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Betalningsbalansen andra kvartalet 2013 Forord

Forord
Betalningsbalansen sammanstélls och publiceras sedan 2007 av Statistiska
centralbyran 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 andra kvartalet 2013.

Statistiska centralbyran, augusti 2013

Folke Carlsson

Christina Ekblom
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Sammanfattning Betalningsbalansen andra kvartalet 2013

Sammanfattning

Bytesbalansen gav andra kvartalet ett 6verskott pa 47 miljarder kronor.
Darmed forsvagades bytesbalansen med 3 miljarder kronor jamfort med
motsvarande period foregdende ar. Forsvagningen beror pa ett minskat
overskott i handeln med varor och tjanster.

Handeln i varor och tjanster gav ett overskott pa 48 miljarder kronor
under andra kvartalet vilket kan jamforas med ett 6verskott pa 56
miljarder f6r samma period foregdende ar. Tjanstebalansen gav ett
overskott pa 26 miljarder kronor under kvartalet och forsvagades darmed
jamfort med samma kvartal 2012 dd den uppgick till 32 miljarder.

Den finansiella balansen gav under kvartalet ett kapitalutflode pa 118
miljarder kronor. Posten 6vriga investeringar svarade for den storsta
delen av utflodet och gav ett nettoutflode om 95 miljarder.

I samband med publiceringen av betalningsbalansen fér andra kvartalet
revideras vissa poster i bytesbalansen. Revideringarna gors for perioden
2006-2013 kvartal 1 och ror framfor allt tjainstehandeln men dven
transfereringarna.
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Betalningsbalansen andra kvartalet 2013 Betalningsbalansen

Betalningsbalansen andra kvartalet
2013

Bytesbalansen forsvagades andra kvartalet och gav ett 6verskott pa 47
miljarder kronor. Kapitalbalansen gav ett utflode pa drygt en miljard
kronor och den finansiella balansen genererade ett nettoutflode pa 118
miljarder kronor.

Betalningsbalansen delas in i bytes-, kapital- och den finansiella balansen och
ar en sammanstdllning av ett lands reala och finansiella transaktioner med
omvarlden. Vardeforandringar orsakade av t.ex. forandrade marknads-
vdrden och valutakursférandringar dr exkluderade varfor fordandrade
stdllningsvarden inte till fullo kan férklaras av betalningsbalansen
transaktioner.

Bytesbalansen ger en bild av ett lands reala floden med omvirlden och
bestar av handel- och tjanstebalansen, faktorinkomster och l16pande
transfereringar sasom t.ex. EU-bidrag och avgifter. Kapitalbalansen bestar i
huvudsak av EU-bidrag/avgifter samt U-bistdnd for reala investeringar
och utgdr en mycket liten del av betalningsbalansen. Den finansiella
balansen delas ini direktinvesteringar, portfoljinvesteringar, 6vriga
investeringar, finansiella derivat och valutareserven. Den finansiella
balansen visar hur ett underskott i bytes- och kapitalbalansen finansieras
eller vilka investeringar som gors vid ett 6verskott.

Relationen mellan bytes-, kapital- och den finansiella balansen gor att
summan av dessa poster ska bli noll. P4 grund av matfel, periodiseringar
etc. uppstar dock en restpost som &r en residual. Bytes- och kapitalbalan-
sen illustrerar sdledes om ett land &r nettoutldnare eller nettoldntagare.

Statistiska centralbyrin



Betalningsbalansen Betalningsbalansen andra kvartalet 2013

Bytesbalansen

Bytesbalansen omfattar handel i varor och tjinster, faktorinkomster och
lopande transfereringar vilket illustreras i diagram 1. Diagrammet visar att
merparten av Overskotten genereras frdn handel med varor och tjanster.
Faktorinkomster innefattar kapitalavkastning fran finansiella tillgangar
och skulder samt 16ner medan l6pande transfereringar framst bestar av
EU-bidrag/avgifter samt U-bistand.

Diagram 1: Bytesbalansen och dess ingadende poster, mdr SEK

70
N
60 —
50
40
30 =
- > Ny ~ 7 N
10 N7 >
0
-10 ................
Y PP CLL A AL LL LT LLLLLL
-30
| Kv 2 | Kv 3 | Kv 4 | Kv 1 | Kv 2 | Kv 3 | Kv 4 | Kvl | Kv2 |
|11|11|11|12|12|12|12|13|13|
em— Bytesbalans Handel i varor och tjdnster
«= e= Faktorinkomster =~ eeceeces Lépande transfereringar

Overskottet i bytesbalansen uppgick andra kvartalet till 47 miljarder
kronor. Det dr en minskning jamfort med samma kvartal féregdende ar da
overskottet uppgick till 50 miljarder kronor. Minskat 6verskott i handel i
varor och tjanster har bidragit till det minskade bytesbalansoéverskottet
medan ett 6kat 6verskott i faktorinkomster och ett minskat underskott i
l6pande transfereringar bidrog positiv.
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Betalningsbalansen andra kvartalet 2013 Betalningsbalansen

Handel i varor och tjanster

Handel i varor och tjanster beskrivs i termer av handels- och tjinstebalans.
Handelsbalansen utgor nettot av de varor som importeras och exporteras
till och fran Sverige och tjanstebalansen dr motsvarande for tjanster.
Diagram 2 visar att tjanstebalansen star for storre delen av 6verskottet i
utrikeshandeln.

Diagram 2: Handel uppdelat pa handels- och tjinstebalans, netto mdr SEK

60
>0 \//\W
40
R i
20 e oo AR LLPY S VY PP PEL
10 i
0
| Kv 2 | Kv3 | Kv 4 | Kv 1 | Kv 2 | Kv3 | Kv 4 | Kvl | Kv2 |
|11|11|11|12|12|12|12|13|13|
------- Handelsbalans == = Tjdnstebalans — Handel, total

Utrikeshandel i varor och tjdnster gav andra kvartalet ett 6verskott pa 48
miljarder kronor. Samma kvartal foregaende ar uppgick overskottet till 56
miljarder kronor. Det ar framst en férsvagad tjanstebalans som bidragit
till det minskade 6verskottet i handeln i varor och tjanster.

Handelsbalansen

Overskottet i handelsbalansen minskade och uppgick till 21 miljarder kro-
nor. Samma kvartal foregdende dr uppgick 6verskottet till 24 miljarder
kronor. Bade varuexporten och varuimporten minskade betydligt jamfort
med samma kvartal foregdende ar.

Diagram 3: Handelsbalans, mdr SEK

340 30
330
320 L 25
310
300 L 20
290
280
270 r 15
260 s
250 - 10
240
230 -5
220
210 0

| Kv 2 | Kv 3 | Kv 4 | Kv 1 | Kv 2 | Kv 3 | Kv 4 | Kv1 | Kv2

| 11 | 11 | 11 | 12 | 12 | 12 | 12 | 13 | 13

e e= Export(axeltv)  ececeecece Import (axel t.v) e— Netto (axel t.h)
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Betalningsbalansen Betalningsbalansen andra kvartalet 2013

Tjanstebalansen

Tjanstebalansen gav andra kvartalet ett dverskott pa 26 miljarder kronor.
Det dr en minskning jaimfort med samma kvartal foregdende ar da over-
skottet uppgick till 32 miljarder kronor. Tjansteexporten har minskat
medan tjansteimporten har 6kat under kvartalet. Bada har darmed
bidragit till den forsvagade tjanstebalansen. Vid jamforelse med samma
kvartal foregaende ar har tjansteexporten darmed minskat efter en langre
tids okning.

Diagram 4: Tjanstebalans, mdr SEK

140

120 _———— T~ - "“__

100 eeee®®C0,, coccecscccse0e® o, ceses®

30 csssseccc’ ®eoge000® Ceces

60

40

20 e

0
| Kv 2 | Kv3 | Kv 4 | Kv 1 | Kv 2 | Kv3 | Kv 4 | Kvl | Kv2 |
|11|11|11|12|12|12|12|13|13|

= e= EXport eeccece Import Netto

Bland tjansteslagen bidrar transporter och 6vriga tjianster med 6verskott
medan resor bidrar med underskott. Bland 6vriga tjanster bidrar 6vriga
affarstjanster, data- och informationstjanster samt licenser och royalties
med storst overskott.

Diagram 5: Tjanstebalans, mdr SEK

40

35

30 \‘_7 /\VN

25

20

15

10

5 4______—4_*______‘7‘;-7‘_

0

> cee®® e, ecece,

10 oo 0o, Leesc®°°"® ®®%cctcc00naaa

-15
| Kv 2 | Kv 3 | Kv 4 | Kv 1 | Kv 2 | Kv 3 | Kv 4 | Kvl | Kv2 |
|11|11 11|12|12|12 12|13|13|

== = Transporter, netto eeeeee Resevaluta, netto

Ovriga tjanster, netto

Posten resor uppvisar ett storre underskott dd importen 6verstiger
exporten. Import avser svenskars konsumtion vid resande i utlandet
medan export avser utlindsk konsumtion vid resande i Sverige. I sam-
band med denna publicering har resor reviderats. Det dr fraimst exporten
som har reviderats ned vilket medfort 6kade underskott i posten resor.
Mer information finns i stycket om revideringar.
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Betalningsbalansen andra kvartalet 2013 Betalningsbalansen

Faktorinkomster

Faktorinkomster bestar av 16n for arbete och avkastning pa investerat
kapital. Posten uppvisar sdsongsmonster och 6verskottet brukar vara
mindre under drets andra kvartal d& utdelningar pa portfoljaktier i
Sverige ér stor. Kapitalavkastningen bidrar med den storre delen av
faktorinkomsterna vilket dven illustreras i diagram 6. Under andra
kvartalet uppgick overskottet i faktorinkomster till 12 miljarder kronor.

Diagram 6: Faktorinkomster uppdelat pa kapitalavkastning och loner, netto
35 mdr SEK

30

25

20

15

10

(%]

I Kapitalavkastning ~ EEEEEE LGner — e Faktorinkomster

Kapitalavkastning

Kapitalavkastningen i bytesbalansen ar avkastning pa Sveriges tillgangar
och skulder gentemot utlandet och delas in i direktinvesteringar, portfolj-
investeringar och dvriga investeringar.

Diagram 7: Kapitalavkastning uppdelat pa tillgangsslag, netto mdr SEK

40
30
20
10
0
-10
-20
| Kv 2 | Kv 3 | Kv 4 | Kv 1 | Kv 2 | Kv 3 | Kv 4 | Kvl | Kv2 |
|11|11|11|12|12|12|12|13|13|
Direkta investeringar s Portfdljinvesteringar
mmmm Ovriga investeringar m— Totalt

Kapitalavkastningen bidrar med ett 6verskott pa 12 miljarder kronor,
vilket dr hogre jamfort med samma period foregdende ar. Avkastningen
pa direktinvesteringar bidrog med ett 6kat 6verskott medan underskottet
i avkastningen pa portfoljinvesteringar minskade.

Statistiska centralbyrin 11



Betalningsbalansen Betalningsbalansen andra kvartalet 2013

Avkastning direkta investeringar

Avkastningen pa direkta investeringar bidrog med ett 6verskott pa 21
miljarder kronor under andra kvartalet. Avkastningen pa svenska direkta
investeringar uppgick till 55 miljarder kronor medan avkastningen pa
utlandska direktinvesteringar i Sverige uppgick till 34 miljarder kronor.

Flera bolag har ldamnat utdelningar under kvartalet. Totalt uppgick ut-
delningar frdn svenska direktinvesteringar i utlandet till 26 miljarder
kronor medan utdelningar pa utldndska direktinvesteringar i Sverige
uppgick till 11 miljarder kronor. Réntor pa lan inom direktinvesterings-
forhallande har varit negativ en langre tid och bidrog med ett underskott
pa drygt 5 miljarder kronor.

Diagram 8: Avkastning direkta investeringar, netto mdr SEK
35
30
25
20
15
10

mmmm Utdelningar Aterinvesterade vinstmede| — EEEEEN Rinta e Totalt

Avkastning portféljinvesteringar

Avkastning pa portfoljinvesteringar bestdr av utdelningar pa aktier samt
ranta pa rantebdrande vardepapper. Posten dr sisongvarierad vilket
framst beror pa aktieutdelningarna. Generellt dr det under det andra
kvartalet som utdelningar i svenska bolag realiseras vilket ger storre
utfloden under det kvartalet.

Diagram 9: Avkastning portfoljinvesteringar, netto mdr SEK
20

15
10
5

0
-5
-10
-15

Kv2|Kv3|Kv4|Kv1|Kv2|Kv3|Kv4|Kv1|Kv2|
|11|11|11|12|12|12|12|13|13|

 Aktieutdelning N Rinta m— Totalt
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Betalningsbalansen andra kvartalet 2013 Betalningsbalansen

Avkastningen pé portfoljinvesteringar genererade ett kapitalunderskott
pa 12 miljarder kronor under drets andra kvartal vilket ar drygt 2 miljar-
der mindre jamfort med samma kvartal 2012.

Aktieutdelningar som innefattar sdval aktieutdelningar som avkastning
pa fonder 6kade marginellt jamfort med motsvarande kvartal 2012.

Utflodet i rantor for rantebdrande vardepapper minskade med 1 miljard
jamfort med motsvarande period 2012. Det forklaras framst av att rantan
pa svenska obligationer minskat.

Avkastning ovriga investeringar

Avkastningen pé 6vriga investeringar bestar av avkastningen pa lan och
depositioner och foljer darfér med utvecklingen av Sveriges stillnings-
varden for 6vriga investeringar.

Nettoavkastningen pa dvriga investeringar uppgick under andra kvar-
talet till 3 miljarder kronor. Avkastningen pa 6vriga investeringar i
utlandet gav ett inflode pa ndrmare 7 miljarder kronor medan avkastning
pa Ovriga investeringar i Sverige gav ett utflode pa drygt 3 miljarder
kronor.

Diagram 10: Avkastning dvriga investeringar, netto mdr SEK
3,5

3,0

2,5

2,0

1,5
1,0
0,5

0,0

Lopande transfereringar

Lopande transfereringar innefattar Gverlatelser av reala eller finansiella
tillgdngar utan att liknande motprestationer gors. Posten omfattar framst
EU-bidrag och U-bistind och gav under andra kvartalet ett utflode pa 12
miljarder kronor. Det &r framst transaktioner med EU som stér for utflo-
det. I samband med publiceringen har 16pande transfereringar reviderats.
Mer information finns i stycket om revideringar.

Kapitalbalansen

Kapitalbalansen bestar framst av EU-bidrag och U-bistind for investeringar
men omfattar d&ven "dverlitelser av rittigheter” (patent, copyright, m.m.).
Andra kvartalet gav kapitalbalansen ett nettoutflode pa drygt en miljard
kronor.

Statistiska centralbyrin 13



Betalningsbalansen Betalningsbalansen andra kvartalet 2013

Finansiell balans

Den finansiella balansen som bestar av direkta investeringar, portfoljinveste-
ringar, 6vriga investeringar, finansiella derivat och valutareserven gav upphov
till nettoutfloden om 118 miljarder kronor under arets andra kvartal.
Posten 6vriga investeringar stod for den storsta delen av kapitalutflodet.
Aven posterna direkta investeringar, portfoljinvesteringar och valuta-
reserven genererade under kvartalet nettoutfloden.

Diagram 11: Finansiell balans, mdr SEK

400
300
200
100
0
-100
-200
-300
-400
-500

eseceses |Syerige == e= |utlandet e Netto

Direkta investeringar

Totalt gav direkta investeringar under andra kvartalet ett nettoutflode pa
9 miljarder kronor. Svenska direktinvesteringar i utlandet gav ett netto-
utflode pa 17 miljarder kronor medan utldndska direktinvesteringar i
Sverige gav ett nettoinflode pa 8 miljarder kronor. Under kvartalet har det
inte gjorts s manga stora transaktioner.

Diagram 12: Direktinvesteringar, mdr SEK

100

i /\ =
0 N e CAALLLY

7/ /
-150
| Kv 2 | Kv 3 | Kv 4 | Kv 1 | Kv 2 | Kv 3 | Kv 4 | Kv1 | Kv2 |
| 11 | 11 | 11 | 12 | 12 | 12 | 12 | 13 | 13 |
------- |Sverige == e= |utlandet e Netto
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Betalningsbalansen andra kvartalet 2013 Betalningsbalansen

Portfoljinvesteringar

Portfoljinvesteringar bestar av aktier och fonder samt rantebarande
vardepapper. Ett aktieinnehav redovisas som en portfoljinvestering om
dgandet ar ligre dn 10 procent av aktiekapital eller roster. Ar dgarandelen
hogre d@n 10 procent definieras det som direkta investeringar.

Portfoljinvesteringar med utlandet gav under arets andra kvartal ett
kapitalutflode pa 22 miljarder kronor netto. Svenska placerare kopte
utlandska aktier och fonder for 70 miljarder kronor. Svenska placerare
kopte dven utlindska rantebarande vardepapper och svenska aktier
under kvartalet. Daremot gav handeln med svenska rantebarande
vardepapper ett kapitalinflode pa 61 miljarder kronor.

Diagram 13: Portféljinvesteringar, mdr SEK

200

o
D

150

100 — ey /\ ~ A /\
AN A A
i 7,7 \ \~ -/ '\ / / \

-50 / - ~ - >
- o= = ~
-100
| Kv 2 | Kv 3 | Kv 4 | Kv 1 | Kv 2 | Kv 3 | Kv 4 | Kv1 | Kv2 |
| 11 | 11 | 11 | 12 | 12 | 12 | 12 | 13 | 13 |
------- ISverige == e= |Utlandet e Netto

Efter den finansiella krisen 2008 har portféljinvesteringar pa helarsbasis
genererat infloden i den finansiella balansen. Utflodet under 2008 for-
klaras framst av att svenska banker nettoamorterade pé sina utlands-
skulder till f6ljd av finanskrisen. Dérefter har emissioner av sdvél banker,
bostadsinstitut som icke finansiella foretag varit den framsta forklaringen
till de infloden som har genererats.

Finansiella derivat

Finansiella derivat utgors i storsta grad av Swapkontrakt i rantor och
valutor och frimsta innehavare dr de svenska storbankerna. Positivt
marknadsvérderade kontrakt mot utlandsk motpart definieras som en
tillgdng och pa samma sitt definieras ett kontrakt med ett negativt
marknadsvarde som ett skuldkontrakt.

Finansiella derivat genererade under andra kvartalet ett nettoinfléde pa
18 miljarder kronor. Storsta delen av nettoinflode genererades av olika
typer av swapkontrakt.

Statistiska centralbyrin 15
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Diagram 14: Finansiella derivat, mdr SEK

300
200 L T X ®ceag0000°°° 00, wo®’ ®ee, -
100
0 S —
S ——
-100
-— - °
-200 ‘-5——_-—’— - = - -
-300
| Kv 2 | Kv 3 | Kv 4 | Kv 1 | Kv 2 | Kv 3 | Kv 4 | Kvl | Kv2 |
|11|11|11|12|12|12|12|13|13|
eecesss Tillgangskontrakt  e= e= Skuldkontrakt — e Netto

Till f6ljd av den globala finanskrisen 6kade marknadsvardena i savél
skuld- som tillgdngskontrakt vilket har gett storre floden i finansiella
derivat under de senaste dren. Stillningsvarden i finansiella derivat
illustreras i diagram 15 .

Diagram 15: Finansiella derivat, mdr SEK

1500
1000
500
0 N
- = = - - —--
-500 > .
~
-
~ -
-1000 = S =
-1500
03 04 05 06 07 08 09 10 11 12
eecesss Tillgangskontrakt  e= e= Skuldkontrakt — e Netto
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Ovriga investeringar

Ovriga investeringar bestar huvudsakligen av banksektorns 1an till och
fran utlandet exklusive vardepapperslan. Detta innefattar bland annat
reverslan, depositioner och repor.

Diagram 16: Ovriga investeringar, mdr SEK

250

200
150 AN

100 / \

------- |Sverige == e= |Utlandet e Netto

Ovriga investeringar gav under andra kvartalet ett nettoutflode pa 95
mdr, vilket frimst bestod av en minskad upplaning fran utlandet. Utla-
ningen gav totalt ett nettoinflode pa 3 miljarder kronor medan upplaning
fran utlandet gav ett nettoutflode pa 98 miljarder kronor. Bankerna stod
for merparten av nettoutflodet under kvartalet. De icke-finansiella fore-
tagen 6kade sina banktillgodohavanden i utlandet, vilket ocksa bidrog till
nettoutflodet.

Valutareserven

Sveriges valutareserv dr Sveriges riksbanks reserv av guld och véardepap-
per i utldndska valutor. Dess huvudsyfte ar att ge tillfélliga likviditetsstod
till insolventa banker, att fullgéra Sveriges del i den internationella
valutafonden (IMF) och att vid behov intervenera pa valutamarknaden.

Valutareserven genererade under andra kvartalet ett nettoutflode pa 10
miljarder kronor. Utflodet beror framst pa en 6kning av utlindska
banktillgodohavanden och forvéarv av rantebdrande vardepapper. Vid
halvarsskiftet uppgick valutareserven till 440 miljarder kronor.

Diagram 17: Valutareserven, netto mdr SEK

20

0 \ o

\
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\Y

-100

-120
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Betalningsbalansen Betalningsbalansen andra kvartalet 2013

Revideringar
Sveriges revideringspolicy for betalningsbalansen ar enligt foljande:

. Vid publicering av kvartal 1 revideras ndrmast foregdende 4 kvartal
. Vid publicering av kvartal 2 revideras foregaende 13 kvartal
. Vid publicering av kvartal 3 revideras foregaende 10 kvartal
. Vid publicering av kvartal 4 revideras foregaende 11 kvartal

I samband med berdkningarna av betalningsbalansen for andra kvartalet
revideras vissa poster i bytesbalansen. Revideringarna gors for perioden
2006—2013 kvartal 1 och ror framfor allt tjdnstehandeln men dven transfe-
reringarna.

Betalningsbalansen har reviderats fran 1999 kvartal 1 till och med 2013
kvartal 1. Under den reviderade perioden skedde revideringar om -83
miljarder netto i bytesbalansen och 47 miljarder netto i den finansiella
balansen. Detaljerade siffror 6ver revideringarna finns i tidsserie-
tabellerna.
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Betalningsbalansen andra kvartalet 2013~ Svenska tillgingar och skulder mot utlandet

Svenska tillgangar och skulder mot
utlandet, netto

Vid utgangen av juni 2012 visar prelimindra uppgifter 6ver Sveriges
utlandsstdllning fortsatt en nettoskuld mot utlandet. Skulden uppgick till
194 miljarder kronor och minskade jamfort med berdkningen for
utgangen av 2012 da den uppgick till 469 miljarder kronor.

Det ar framst tre faktorer som paverkar utvecklingen av de samlade till-
gangarna och skulderna mot utlandet. For det forsta paverkar transak-
tioner i den finansiella balansen vilket skall motsvara storleken pa 6ver-
respektive underskott i bytesbalansen. En annan faktor dr den svenska
kronans utveckling gentemot andra valutor. I takt med att stocken av
tillgdngar och skulder blir allt storre far fluktuationer i vaxelkursen allt
storre genomslag. En tredje viktig faktor dr prisférandringar pa olika
tillgdngsslag, fraimst aktiekurser och ranteférandringar.

Bytesbalansen har fortsatt bidra med 6verskott under 2013. Utfloden i den
finansiella balansen indikerar ocksa att nettoskulden mot utlandet borde
minska, vilket den ocksa gjort. Nettoskulden har dock minskat med
betydligt storre belopp vilket kan bero pa vaxelkursen samt rante- och
aktiekursforandringars paverkan pa olika tillgadngsslag. Det dr dock
svarare att bedoma hur stor paverkan dessa faktorer har haft pa utlands-
stallningen senaste halvaret.

Trenden &r fortsatt att nettotillgdngen i form av 6vriga investeringar okar
medan nettoskulden i portfoljinvesteringar okar. Valutareserven har
ocksa Okat efter Riksbankens forstarkning.

Det ar viktigt att poangtera att uppgifterna om utlandsstéllningen &r
preliminédra och kommer sannolikt att revideras i takt med att statistiken
uppdateras med mer definitiva siffror.

Definitioner och forklaringar

Utlandsstéllningen dr en sammanstillning av alla inhemska sektorers
samlade tillgangar och skulder gentemot utlandet. Nettot av dessa
tillgdngar och skulder ar ett matt pa Sveriges formogenhet gentemot
omvarlden. Detta ska inte férvéxlas med statsskulden som &r de samlade
underskotten och dverskotten i statens budget 6ver tiden.
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Vad ar betalningsbalansen?

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

I en sluten ekonomi bestims nivan pa investeringarna av det samlade
sparandet i ekonomin. Detta innebér att om sparandet av ndgon anled-
ning minskar blir féljden att d&ven investeringarna minskar. I en 6ppen
ekonomi dr sambandet mellan sparande och investeringar inte lika tydligt
eftersom globala finansiella marknader gor att internationellt kapital
enkelt kan floda mellan ldnder. Betalningsbalansen innehaller information
om dessa floden. Det &r helt enkelt en sammanstillning av ett lands reala
och finansiella transaktioner med omvérlden. Betalningsbalansen huvud-
aggregat ar bytesbalansen, kapitalbalansen och den finansiella balansen.

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 tillfredsstdlla antingen den inhemska efterfragan i form av

hushéllens 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 efterfragan kan dven tillgodoses av import av

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

tjdanster till 6vriga vérlden ( X, —M,):
BNP, =C, +1,+G, + X, =M. (1)

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

faktorinkomster intjanade utomlands (svenska léntagares ersattning
utomlands samt avkastningen pa svenskt kapital utomlands) minus
utlandska faktorinkomster intjanade i Sverige (utlindska lontagares
ersittning i Sverige samt avkastningen pd 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)

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

? Dessa faktorinkomster kallas numera ofta for priméra inkomster. Nettofaktorinkoms-
terna bestédr av 16ner, kapitalavkastning och 16pande transfereringar.
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dér S, avser det samlade nationella sparandet i ekonomin. Det nationella
sparandet utgors av den konsoliderade offentliga sektorns sparande,
T, —G,, dar T, ar skatteintdkten, och hushallens sparande, BNI, =T, —C,

Enligt (3) géller:
Si—h =X =M +F. (4)

Differensen mellan S, och |, kallas ofta for nettoinvesteringarna gent-
emot utlandet och differensen mellan X, och M, kallas for handel i varor

och tjanster. X, —M, + F, ar bytesbalansen. Ekvation (4) visar darmed att

det finns ett enkelt samband mellan nettoinvesteringarna och handeln i
varor och tjanster. For en given nettofaktorinkomst kommer alltid forand-

ringar i differensen mellan S, och |, att fdljas av motsvarande forand-

ringar i differensen mellan X, och M, . Ekvation (4) visar ocksa att det

inte gar att pd kort sikt reducera ett underskott i handeln i varor och
tjanster utan att samtidigt 6ka det nationella sparandet eller minska de
inhemska investeringarna.’ Det &r 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
ungefir som nettoexporten dver tiden.’

P& samma sétt som det nationella sparandet kan delas upp i den konsoli-
derade offentliga sektorns sparande och hushéllens sparande kan de
inhemska investeringarna delas upp i den offentliga sektorns investe-
ringar och privata investeringar. Denna uppdelning ger vid handen att
om den offentliga sektorns investeringar dverstiger denna sektors spar-
ande, 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 vixande underskott i bytesbalansen kan darigenom
vara ett tecken bland andra pa att statens utgifter dr hogre &n 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, + LA =C, + 1, +G, + (A.; — A). (6)

dar A, ar nettotillgdngarna gentemot utlandet i period t och I, A ar

ranteavkastningen pd dessa tillgdngar. Nettotillgangarna bestdr i sin tur
av kapitalbalansen och den finansiella balansen. Fran (1) och (6) erhdlles
enkelt betalningsbalansen:

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

% Detta innebir alltsa att det nationella sparandet dr identiskt med summan av den offent-
liga sektorns sparande och hushéllens 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 utrikeshandeln i varor och tjanster.
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Vinsterledet i betalningsbalansen (7) dr, som tidigare har nimnts, bytes-
balansen som bestar av summan av handeln i varor och tjanster och

nettofaktorinkomsterna. Termen (A, — A,,;) i hogerledet visar hur

nettotillgdngarna gentemot utlandet fordandras 6ver tiden. Notera att om
svenskar nettokdper utlandska tillgangar s uppvisar kapitalbalansen och

den finansiella balansen ett nettounderskott, d.v.s. A, — A,; <0. Ekvation

(7) innebar séledes att summan av bytesbalansen, kapitalbalansen och den
finansiella balansen alltid dr identiskt lika med noll.’

Sambandet med utlandsstallningen

Eftersom den finansiella balansen méter nettoutlaningen gentemot om-
varlden kommer en forandring i bytesbalansens saldo — per definition —
alltid att motsvaras av en likartad forandring i nettoanspraken gentemot
omvarlden. 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
valutareservstransaktionerna ingdr i den finansiella balansen. Ett under-
skott i bytesbalansen innebdr istéllet att nettoforvarven frdn omvéarlden
madste betalas antingen genom avveckling av utldndska tillgdngar eller
genom en 0kning av skulderna till utlandet.

Detta innebar att om t.ex. Sverige kdper mer tillgangar utomlands &n vad
som saljs till utlandet (detta dr detsamma som att sdga att nettot av den
finansiella balansen dr mindre dn noll) maste 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.

Utlandsstillningen visar ett lands totala nettoskuldséttning och redovisas
i form av stockuppgifter 6ver samtliga inhemska sektorers tillgangar och
skulder gentemot omvérlden. Nettot av tillgdngarna och skulderna ar
saledes ett matt pa ett lands formogenhet gentemot omvérlden. Stockupp-
gifterna redovisas till marknadsvarde och delas precis som den finansiella
balansen in i direkta investeringar, portfoljinvesteringar, finansiella deri-
vat, 6vrigt kapital och valutareserven.’

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

" I vissa fall anvinds det bokforda virdet istillet for marknadsvérdet p.g.a. att underlaget
for berdkning av marknadsvérdet &r otillrackligt.
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Vad dr betalningsbalansen?

Sambandet mellan utlandsstillningen och de transaktioner som ingdr i
betalningsbalansen illustreras i figuren nedan. Férandringar i nettostall-
ningen gentemot omvirlden beror bade pa genomférda transaktioner
som registreras i den finansiella balansen och pa férandringar i vaxel-
kurser och tillgangspriser. Dessutom kan stockarna pdverkas av t.ex. ned-
skrivningar av fordringar (ett exempel pad 6vriga korrigeringar i figuren).
Om bytesbalansen under en langre period uppvisar under- eller 6verskott
medfor detta en uppbyggnad av antingen en nettoskuld eller en netto-

tillgang.
Forandringar av utlandsstallningen beroende pa
Ingaende Transaktioner | Prisférand- Valutakursfoér- | Ovriga korri- | Utgaende
balans ringar andringar geringar balans
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