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Betalningsbalansen fjirde kvartalet 2009 Forord

Forord

Betalningsbalansen sammanstills och publiceras sedan september 2007 av
Statistiska centralbyran pa uppdrag av Sveriges riksbank.

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

Denna rapport omfattar utfallet av fjarde kvartalet 2009.

Statistiska centralbyran, mars 2010

Lars Melin

Christina Ekblom
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Betalningsbalansen

Bytesbalansen for 2009 uppgick till 225,2 miljarder kronor vilket dr en
forsvagning med 74,6 miljarder jamfort med 2008. Det &r framforallt lagre
kapitalavkastning som har bidragit till férsvagningen.

Handelsbalansen uppgick till 13,8 miljarder vilket ndstan &r en halvering
fran fjarde kvartalet 2008. Tjanstebalansen starktes daremot ndgot och
uppgick till 31,1 miljarder kronor. Den totala handeln med varor och
tjdnster uppgick under 2009 till 209,2 miljarder kronor vilket kan jamforas
med 2008 da den totala handeln uppgick till 232,2 miljarder kronor.

Posten resor, som foregaende kvartal for forsta gdngen resulterade i ett
nettoinfldde, gav under fjarde kvartalet ett nettoutflode pa 1,7 miljarder
kronor. Utldandska resendrers konsumtion vid resande i Sverige 6kade med
9 procent jamfort med fjarde kvartalet 2008 medan svenskarnas
konsumtion vid resande utomlands var néstintill oférandrad.

Den totala kapitalavkastningen resulterade i ett nettoinflode pa 10,7
miljarder kronor under kvartalet vilket var en férsamring med 21,0
miljarder jamfort med fjarde kvartalet 2008. Avkastningen for 2009
uppgick till 55,9 miljarder kronor vilket var en halvering mot 2008 da
avkastningen uppgick till 111,9 miljarder kronor. Den minskade
avkastningen bidrog starkt till férsvagningen i bytesbalansen f6r 2009.

Den finansiella balansen resulterade i ett nettoutflode pa 16,5 miljarder
kronor. Direkta investeringar gav ett nettoutflode pa 44,0 miljarder kronor
medan portfoljinvesteringar gav ett nettoinfléde pa 27,2 miljarder kronor.
Heldret 2009 gav den finansiella balansen ett nettoutflode pa 315,6
miljarder kronor, vilket kan jamforas med 2008 da den finansiella balansen
gav ett nettoinflode pd 139,1 miljarder kronor.
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Bytesbalans

Byteshalans, netto Mdr (se tabell A)
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Overskottet i bytesbalansen uppgick under fjarde kvartalet till 40,8
miljarder kronor vilket dr en forsvagning fran foregdende kvartal med 13,2
miljarder. Aven i jamforelse med fjarde kvartalet 2008 ar det en
forsvagning med cirka 30 miljarder. Utrikeshandeln med tjanster
forbattrades fran foregdende kvartal och motsvarande period foregaende
ar och uppgick till 31,1 miljarder kronor. Daremot férsvagades
handelsbalansen vid samma jamforelser och uppgick under kvartalet till
13,8 miljarder kronor.

Kapitalavkastningen resulterade i ett nettoinfléde pa 10,7 miljarder kronor
vilket kan jamforas med ett nettoinflode pa 31,7 miljarder kronor fjarde
kvartalet 2008.

Underskottet av de l16pande transfereringarna fortsatte att 6ka under fjarde
kvartalet och resulterade i ett nettoutflode pa 14,2 miljarder kronor.

Bytesbalansen for heldret 2009 resulterade i ett 6verskott pa 225,2 miljarder
kronor vilket dr en forsvagning med 74,6 miljarder fran heldret 2008 da
overskottet uppgick till 299,8 miljarder kronor. Merparten av forsamringen
beror pa att faktorinkomsterna har mer dn halverats, frdn 109,8 miljarder
till 53,5 miljarder kronor. Framforallt handlar det om ldgre avkastning pa
direkta investeringar i utlandet under 2009.
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Handelsbalans

Handelshalans, netto Mdr (se tabell A)
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Handelsbalansen for fjarde kvartalet 2009 uppgick till 13,8 miljarder kronor
vilket &r en forsvagning jamfort med motsvarande period 2008. Under
arets sista kvartal har importen tilltagit mer &n exporten vilket har
resulterat i en vikande handelsbalans. Bade importen och exporten av
varor 0kade i varde fran foregdende kvartal med 10 respektive 5 procent. I
jamforelse med fjarde kvartalet 2008 har dock bade importen och exporten
sjunkit med 7 respektive 11 procent.

Sett pa heldret 2009 exporterade Sverige varor for 1013,1 miljarder kronor
vilket dr 17 procent lagre an f6r 2008. Aven importen sjonk med 17 procent
och uppgick under aret till 915,6 miljarder kronor.

Tjanstebalans

Tjdnstebalans, netto Mdr (se tabell D)
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Tjanstebalansen for fjarde kvartalet 2009 resulterade i ett overskott pa 31,1
miljarder kronor. Bade exporten och importen 6kade fran foregaende
kvartal och uppgick till 122,1 respektive 91,0 miljarder kronor. I jamforelse
med fjarde kvartalet 2008 dr det dock en minskning da exporten uppmattes
till 129,7 miljarder och importen till 98,9 miljarder kronor.

Transporttjiansterna resulterade i ett nettoinflode pa 5,9 miljarder kronor.
Jamfort med fjarde kvartalet 2008 har bade importen och exporten minskat
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med 15 procent vardera. Liksom varuhandeln uppvisar transporttjdnsterna
for helaret lagre export och import jamfort med 2008.

Posten resor genererade aterigen i ett nettoutflode pa 1,7 miljarder efter
tredje kvartalets unika nettoinflode. Eftersom det ar kraftig
sdsongsvariation i posten gors jamforelsen bast med motsvarande period
foregdende ar. Exporten av resor, som bestédr av utlindska resenérers
konsumtion vid resande i Sverige, 6kade med 9 procent jamfort med fjarde
kvartalet 2008. Aven importen, dvs. svenskarnas utgifter vid resande
utomlands, 6kade ndgot men dock endast marginellt.

Exporten for de duriga tjinsteslagen har efter ett svagt tredje kvartal
aterhdmtat sig och uppgick till 80,6 miljarder kronor vilket dr en 6kning
med 16 procent sedan féregdende kvartal. Aven importen har dterhdmtat
sig och uppgick till 53,7 miljarder kronor vilket dr en 6kning med 11
procent. I jamforelse med fjarde kvartalet 2008 ligger daremot exporten och
importen cirka 6 miljarder ldgre vardera. Nettot for de dvriga tjansteslagen
har 6kat med 4,4 miljarder sedan foregdende kvartal och det ar framforallt
delposterna Ovriga affiirstjinster, Data- och informationstjinster och Licenser
och Royalties som bidrar till den positiva nettoutvecklingen.

Exporten f0r dvriga affirstjinster har under fjarde kvartalet vant upp efter
nedgdngar under dret och 6kade med 19 procent frdn féregaende kvartal.
Aven importen starktes och 6kade med 16 procent. Arets sista kvartal
brukar uppvisa stor positiv utveckling da det dr en sdsongsbetonad post.
Sammantaget pd heldret 2009 har 6kningen av exporten varit storre dn
importen dar exportokningen i merchanting &r en del av forklaringen.

Faktorinkomster

Faktorinkomster, netto Mdr (se tabell E)
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Faktorinkomster, som bestar av 16ner och avkastning pa kapital, visade
under fjarde kvartalet ett 6verskott pa 10,0 miljarder kronor. I jamforelse
med fjarde kvartalet 2008, da faktorinkomsterna uppgick till 31 miljarder
kronor, dr det en markant minskning i 6verskottet. Avkastningen pa
direkta investeringar resulterade under kvartalet i ett nettoinflode pa 16,0
miljarder medan avkastningen pa portfoljinvesteringar resulterade i ett
nettoutflode pd 7,3 miljarder kronor. Liksom arets andra och tredje kvartal
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resulterade avkastningen pa ovriga investeringar for fjarde kvartalet i ett
nettoinfléde och uppgick till 2,1 miljarder kronor.

Faktorinkomsterna uppgick under 2009 till 53,5 miljarder vilket &r mer &n
en halvering frdn 2008 da faktorinkomsterna uppgick till 109,8 miljarder
kronor. Halveringen beror frimst pa den laga avkastningen pa direkta
investeringar som under 2009 uppgick till 62,2 miljarder. Under 2008 var
avkastningen for direkta investeringar 138,4 miljarder kronor.

Posten loner genererade ett nettoutflode pa 0,7 miljarder vilket ar i niva
med fjarde kvartalet 2008.

Avkastning direkta investeringar

Avkastning direkta investeringar, netto Mdr (se tabell E)
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Avkastningen pa direkta investeringar genererade ett nettoinflode pa 16,0
miljarder kronor under det fjarde kvartalet. Sett till helaret 2009 &r
kapitalavkastningen betydligt lagre &n 2008. Den finansiella krisen har
givit effekt pd den reala ekonomin och ddarmed foretagens vinster, vilket
paverkar avkastningen for bolag inom direktinvesteringsforhédllanden.

Avkastningen pa direkta investeringar i utlandet uppgick till 48,8 miljarder
kronor vilket kan jamféras med 71,0 miljarder fjarde kvartalet 2008.
Avkastningen pa direkta investeringar i Sverige uppgick till 32,8 miljarder
kronor, vilket var en minskning med 3,5 miljarder fran fjarde kvartalet
2008.

Under kvartalet genererade utdelningar inom
direktinvesteringsforhallanden ett nettoinflode pa 8,2 miljarder kronor
vilket dr betydligt lagre dn foregdende ars fjarde kvartal da utdelningarna
genererade nettoinfloden pa 53,2 miljarder kronor.
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Avkastning portfoljinvesteringar

Avkastning portféljinvesteringar, netto Mdr (se tabell E)
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Avkastning pa portfoljinvesteringar gav ett nettoutflode pa 7,3 miljarder
kronor under det fjarde kvartalet. Utdelningar pa aktier och fondinnehav
gav ett nettoinflode pa 7,1 miljarder kronor. Avkastningen pa rantebarande
vardepapper gav ett nettoutflode pa 14,3 miljarder kronor. Avkastningen
pa portfdljinvesteringar gav for 2009 ett nettoutflode pa 11,5 miljarder
kronor vilket kan jamforas med ett nettoutflode pa 24,2 miljarder kronor
2008. Det minskade nettoutflodet beror framst pa lagre aktieutdelningar pa
utlandska portfoljinvesteringar i Sverige.

Avkastning 6vriga investeringar

Avkastning Gvriga investeringar, netto Mdr (se tabell E)
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Avkastning pd 6vriga investeringar gav ett nettoinflode pa 2,1 miljarder
kronor under fjarde kvartalet, vilket kan jamforas med ett nettoinflode pa
0,2 miljarder kronor under motsvarande period 2008. Avkastningen pa
ovriga investeringar i utlandet uppgick till 10,2 miljarder och avkastningen
i Sverige uppgick till 8,1 miljarder kronor.
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Avkastningen pa 6vriga investeringar har vént fran ett nettoutflode pa 2,2
miljarder for 2008 till ett nettoinflode pa 5,1 miljarder f6r 2009.
Avkastningen har minskat rejdlt bade pa svenska investeringar i utlandet
och utldndska investeringar i Sverige.

Avkastning pd 0vriga investeringar bestdr av avkastning pd lan och
depositioner m.m. De storsta bidragen till posten dr avkastning pa sadana
tillgdngar respektive skulder som banker i Sverige har gentemot motparter
i utlandet.

Statistiska centralbyrin 13



Betalningsbalansen Betalningsbalansen fjirde kvartalet 2009

Lopande transfereringar och kapitalbalans

Lopande transfereringar och kapitalbalans, netto Mdr
(se tabell F)
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Underskottet av de 16pande transfereringar och kapitalbalans uppgick till
14,7 miljarder kronor. I jamforelse med fjarde kvartalet foregaende ar har
underskottet minskat med 5,0 miljarder kronor. Under 2009 resulterade de
lépande transfereringarna och kapitalbalansen i ett underskott pa 40,6
miljarder kronor. Under 2008 var motsvarande underskott 47,3 miljarder.
Det minskade underskottet beror fraimst pa minskade nettoutfléden av
EU-transfereringarna.

Posten ovrigt, d.v.s. alla 6vriga transfereringar som inte har anknytning till
EU eller U-bistand, resulterade i ett nettoutflode pa 4,4 miljarder kronor
vilket 4r ett oforandrat utflode.
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Finansiell balans

Finansiell balans, netto Mdr (se tabell G)
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Liksom drets andra och tredje kvartal uppvisade den finansiella balansen
aven for det fjarde kvartalet ett nettoutflode. Nettoutflodet for fjarde
kvartalet uppgick till 16,5 miljarder kronor. Direkta investeringar stod for
det storsta flodet med ett nettoutflode pa 44,0 miljarder kronor. Aven
valutareserven visade ett nettoutflode under kvartalet pa 5,3 miljarder
kronor. Portfoljinvesteringar, finansiella derivat och 6vriga investeringar
genererade nettoinfloden. Portféljinvesteringar stod for ett nettoinflode pa
27,2 miljarder medan finansiella derivat och 6vriga investeringar
uppvisade mindre nettoinfléden.

Helaret 2009 gav den finansiella balansen ett nettoutflode pa 315,6
miljarder kronor, vilket kan jamforas med 2008 da ett nettoinflode pa 139,1
miljarder kronor uppmittes.

Direkta investeringar

Direktainvesteringar, netto Mdr (se tabell G)
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Direkta investeringar gav ett nettoutflode pa 44,0 miljarder kronor under
fjarde kvartalet 2009. Det ekonomiska laget har paverkat direkta
investeringar vilket bl.a. avspeglas i minskade bruttofloden pa heldret 2009
jamfort med 2008.

Statistiska centralbyrin 15



Betalningsbalansen Betalningsbalansen fjirde kvartalet 2009

Svenska direktinvesteringar i utlandet gav ett nettoutflode pa 49,7
miljarder kronor dér samtliga delposter genererade nettoutfloden. Helaret
2009 gav direkta investeringar i utlandet ett nettoutflode pa 255,0 miljarder
jamfort med ett nettoutflode pa 183,3 miljarder f6r 2008.

Utlandska direktinvesteringar i Sverige gav ett nettoinflode pa 5,6
miljarder kronor under fjarde kvartalet. Under 2009 gav utlandska
direktinvesteringar i Sverige ett nettoinflode pa 96,4 miljarder jamfort med
ett nettoinflode pa 222,1 miljarder under helaret 2008.

Portfdljinvesteringar

Portféljinvesteringar, netto Mdr (se tabell G)
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Portfoljinvesteringar gav under fjarde kvartalet 2009 ett nettoinflode pa
27,2 miljarder kronor. Detta kan jamforas med ett nettoutflode pa 147,0
miljarder kronor under samma kvartal 2008. Portfoljinvesteringar gav ett
nettoinflode pa 286,3 miljarder kronor under heldret 2009 jamfort med ett
nettoutflode pa 197,1 miljarder kronor under 2008.

Svenska portfoljinvesteringar i utlandet gav under kvartalet ett utflode pa
15,3 miljarder kronor. Detta beror fraimst pa investeringar i utlandska
aktier. Utldndska portfoljinvesteringar i Sverige gav upphov till ett inflode
pa 42,5 miljarder kronor for fjarde kvartalet vilket till storsta del berodde
pa infléden i rantebdrande vardepapper. Utldndska portfoljinvesteringar i
Sverige uppvisade stora nettofloden under helaret 2009. Under 2009
placerade utldndska investerare 417,8 miljarder kronor i svenska
rantebdrande vardepapper. Detta kan jamforas med helaret 2008 da
svenska investerare placerade 88,4 miljarder kronor i utlandska
rantebdrande vardepapper.
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Finansiella derivat

Finansiella derivat, netto Mdr (se tabell G)
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Under fjarde kvartalet gav transaktioner i finansiella derivat ett
nettoinflode pa 2,0 miljarder kronor vilket kan jamforas med ett
nettoutflode pa 16,9 miljarder kronor for foregadende kvartal. Totalt gav
finansiella derivat ett nettoutfléde pa 16,6 miljarder kronor pa helaret 2009.
Motsvarande siffra for helaret 2008 var ett nettoinflode pd 16,1 miljarder
kronor.

Floden fran finansiella derivat uppkommer genom realiserade véarden 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 valutaderivat.

Ovriga investeringar

Ovriga investeringar, netto Mdr (se tabell G)
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Ovriga investeringar gav ett nettoinfléde pé 3,6 miljarder kronor under
fjarde kvartalet 2009. Detta kan jamféras med samma period 2008 da ovriga
investeringar gav ett nettoinflode pa 99,0 miljarder kronor. Svenska
investeringar i utlandet gav upphov till ett nettoinflode pa 35,7 miljarder
under kvartalet medan utldndska investeringar i Sverige gav upphov till
ett nettoutflode pd 32,1 miljarder kronor f6r samma period. Flodena
forklaras framst av bankernas upplaning i utlandet.
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Betalningsbalansen fjirde kvartalet 2009

Heldret 2009 uppvisade 6vriga investeringar ett nettoutflode pa 310,6
miljarder kronor jamfort med ett nettoinflode pa 277,6 miljarder for helaret
2008. Detta forklaras av stor upplaning fran utlandet under 2008 medan
skulderna minskat under 2009.

Valutareserv
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Valutareserven gav ett nettoutflode pa 5,3 miljarder kronor under fjarde
kvartalet 2009. Detta var ett betydligt mindre nettoutflode jamfort med
arets andra och tredje kvartal. Valutareserven étergick till lagre
nettofloden efter nagra kvartal som praglats av Riksbankens agerande
under den finansiella krisen.
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Svenska tillgangar och skulder mot utlandet, netto

Utlandsstéllning, netto Mdr (se tabell 1)
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Den svenska nettoskulden mot utlandet 6kade under 2009 med 157
miljarder kronor och uppgick till 601 miljarder kronor enligt prelimindra
siffror.

Nettotillgangen i form av direkta investeringar har uppskattats till 435
miljarder kronor, vilket dr en 6kning jamfort med 2008.

Virdet pa tillgdngar och skulder mot utlandet i derivatinstrument
fortsatter att minska fran 2008 men ligger fortsatt pa en relativt hog niva.
Vid arsskiftet uppgick stillningsvardet for tillgdngar i derivatkontrakt,
d.v.s. kontrakt med positiva marknadsvarden, till 404 miljarder kronor.
Motsvarande stillningsvarde for skulder, d.v.s. kontrakt med negativa
marknadsvérden, uppgick till 348 miljarder kronor. Detta ger upphov till
en nettotillgdng pa 56 miljarder kronor.

Nettoskulden for portfoljinvesteringar 6kade kraftigt under 2009 och
uppgick vid &rets slut till 1232 miljarder kronor. Okningen beror till storsta
delen pa ett inflode fran utlandet i svenska rantebdarande vardepapper.
Nettoskulden for 6vriga investeringar uppgick vid slutet av 2009 till 198
miljarder kronor, en minskning jaimfort med en nettoskuld pa 528 miljarder
ar 2008. Efter Riksbankens beslut att forstarka valutareserven har den okat
med 105 miljarder kronor under 2009 och visade vid slutet av aret ett
stéllningsvarde pa 338 miljarder kronor.

Den officiella sammanstéllningen av Sveriges utlandsstdllning redovisas
till marknadsvarde utom direkta investeringar, som anges med bokfort
vdrde. Som komplettering publiceras ocksd en sammanstallning av
utlandsstéllningen dar ett marknadsvéarde for direkta investeringar har
berdknats. Enligt denna sammanstéllning hade Sverige en nettoskuld pa
utlandet 2009 pa 121 miljarder kronor.
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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 bestams nivan pa investeringarna av det samlade
sparandet i ekonomin. Detta innebar att om sparandet av ndgon anledning
minskar blir foljden 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 sammanstillning av ett lands reala och finan-
siella transaktioner med omvairlden.

Betalningsbalansen kan delas in i:

e Bytesbalansen, som visar handel i varor och tjanster, l16ner, avkastning
pa finansiella tillgdngar och skulder, samt lI6pande transfereringar
sasom t.ex. EU-bidrag och avgifter.

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

¢ Den finansiella balansen, som delas in i direkta investeringar, portfolj-
investeringar, finansiella derivat, 6vriga investeringar och
valutareserven. Den finansiella balansen visar férdndringar i finansiella
tillgdngar och skulder gentemot omvérlden.

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

och tjdnster som produceras i landet under ett visst ar t. Produktionen
anvands till att tillfredsstélla 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
tjanster, X,. Den inhemska efterfrdgan 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 nettoforséljningen 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 intjdnade utomlands (svenska lontagares ersattning utomlands
samt avkastningen pa svenskt kapital utomlands) minus utldndska faktor-
inkomster intjdnade i Sverige (utlindska lontagares erséttning i Sverige

! Denna relation kallas fér en identitet eftersom den definitionsmassigt maste 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,. (2)
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,, ddr T, dr skatteintdkten, och hushéllens sparande, BNI, -T, -C, .}

Enligt (3) géller:
Si— 1, =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 ddarmed att det finns ett

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

S, och |, att foljas av motsvarande férandringar 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 &r dven intressant att
notera att ekvation (4) innebdr att om hushdllens 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 dverstiger 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 ar hogre an inkomsterna.

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

? Dessa faktorinkomster kallas numera ofta fér priméra inkomster. Nettofaktorinkomsterna
bestar av loner, kapitalavkastning och 16pande transfereringar.

3 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 sjalva verket att den offentliga sektorns budgetbalans under vissa
tidsperioder kommer att samvariera med handelsbalansen.
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BNPt+rtAt=Ct+|t+Gt+(At+l_At)' (6)

dar A, &r nettotillgangarna gentemot utlandet i period t och r, A, ar rante-

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

Xt_Mt+Ft:_(A[_At+1)' ()

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

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

gentemot utlandet férdandras 6ver tiden. Notera att om svenskar nettokoper
utldandska tillgdngar sd 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 &r identiskt lika med noll.”

Sambandet med utlandsstallningen

Eftersom den finansiella balansen méter nettoutldningen gentemot om-
varlden kommer en férdandring i bytesbalansens saldo — per definition —
alltid att motsvaras av en likartad férdndring i nettoanspraken gentemot
omvdrlden. Ett bytesbalansoverskott motsvaras sdledes 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 innebadr istdllet att nettoférvarven fran omvarlden maste
betalas antingen genom avveckling av utlindska tillgangar eller genom en
okning av skulderna till utlandet.

Detta innebar att om t.ex. Sverige koper mer tillgdngar utomlands &n vad
som saljs till utlandet (detta dr detsamma som att sdga att nettot av den
finansiella balansen dr mindre &n noll) maste Sverige samtidigt sélja mer
varor och tjanster till utlandet 4n vad som kops fran utlandet. De samlade
betalningarna ut ur ett land maste helt enkelt motsvara det samlade
betalningsinflodet.

Utlandsstéllningen visar ett lands totala nettoskuldsattning och redovisas i
form av stockuppgifter 6ver samtliga inhemska sektorers tillgdngar och
skulder gentemot omvarlden. Nettot av tillgdngarna och skulderna ar sale-
des ett matt pd ett lands formogenhet gentemot omvérlden. Stockuppgif-
terna redovisas till marknadsviarde och delas precis som den finansiella
balansen in i direkta investeringar, portfoljinvesteringar, finansiella deri-
vat, 6vrigt kapital och valutareserven.’

Sambandet mellan utlandsstallningen och de transaktioner som ingar i
betalningsbalansen illustreras i figuren nedan. Fordndringar i nettostall-
ningen gentemot omvarlden beror bade pa genomforda transaktioner som

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

"1 vissa fall anvinds det bokforda virdet istillet for marknadsvardet p-g-a. att underlaget
for berdkning av marknadsvéardet &r otillrackligt.
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Betalningsbalansen

registreras i den finansiella balansen och pa foérandringar i vaxelkurser och
tillgdngspriser. Dessutom kan stockarna paverkas av t.ex. nedskrivningar
av fordringar (ett exempel pa 6vriga korrigeringar i figuren). Om bytes-
balansen under en langre period uppvisar under- eller éverskott medfor
detta en uppbyggnad av antingen en nettoskuld eller en nettotillgang.

Forandringar av utlandsstallningen beroende pa

Ingdende Transaktioner | Prisforand- Valutakursfor- | Ovriga korri- | Utg&ende
balans ringar andringar geringar balans
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