralbyrdn
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Svenska tillgangar och skulder mot utlandet, netto

Utlandsstallningen, netto Mdr (se tabell 1)
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Svenska tillgdngar och skulder mot utlandet publiceras halvarsvis.

Den svenska nettoskulden mot utlandet 6kade med 127 miljarder kronor
till 153 miljarder kronor under heldret 2008 enligt preliminéra siffror.

Nettotillgdngen i form av direkta investeringar har prognostiserats till 514
miljarder kronor, vilket dr en 6kning jamfort med foregaende ar.

Den faktor som kommit att fa storst betydelse for utvecklingen av
utlandsstdllningen dr kronkursen och som namnts tidigare har kronan
kraftigt forsvagats under 2008. Andra viktiga faktorer dr priserna pa
aktiemarknaden i Sverige och utlandet, samt marknadsvardet av
direktinvesteringsforetag.

Under 2008 6kade vérdet pa tillgangar och skulder mot utlandet i
derivatinstrument avsevért. Vid ingdngen av aret, och under de tre forsta
kvartalen, lag stillningsvérdena for kontrakt avseende béade tillgdngar och
skulder i intervallet 200-250 miljarder kronor. Under fjarde kvartalet sker
en markant uppgang géillande stéllningsvardena for derivatkontrakt. I
slutet av aret uppgick stéllningsvardet for tillgdngar i derivatkontrakt,
d.v.s. kontrakt med positiva marknadsvarden, till 556 miljarder kronor.
Motsvarande stillningsvarde for skulder, d.v.s. kontrakt med negativa
marknadsvérden, uppgick till 497 miljarder kronor.

Nettoskulden for 6vriga investeringar och portfoljinvesteringar 6kade
under heldret 2008. Valutareserven har 6kat med 32 miljarder under 2008
och visar vid slutet av aret, 233 miljarder kronor.

Den officiella ssmmanstéllningen av Sveriges utlandsstéllning redovisas till
marknadsvérde utom direkta investeringar, som anges med bokfort vérde.
Som komplettering publiceras ocksa en sammanstallning av
utlandsstdllningen déar ett marknadsvarde for direkta investeringar har
berdknats. Enligt denna sammanstéllning hade Sverige en nettoskuld pa
utlandet ar 2008 motsvarande 135 miljarder kronor.

Det ar viktigt att notera att flera delposter i utlandstallningen f6r 2008,
sasom direkta investeringar och portfoljaktier, ar prognostiserade. Siffrorna
bor darfor 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 bestdms nivan pa investeringarna av det samlade
sparandet i ekonomin. Detta innebér att om sparandet av ndgon anledning
minskar blir fo6ljden 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 innehaller 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:

* Bytesbalansen, som visar handel i varor och tjdnster, Ioner, avkastning
pa finansiella tillgangar och skulder, samt lopande transfereringar
sasom t.ex. EU-bidrag och avgifter.

* Kapitalbalansen, som dels omfattar EU-bidrag och U-bistand for reala
investeringar och dels kop och forsaljning av rattigheter, sdsom t.ex.
patent.

* Den finansiella balansen, som delas in i direkta investeringar, portfolj-
investeringar, finansiella derivat, ovriga investeringar och
valutareserven. Den finansiella balansen visar forandringar i finansiella
tillgadngar och skulder gentemot omvaérlden.

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

och tjanster som produceras i landet under ett visst ar 7. Produktionen
anvands till att tillfredsstélla antingen den inhemska efterfragan i form av

hushallens konsumtion, C,, privata investeringar, /,, och offentliga
utgifter, G, , eller till att levereras utomlands i form av export av varor och
tjanster, X,. Den inhemska efterfragan kan dven tillgodoses av import av
varor och tjdnster, M,. Den s.k. nationella inkomstidentiteten visar att ett

lands produktion under ett enskilt ar dr lika med summan av den inhemska
efterfragan (C, + I, + G,) och nettoforsdljningen av varor och tjanster till

ovriga vérlden (X, - M,):
BNP. =C, +1,+G,+X,-M,! (1)

Genom att addera de s.k. nettofaktorinkomsterna, F,, d.v.s. svenska faktor-
inkomster intjanade utomlands (svenska lontagares ersédttning utomlands
samt avkastningen pa svenskt kapital utomlands) minus utldndska faktor-
inkomster intjanade i Sverige (utlandska lontagares ersattning i Sverige
samt avkastningen pa utldndskt kapital i Sverige) kan (1) skrivas om i

termer av den s.k. bruttonationalinkomsten, BNI, :*

! Denna relation kallas for en identitet eftersom den definitionsmaéssigt maste vara uppfylld
i varje enskild tidsperiod.

? Dessa faktorinkomster kallas numera ofta for primara inkomster. Nettofaktorinkomsterna
bestar av 16ner, kapitalavkastning och 16pande transfereringar.

Statistiska centralbyrdn 19



Betalningsbalansen Betalningsbalansen forsta kvartalet 2009

BNI, =C, +1,+G, +X,-M,+F,. (2)
En omskrivning av (2) ger:
BNI,-C,-G,=8§,=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,,dar T, &r skatteintdkten, och hushéllens sparande, BNI, -T, - C,

t

Enligt (3) géller:
S ', =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

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

S, och I, att f6ljas av motsvarande forandringar i differensen mellan X,

och M, . Ekvation (4) visar ocksd 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 dven intressant att
notera att ekvation (4) innebar att om hushallens sparande ar lika stort som
de inhemska investeringarna, kommer den offentliga sektorns sparande
utvecklas ungefar som nettoexporten dver tiden.’

Pa samma sdtt 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 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 bytes-
balansen. Ett vixande underskott i bytesbalansen kan ddrigenom vara ett
tecken bland andra pa att statens utgifter dr hogre an inkomsterna.

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

BNP, +1,4, =C, +1,+G, +(4,, - 4,). (6)

t+1

dar A, ar nettotillgangarna gentemot utlandet i period ¢ och 7,4, ar rante-

avkastningen pa dessa tillgangar. Nettotillgdngarna bestar i sin tur av
kapitalbalansen och den finansiella balansen. Fran (1) och (6) erhélles
enkelt betalningsbalansen:

Xt_Mt+Ft=_(Az_Az+1)' (7)

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

4 Nettofaktorinkomsterna antas vara konstanta pé kort sikt.

® Denna relation innebir i sjdlva verket att den offentliga sektorns budgetbalans under vissa
tidsperioder kommer att samvariera med handelsbalansen.
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Betalningsbalansen

Vansterledet i betalningsbalansen (7) &r, som tidigare har ndmnts, bytes-
balansen som bestdr av summan av handelsbalansen och nettofaktor-

inkomsterna. Termen (4, — 4,,,) i hogerledet visar hur nettotillgangarna

gentemot utlandet fordndras 6ver tiden. Notera att om svenskar nettokoper

utldndska tillgdngar sa uppvisar kapitalbalansen och den finansiella
balansen ett nettounderskott, d.v.s. 4, — 4

saledes att summan av bytesbalansen, ka
balansen alltid &r identiskt lika med noll.

Sambandet med utlandsstallningen

t+1

< 0. Ekvation (7) innebér
g)italbalansen och den finansiella

Eftersom den finansiella balansen méter nettoutldningen gentemot om-
varlden kommer en forandring i bytesbalansens saldo — per definition —
alltid att motsvaras av en likartad férandring i nettoansprdken gentemot
omvérlden. Ett bytesbalansdverskott motsvaras saledes av en 6kning av
nettofordringarna — privata eller offentliga — gentemot omvérlden. Over-
skottet kan dven aterspeglas i en 0kning av valutareserven eftersom valuta-
reservstransaktionerna ingdr i den finansiella balansen. Ett underskott i
bytesbalansen innebar istéllet att nettoforvarven fran omvérlden maste
betalas antingen genom avveckling av utldndska tillgangar eller genom en
okning av skulderna till utlandet.

Detta innebar att om t.ex. Sverige koper mer tillgangar utomlands &n vad
som séljs till utlandet (detta &r detsamma som att sdga att nettot av den
finansiella balansen &r mindre dn noll) maste Sverige samtidigt sdlja mer
varor och tjdnster till utlandet &n vad som kops fran utlandet. De samlade

betalningarna ut ur ett land maste helt enkelt motsvara det samlade

betalningsinflodet.

Utlandsstédllningen visar ett lands totala nettoskuldséttning och redovisas i
form av stockuppgifter 6ver samtliga inhemska sektorers tillgangar och
skulder gentemot omvaérlden. Nettot av tillgadngarna och skulderna ar sdle-
des ett matt pa ett lands formogenhet gentemot omvairlden. 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 utlandsstallningen 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 fordandringar i vaxelkurser och
tillgangspriser. Dessutom kan stockarna paverkas av t.ex. nedskrivningar
av fordringar (ett exempel pa ovriga korrigeringar i figuren). Om bytes-
balansen under en langre period uppvisar under- eller 6verskott medfor
detta en uppbyggnad av antingen en nettoskuld eller en nettotillgang.

Foérandringar av utlandsstéllningen beroende pa

Ingaende Transaktioner
balans

Prisférand-
ringar

Valutakursfor-
andringar

Ovriga korri-
geringar

Utgaende
balans

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

" I vissa fall anviinds det bokférda virdet istillet for marknadsvéardet p-g-a. att underlaget

for berakning av marknadsvérdet &r otillrackligt.
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