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Betalningsbalansen andra kvartalet 2014 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 2014.

Statistiska centralbyrdn, september 2014

Folke Carlsson

Christina Ekblom
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Sammanfattning Betalningsbalansen andra kvartalet 2014

Sammanfattning

Overskottet i bytesbalansen uppgick under andra kvartalet till 49
miljarder kronor vilket dr en minskning jaimfort med samma kvartal
foregdende ar da overskottet uppgick till 60 miljarder kronor.
Forsvagningen i bytesbalansen beror framst pa ett minskat 6verskott i
utrikeshandeln med varor.

Under andra kvartalet uppgick utrikeshandeln med varor och tjanster till
48 miljarder kronor netto. Samma kvartal foregdende ar uppgick nettot till
56 miljarder kronor. Utrikeshandeln med varor gav ett 6verskott pa 13
miljarder kronor vilket kan jamforas med samma kvartal foregdende ar da
overskottet uppgick till 19 miljarder kronor. Tjdnstebalansen gav ett
overskott pa 36 miljarder kronor vilket dr i nivd med samma kvartal
foregdende ar.

Den finansiella balansen gav ett nettoinflode pa 16 miljarder kronor under
kvartalet. Direkta investeringar, valutareserven och finansiella derivat
bidrog med kapitalinfloden. Portféljinvesteringar samt 6vriga
investeringar bidrog med kapitalutflode.

6 Statistiska centralbyrin



Betalningsbalansen andra kvartalet 2014 Betalningsbalansen

Betalningsbalansen andra kvartalet
2014

Bytesbalansen forsvagades under andra kvartalet och gav ett 6verskott pa
49 miljarder kronor. Kapitalbalansen gav ett utflode pa knappt 0,5
miljarder kronor och den finansiella balansen gav ett nettoinflode pa 16
miljarder kronor.

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

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

Statistiska centralbyrin 7



Betalningsbalansen Betalningsbalansen andra kvartalet 2014

Bytesbalansen

Bytesbalansen gav andra kvartalet ett 6verskott pd 49 miljarder kronor.
Det dr en minskning jamfort med samma kvartal foregdende ar da
overskottet uppgick till 60 miljarder kronor. Samtliga poster i
bytesbalansen bidrog till férsvagningen men framst beror den pa en
tillbakagang i handeln med varor och tjanster.

Diagram 1: Bytesbalansen och dess ingaende poster, mdr SEK
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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.

Under andra kvartalet uppgick utrikeshandeln i varor och tjanster till 48
miljarder kronor netto. Samma kvartal foregdende ar uppgick nettot till 56
miljarder kronor. Ett minskat 6verskott i varuhandeln bidrog negativt,
medan 6verskottet i tjainstehandeln lag kvar pa samma nivd som under
andra kvartalet 2013.

Diagram 2: Handel uppdelat pa handels- och tjanstebalans, netto mdr SEK
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| Kv 2 | Kv 3 | Kv 4 | Kv1 | Kv2 | Kv3 | Kv4 | Kv1 | Kv2 |
|12|12|12|13|13|13|13|14|14|
------- Handelsbalans == == Tjdnstebalans e—— Handel, total
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Betalningsbalansen andra kvartalet 2014 Betalningsbalansen

Det &r fortsatt stora 6verskott i handeln gentemot lander utanfér EU
medan handeln med EU-lander genererar underskott. Overskottet av
handel med ldnder utanfér EU har dock minskat jamfort med foregdende
ar medan underskottet av handeln med EU-lander har minskat, vilket
illustreras i diagram 3.

Diagram 3: Handel, intra- extra EU, mdr SEK
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| Kv 2 | Kv 3 | Kv 4 | Kvl | Kv2 | Kv3 | Kv4 | Kvl | Kv2 |
|12|12|12|13|13|13|13|14|14|
eseseee Handel intra EU == «= Handel extra EU e— Handel, total
Handelsbalansen

Overskottet i handelsbalansen uppgick till 13 miljarder kronor, vilket kan
jamforas med samma kvartal foregdende ar da 6verskottet uppgick till 19
miljarder kronor. Bdde import och export av varor 6kade nagot jamfort
med samma kvartal féregdende ar. Importen 6kade mer dn exporten
vilket medforde ett minskat 6verskott i handelsbalansen.

Diagram 4: Handelsbalans, Export och import, mdr SEK
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Betalningsbalansen Betalningsbalansen andra kvartalet 2014

Tjanstebalansen

Tjanstebalansen gav andra kvartalet ett 6verskott pa 36 miljarder kronor.
Det &r i nivd med samma kvartal foregdende ar. Tjansteexporten uppgick
till 141 miljarder kronor medan tjansteimporten uppgick till 106 miljarder
kronor. Bdde tjansteexporten och tjansteimporten har 6kat jamfort med
samma kvartal foregdende ar.

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

med storst Overskott.

Merchanting bidrar med en stor del av 6verskottet i tjanstehandeln och
overskottet har 6kat i jamforelse med samma kvartal foregdende ar.
Merchanting finns endast pa exportsidan och dr den forséljningsmarginal
som uppstar nir svenska foretag koper varor och séljer dem vidare pa
varldsmarknaden utan att de importeras till Sverige.

Diagram 5: Tjanstebalans, mdr SEK

160
L, e
140 — _-—- - ~ - _ - -
100 — s ettt e
80 :
60
40 ——
— e

20
0

| Kv 2 | Kv 3 | Kv 4 | Kv1 | Kv2 | Kv3 | Kv4 | Kv1 | Kv2 |

|12|12|12|13|13|13|13|14|14|

= = EXpOrt ecccecce IMPOrt —ee— Netto

Faktorinkomster

Faktorinkomster bestar av 16n for arbete och avkastning pa investerat
kapital. Faktorinkomster utgors till huvuddelen av kapitalavkastning
medan lI6ner bidrar med mindre fldden vilket illustreras i diagram 6.
Overskottet i faktorinkomster uppgick andra kvartalet till 11 miljarder
kronor, dér kapitalavkastningen stod ndstan hela 6verskottet medan l6ner
bidrog med ett underskott pa 0,5 miljarder kronor.
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Betalningsbalansen andra kvartalet 2014 Betalningsbalansen

Diagram 6: Faktorinkomster uppdelat pa kapitalavkastning och loner, netto mdr SEK
35
30
25
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Kapitalavkastning

Kapitalavkastningen i bytesbalansen ar avkastningen pa Sveriges till-
gangar och skulder gentemot utlandet och delas in i direktinvesteringar,
portfoljinvesteringar och dvriga investeringar.

Diagram 7: Kapitalavkastning uppdelat pa tillgdngsslag, netto mdr SEK
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Den storre delen av kapitalavkastningen genereras fran direktinveste-
ringar som ar relativ stabil 6ver tiden. Avkastningen fran portfolj-
investeringar dr ddremot sasongvarierande. Andra kvartalet uppgick
overskottet i kapitalavkastningen till 11 miljarder kronor, vilket dr nagot
lagre &n under samma kvartal féregdende ar. Okat underskott i
portfoljinvesteringar har bidragit negativt.

Avkastning direkta investeringar

Avkastning pa direkta investeringar gav ett 6verskott pa 25 miljarder
kronor. Avkastning pd svenska direktinvesteringar i utlandet uppgick till
59 miljarder kronor medan avkastning pa utlandska direktinvesteringar i
Sverige uppgick till 34 miljarder kronor.

Erhéllna utdelningar fran utlandet uppgick under kvartalet till 15
miljarder kronor medan lamnade utdelningar till utlandet uppgick till
knappt 14 miljarder kronor. Réntor pa lan inom
direktinvesteringsforhallande bidrog negativt med ett nettoutflode pa
drygt 3 miljarder kronor.
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Diagram 8: Avkastning direkta investeringar, netto mdr SEK
40
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| Kv 2 | Kv 3 | Kv 4 | Kvl | Kv2 | Kv3 | Kv4 | Kvl | Kv2 |
| 12 | 12 12 | 13 | 13 | 13 | 13 | 14 | 14 |
s Utdelningar Aterinvesterade vinstmedel NN Rinta emTotalt

Avkastning portfoljinvesteringar

Avkastning pa portféljinvesteringar bestar av utdelningar fran aktier och
fonder samt ranta pa rantebarande vardepapper. Posten &r sdsongvarie-
rad vilket framst beror pé aktieutdelningarna som bokfors nér de betalas
ut. Generellt dr det under det andra kvartalet som utdelningar i svenska
bolag realiseras vilket ger storre utfloden under det kvartalet till skillnad
fran utldndska bolag som har en mer jamn férdelning 6ver aret pa
utdelningar.

Diagram 9: Avkastning portféljinvesteringar, netto mdr SEK
20

15
10

v

mmmm Aktieutdelning . Rinta — Totalt

Avkastningen pa portfoljinvesteringar genererade ett kapitalunderskott
pa 16 miljarder kronor under arets andra kvartal vilket &r knappt 5
miljarder mer jamfort med samma kvartal 2013.

Aktieutdelningar som dven innefattar utdelningar fran fonder gav ett
nettoutflode pd knappt 9 miljarder. Utdelningar har vant fran 6verskott
till underskott nar utdelningar pa svenska aktier och fonder 6kade,
medan utdelningar pa utlandska aktier och fonder var i nivd med
motsvarande kvartal 2013. Avkastning pa rantebarande vardepapper gav
ett utflode pa 8 miljarder kronor vilket var knappt 6 miljard mindre dn
motsvarande period 2013. Det forklaras frimst av att rdntor pa svenska
obligationer minskade.
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Betalningsbalansen andra kvartalet 2014 Betalningsbalansen

Avkastning 6vriga investeringar

Avkastningen pa Ovriga investeringar bestar av avkastningen pa 1an och
depositioner. Nettoavkastningen pa 6vriga investeringar uppgick andra
kvartalet till 3 miljarder kronor. Avkastningen pa 6vriga investeringar i
utlandet gav ett inflode pa 7 miljarder kronor medan avkastning pa
Ovriga investeringar i Sverige gav ett utflode pa 4 miljarder kronor.

Diagram 10: Avkastning 6vriga investeringar, netto mdr SEK
4,5
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15
1,0
0,5
0,0
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12 12 12 13 13 13 13 14 14

Lopande transfereringar

Lopande transfereringar innefattar dverlatelser av reala eller finansiella
tillgdngar utan att motprestationer gors, dvs. huvudsakligen gavor och
bidrag. Posten omfattar fraimst EU-bidrag och U-bistand och gav under
kvartalet ett nettoutflode pd 10 miljarder kronor. Lopande transfereringar
brukar uppvisa sasongsmonster med mindre utfloden under andra
kvartalet.

Kapitalbalansen

Kapitalbalansen bestar fraimst av EU-bidrag och U-bistdnd for
investeringar men omfattas dven av “6verlatelser av rattigheter” (patent,
copyright, m.m.). Andra kvartalet gav kapitalbalansen ett nettoutflode pa
0,5 miljarder kronor.

Statistiska centralbyrin 13



Betalningsbalansen Betalningsbalansen andra kvartalet 2014

Finansiell balans

Den finansiella balansen som bestar av direkta investeringar, portfoljinveste-
ringar, 6vriga investeringar, finansiella derivat och valutareserven gav upphov
till nettoinfldden pa 16 miljarder kronor under drets andra kvartal.
Posterna direkta investeringar, finansiella derivat och valutareserven
bidrog med kapitalinfloden, medan portfoljinvesteringar och 6vriga
investeringar gav ett kapitalutflode.

Diagram 11: Finansiell balans, mdr SEK

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

Direkta investeringar

Totalt gav direkta investeringar under kvartalet ett nettoinflode pa 37
miljarder kronor. Posten eget kapital gav ett storre inflode pa 73 miljarder
kronor. Eget kapital gav dels infldden inom direkta investeringar i
utlandet, dd svenska foretag minskade investeringar i utlandet och dels
inom utldndska direktinvesteringar i Sverige dar forvarv av aktier i
Sverige bidrog med betydande kapitalinflode.

Diagram 12: Direktinvesteringar, mdr SEK

60
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------- |Sverige == e= |utlandet e Netto
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Portfoljinvesteringar

Portfoljinvesteringar bestar av aktier och fonder samt rantebarande
vardepapper. Ett aktieinnehav redovisas som en portfoljinvestering om
dgandet ar lagre an 10 procent av aktiekapital eller roster.

Portféljinvesteringar med utlandet genererade under arets andra kvartal
ett kapitalutflode pd 2 miljarder kronor. Svenska investerare placerade 61
miljarder kronor netto i utlindska vardepapper under andra kvartalet, 45
miljarder i portfoljaktier och 16 miljarder kronor i rdntebarande
vardepapper. Utlindska investerare nettosalde under andra kvartalet
svenska obligationer for 46 miljarder kronor, medan svenska
penningmarknadsinstrument nettokoptes for 101 miljarder kronor. Totalt
gav handeln i svenska vardepapper ett nettoinflode pa 58 miljarder
kronor, varav handeln i rdntebdrande vardepapper utgjorde 55 miljarder
kronor.

Diagram 13: Portféljinvesteringar, mdr SEK
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100 /\ e
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| Kv 2 | Kv 3 | Kv 4 | Kvl | Kv2 | Kv3 | Kv4 | Kvl | Kv2 |
| 12 | 12 | 12 | 13 | 13 | 13 | 13 | 14 | 14 |
------- |Sverige == e= |Utlandet e Netto

Finansiella derivat

Transaktioner i finansiella derivat utgors i storsta grad av swapkontrakt i
rantor och valutor och frdmsta innehavare ar de svenska storbankerna.
Positivt marknadsvarderade kontrakt mot utlindsk motpart definieras
som en tillgang och pa samma sdtt definieras ett kontrakt med ett negativt
marknadsvérde som ett skuldkontrakt.

Finansiella derivat gav ett nettoinflode pa knappt 6 miljarder kronor.
Storsta delen av nettoinflodet genererades av swapkontrakt medan
forwards och optioner gav nettoutfloden.
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Diagram 14: Finansiella derivat, mdr SEK
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------- Tillgangskontrakt ~ e= = Skuldkontrakt — e Netto

Ovriga investeringar

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

Diagram 15: Ovriga investeringar, mdr SEK

300

200 A

A A
100 7 N

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

Ovriga investeringar gav ett nettoutflode pé 32 miljarder kronor, framst
beroende pa en 6kad utlaning till utlandet. Utlaningen gav totalt ett
nettoutflode pa 64 miljarder kronor medan uppléning fran utlandet gav
ett nettoinflode pa 32 miljarder kronor. Bankerna stod for merparten av
nettoflodena under kvartalet. Bankerna 6kade bade tillgdngar och skulder
mot utlandet medan de icke-finansiella féretagen minskade bade
tillgdngar och skulder mot utlandet.

Valutareserven

Sveriges valutareserv dr Sveriges riksbanks reserv av guld och
vardepapper i utlindska valutor. Dess huvudsyfte ar att ge tillfalliga
likviditetsstod till insolventa banker, att fullgora Sveriges del i den
internationella valutafonden (IMF) och att vid behov intervenera pa
valutamarknaden.

16 Statistiska centralbyrin
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Valutareserven gav ett nettoinflode pa 8 miljarder kronor vilket fraimst
forklaras av en minskning av utldndska rantebdrande vardepapper och
banktillgodohavanden. Vérdet pa valutareserven kade och uppgick vid
slutet av andra kvartalet till 443 miljarder kronor.

Diagram 16: Valutareserven, netto mdr SEK
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Svenska tillgangar och skulder mot
utlandet, netto

Vid utgangen av juni 2014 visar prelimindra uppgifter 6ver Sveriges
utlandsstillning fortsatt en nettoskuld mot utlandet. Skulden uppgick till
192 miljarder kronor och minskade jamfort med berdkningen for
utgangen av 2013 da den uppgick till 515 miljarder kronor.

Forandringar i utlandsstillningen kommer dels av transaktioner i den
finansiella balansen, som skall motsvara storleken pa 6verskotten
respektive underskotten i bytesbalansen. Darutéver paverkas
utlandsstillningen av valutakursférdndringar och forandringar i
aktiekurser och rantor. Det dr dock svart att bedoma hur stor paverkan
dessa faktorer haft pa utlandsstillningen det senaste halvéaret.

Bytesbalansen har under 2014 fortsatt bidra med betydande 6verskott.
Detta har inte avspeglats i motsvarande utfloden i den finansiella
balansen vilket har medfért en storre restpost. Den finansiella balansen
har istallet visat infloden, medan nettoskulden mot utlandet har minskat.
Valutakurseffekter och férdndringar i aktiekurser och rantor kan ha stor
paverkan pa utlandsstéllningen. Det dr dock svért att bedoma hur stor
paverkan dessa faktorer haft pa utlandsstdllningen det senaste halvaret.
Under perioden har kronan forsvagats mot de storre valutorna.
Tillgangarna i utlandsstéllningen ér till stor del denominerade i utlandsk
valuta medan skulderna fraimst d&r denominerade i svensk valuta. Det gor
att forsvagningen av den svenska kronan till stor del kan ha bidragit till
en starkt utlandsstillning.

Den minskade nettoskulden kommer fraimst av en minskad nettoskuld
inom portfoljinvesteringar. Tillgangarna inom portfoljinvesteringar har
Okat mer dn skulderna vilket medfort en minskad nettoskuld. Vardet pa
svenskdgda aktier i utlandet har 6kat, en post som visar utfloden under
perioden. Samtidigt har den svenska valutan férsvagats mot de storre
valutorna vilket kan ha bidragit till en 6kning av vardet pa utlandska
aktier raknat i svenska kronor. Virdet pa rantebarande vardepapper i
utlandet har ocksa okat.

Det ar viktigt att podngtera att uppgifterna om utlandsstéllningen &r
prelimindra och kommer sannolikt att revideras i takt med att statistiken
uppdateras med mer definitiva siffror.
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Betalningsbalansen Betalningsbalansen andra kvartalet 2014

Revideringar
Sveriges revideringspolicy for betalningsbalansen ar enligt f6ljande:

e Vid publicering av kvartal 1 revideras narmast féregaende 4 kvartal
e Vid publicering av kvartal 2 revideras foregaende 13 kvartal
e Vid publicering av kvartal 3 revideras féregdende 10 kvartal

e Vid publicering av kvartal 4 revideras foregaende 11 kvartal

Under andra kvartalet 2014 har ett undantag gjort fran revideringspolicyn
och betalningsbalansen har reviderats fran 2013 kvartal 1 till och med
2014 kvartal 1. Under den reviderade perioden skedde revideringar om 18
miljarder kronor netto i bytesbalansen och 23 miljarder kronor netto i den
finansiella balansen.
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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 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
huvudaggregat ar bytesbalansen, kapitalbalansen och den finansiella balansen.

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

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 efterfragan kan &ven tillgodoses av import av

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

tjanster till 6vriga varlden ( X, = M,):
BNP, =C, +1,+G, + X, - M, (1)

Genom att addera de nettofaktorinkomster och nettotransfereringar, F,,

d.v.s. svenska faktorinkomster intjanade utomlands samt transfereringar
frdn utlandet minus utlandska faktorinkomster intjanade i Sverige samt
transfereringar till utlandet 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 definitionsmassigt maste vara
uppfylld i varje enskild tidsperiod.

? Dessa inkomster kallas numera ofta for priméra och sekundra inkomster. Inkomsterna
bestar av loner, kapitalavkastning och 16pande transfereringar.
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dar S, avser det samlade nationella sparandet i ekonomin. Det nationella
sparandet utgors av den konsoliderade offentliga sektorns sparande,

T, =G, , dér T, ar skatteintikten, och hushallens sparande, BNI, =T, —C,
3

Enligt (3) géller:
Si— I =X, =M +F. 4)

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

tjanster. X, — M, + F, &dr bytesbalansen. Ekvation (4) visar ddrmed att det

finns ett enkelt samband mellan nettoinvesteringarna och handeln i varor
och tjdnster. For en given inkomst kommer alltid férandringar i

differensen mellan S, och |, att foljas av motsvarande férandringar i

differensen mellan X, och M, . Ekvation (4) visar ocks4 att det inte gar att

pa 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 investe-
ringarna, kommer den offentliga sektorns sparande utvecklas ungefar
som nettoexporten 6ver 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
sparande, och om detta inte fullt ut motverkas av ett sparandedverskott i
den privata sektorn, maste detta per definition motsvaras av ett under-
skott i bytesbalansen. Ett vdxande underskott i bytesbalansen kan
darigenom vara ett tecken bland andra pa att statens utgifter dr hogre dn
inkomsterna.

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

BNP + 1A =C + 1, +G + (A, —A). (5)

dar A ar nettotillgdngarna gentemot utlandet i period t och I, A, ar
ranteavkastningen pa dessa tillgangar. Nettotillgangarna bestar i sin tur
av kapitalbalansen och den finansiella balansen. Fran (1) och (5) erhalles
enkelt betalningsbalansen:

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

* Inkomsterna antas vara konstanta pé 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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Xt_Mt+Ft:_(At_At+l)' (6)

Vinsterledet i betalningsbalansen (6) dr, som tidigare har nimnts, bytes-
balansen som bestdr av summan av handeln i varor och tjanster och netto-

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

gentemot utlandet fordndras 6ver tiden. Notera att om svenskar
nettokoper utlindska tillgdngar sa uppvisar kapitalbalansen och den

finansiella balansen ett nettounderskott, d.v.s. A, —A,; <0. Ekvation (6)

innebér sdledes att summan av bytesbalansen, kapitalbalansen och den
finansiella balansen alltid ar 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 séledes av en 6kning av
nettofordringarna — privata eller offentliga — gentemot omvérlden. Over-
skottet kan dven aterspeglas i en 6kning av valutareserven eftersom
valutareservstransaktionerna ingar i den finansiella balansen. Ett under-
skott i bytesbalansen innebdér istillet att nettoférvarven fran omvarlden
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 tillgdngar och
skulder gentemot omvéarlden. Nettot av tillgangarna och skulderna ar
sdledes ett matt pa ett lands formdgenhet gentemot omvarlden. 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 kallor 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 marknadsvirdet p.g.a. att underlaget
for berdkning av marknadsvéardet &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 bdde pa genomférda transaktioner
som registreras i den finansiella balansen och pa forandringar i vixel-

kurser och tillgangspriser. Dessutom kan stockarna péaverkas av t.ex.
nedskrivningar av fordringar (ett exempel pa 6vriga korrigeringar i

figuren). Om bytesbalansen under en ldngre period uppvisar under- eller
overskott medfor detta en uppbyggnad av antingen en nettoskuld eller en

nettotillgdng.

Forandringar av utlandsstallningen beroende pa

Ingaende Transaktioner | Prisférand- Valutakursfoér- | Ovriga korri- | Utgaende
balans ringar andringar geringar balans
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All officiell statistik finns pa: www.schb.se
Statistikservice: tfn 08-506 948 01

All official statistics can be found at: www.sch.se
Statistics service, phone +46 8 506 948 01
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