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Tredje kvartalet 2006

Bytesbalansen visade ett dverskott pd 49 miljarder kronor tredje
kvartalet 2006, vilket &r en minskning med 1,7 miljarder kronor
jamfort med samma period 2005. Sett dver de tre forsta
kvartalen ligger det samlade bytesbalanséverskottet pa 152,1
miljarder kronor vilket &r en 6kning med 9,3 miljarder jamfort
med motsvarande period ifjol.

Overskottet for det tredje kvartalet harrér till storsta delen fran
handel med varor och tjanster. Det samlade &verskottet uppgick
till 52,5 miljarder kronor férdelat pd handelsbalans med 30,4
miljarder och tjdnstebalans med 22,2 miljarder kronor.
Faktorinkomsterna visade ocksé 6verskott med 7,9 miljarder,
medan de |&pande transfereringarna gav ett underskott med
11,4 miljarder.

Sedan forra publiceringen i augusti har betydande revideringar
genomforts pa faktorinkomster — kapitalavkastning - vilket i sin
tur innebdr att tidigare publicerade bytesbalanséverskott for
dren 2005 och 2006 har 6kat. En utférligare beskrivning av
orsakerna till detta finns att ldsa under avsnittet avkastning pa
direkta investeringar.

Sdsongrensat uppgick bytesbalanséverskottet till 54,5 miljarder
kronor, vilket dr i nivd med tredje kvartalet 2005.

Bytesbalans, netto (se tabell A)
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Handelsbalans

Overskottet i handelsbalansen uppgick under tredje kvartalet i &r
till 30,4 miljarder kronor, vilket ar en minskning med 4 miljarder
kronor jamfoért med motsvarande period 2005. Bakom denna
minskning netto ligger 6kningar av sdvél export som import med
18,2 miljarder respektive 22,3 miljarder kronor.

Tjanstebalans

Overskottet i tjanstebalansen uppgick till 22,2 miljarder kronor
for tredje kvartalet 2006, vilket dr en 6kning med 6 miljarder
jamfoért med samma period forra dret. Det ar det stdrsta
tjdnstedverskott som uppmatts for ett enskilt kvartal.
Transporterna visade pa 6verskott med 6 miljarder kronor, vilket
dr i samma nivd som motsvarande period 2005.
Resevalutaposten gav ett underskott pa 2,3 miljarder, vilket &r
2,2 miljarder mindre i underskott an tredje kvartalet 2005. De
ovriga tjdnsteslagen gav ett dverskott pd 18,4 miljarder kronor,
vilket &r en 6kning med 3,7 miljarder.

Sett 6ver de tre forsta kvartalen uppgér tjanstenettot till 57,4
miljarder vilket ar en 6kning med 18,6 miljarder jamfért med
samma period ifjol. Positiva bidrag till denna utveckling ger
resevalutan med 4,8 miljarder och de 6vriga tjansteslagen med
14 miljarder, medan transportposten &r i stort sett oférandrad.

Under de 6vriga tjansteslagen &r det framst posten dvriga
afférstjdnster - och inom den varuférmedling i utlandet s.k.
merchanting - som svarar fér en betydande 6kning. Overskottet
har 6kat med 8,8 miljarder kronor fér de tre forsta kvartalen
jamfort med i fjol.
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Faktorinkomster

Faktorinkomsterna som bestar av |6ner och avkastning pa
kapital, visade ett dverskott pa 7,9 miljarder kronor under tredje
kvartalet 2006, vilket &r ndgot lagre an forra aret.

Som tidigare har ndmnts har avkastningsposten genomgatt en
revidering som innebdr att nettot har dkat for dren 2005 och
2006.

Avkastning direkta investeringar, netto

Nettoavkastningen pa direkta investeringar for tredje kvartalet
2006 gav ett 6verskott pa 14,8 miljarder kronor. Avkastningen
pa direkta investeringar i utlandet uppgick till 52,1 miljarder
kronor, medan avkastningen pa direkta investeringar i Sverige
uppagick till 37,3 miljarder kronor. En positiv resultatutveckling i
foretagen har gett en avkastningsokning pa direkta investeringar
i utlandet med 4 miljarder kronor och pa direkta investeringar i
Sverige med 6,4 miljarder kronor jamfort med tredje kvartalet
2005.

Huvuddelen av avkastningen pd direkta investeringar omfattar
vinster som uppstdr i direktinvesteringsféretag. Dessa vinster
maéts av Riksbanken i en arlig undersékning och fordelas éver
fyra kvartal. Resultatet fran undersdkningen fér 2005 har
inarbetats i denna publicering. En mindre del av avkastningen pa
direkta investeringar bestar av rdntor pa Idn mellan
direktinvesteringsféretag. Undersdkningsresultatet har ocksa
anvénts som underlag for att prognostisera avkastningen for
2006, vilket lett till revideringar ocksa av innevarande ar.

6
SVERIGES
RIKSBANK

Faktorinkomster (se tabell H)
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Avkastning portféljinvesteringar, netto

Avkastning pad portféljinvesteringar gav upphov till
nettoutfléden pa 5,1 miljarder kronor under arets tredje kvartal.
Detta dr en minskning av nettoutflédet med 22,4 miljarder
jamfort med foregaende kvartal da sdsongsmdssigt stora
utdelningar till utlandet pa svenska aktier skedde.

Merparten av avkastningen var rdntor pa obligationer och
penningmarknadsinstrument. Kvartalet genererade en
rantekostnad for svenska rantebdrande vardepapper pa 20,6
miljarder kronor, samtidigt som innehav av utldndska
obligationer och penningmarknadsinstrument gav intékter pd 8
miljarder kronor.

Utdelningar pa svenska aktier gav under perioden ett utflode pé
0,4 miljarder kronor, medan utdelningar pa utldndska aktier gav
ett inflode pd 7,9 miljarder kronor.

Avkastning 6vrigt kapital, netto

Avkastning pa ovrigt kapital visade ett nettoutfléde pa 2,9
miljarder kronor under tredje kvartalet 2006, vilket kan jamforas
med ett nettoutfldde pa 3,7 miljarder under motsvarande period
2005.

Jamfort med tredje kvartalet 2005 6kade infloédet fran
avkastning pa ovrigt kapital i utlandet frdn 7,5 miljarder kronor
till 11,6 miljarder och utflédet frdn avkastning pa 6vrigt kapital i
Sverige fran 11,2 miljarder till 14,5 miljarder kronor.

Avkastning pd 6vrigt kapital bestdr av avkastning pa lan och
depositioner m.m. De storsta bidragen till posten ar avkastning
pa tillgdngar och skulder som banker i Sverige har gentemot
motparter i utlandet.
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Avkastning portféljinvesteringar, netto (se tabell H)

Mdr kr

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

03| 04| 04|04 |04|05|05|05|05]| 06|06 | 06

Avkastning ovrigt kapital, netto (se tabell H)

Mdr kr
0,0

0,51

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

03 |04 | 04|04|04|05|05|05|05]| 06| 06| 06



BETALNINGSBALANSEN TREDJE KVARTALET 2006

Lopande transfereringar och kapitalbalans, netto

Nettot av de I6pande transfereringarna och kapitalbalansen gav
ett underskott pa 11,5 miljarder kronor under tredje kvartalet i
ar, vilket ar 4,3 miljarder storre underskott &n motsvarande
period ifjol. Nettot av EU-transfereringarna visade ett underskott
pa 5,5 miljarder vilket &r 3,2 miljarder stérre &n underskottet for
motsvarande period forra aret. Till storre delen forklaras detta av
att bidragen fran EU var ldgre &n forra aret. U-bistandet lag pa
samma nivd som forra aret och uppgick till 2,8 miljarder.
Underskottet for dvriga transfereringar lag pa 3,2 miljarder
kronor, vilket &r 1 miljard mer &n ifjol.

Finansiell balans

Den finansiella balansen gav ett nettoutfloéde pé drygt 90
miljarder kronor under det tredje kvartalet 2006. Det ar
framforallt portfdljinvesteringar och 6vrigt kapital som paverkat
resultatet. Hittills i ar har den finansiella balansen visat ett
nettoutfléde pd 221 miljarder kronor.
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Lopande transfereringar och kapitalbalans, netto (se tabell I)
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Direkta investeringar

Direkta investeringar gav under tredje kvartalet 2006 ett
nettoinflode pa 6,1 miljarder kronor.

Under tredje kvartalet 2006 visade svenska direktinvesteringar i
utlandet ett nettoutflode pa 40,3 miljarder kronor. Detta kan
jamforas med ett utflode pa 38,9 miljarder kronor fér samma
period 2005. Utldndska direktinvesteringar i Sverige gav ett
nettoinflode pa 46,4 miljarder kronor att jamforas med ett
nettoinfléde pa 18,5 miljarder kronor fér samma period 2005.

Delposten aterinvesterade vinstmedel for direkta investeringar
har bidragit med stora bruttofldden bade for direkta
investeringar i utlandet och Sverige. Aterinvesterade vinstmedel
ar total vinst minus hemtagen utdelning. Den totala vinsten for
2006 har reviderats i samband med att 2005 &rs
direktinvesteringsundersdkning slutfoérts, och i samband med det
har prognosen for 2006 justerats.

Direkta investeringar &r en post som varierar kraftigt 6ver tiden
av mdnga olika orsaker. Dels beror variationen pa
konjunkturldget genom att antalet och storleken pa
direktinvesteringsaffarer foljer aktivitetsnivan i ekonomin, dels
beror den pa hur stora koncerner véljer att hantera sin interna
likviditet. Det senare resulterar bl. a. i att kortfristiga lan och
depositioner inom multinationella koncerner ofta far ett stort
genomslag.
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Direkta investeringar (se tabell J)
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Portféljinvesteringar

Portfoljinvesteringarna med utlandet gav ett nettoutfléde pa 77
miljarder kronor under tredje kvartalet 2006. Detta kan jamforas
med féregdende kvartal da dessa investeringar gav ett
nettoutfléde pd 84,7 miljarder kronor. Tredje kvartalets stora
nettoutfléden ar en kombination av att utldndska investerare
minskade sina tillgangar i Sverige samtidigt som svenska
placerare 6kade sina tillgdngar i utlandet.

Under tredje kvartalet i &r nettokdpte svenska placerare
utlandska rantebédrande vardepapper fér 33,7 miljarder kronor.
Det &r framforallt utlandska obligationer i utlandsk valuta som
har kopts. Utlandska aktier nettokdptes samtidigt for 14,1
miljarder kronor. Utlandska placerare minskade sina innehav av
svenska rantebdrande véardepapper vilket gav upphov till
kapitalutfléden pd 33,7 miljarder kronor. Utflédet berodde pa
savédl handel som inldsen. Samtidigt 6kade de sina tillgdngar i
svenska aktier med 4,4 miljarder kronor.

Ovrigt kapital

Investeringar i 6vrigt kapital gav upphov till ett nettoutfléde pa
30,8 miljarder kronor under tredje kvartalet 2006. Svenska
investeringar i utlandet gav ett nettoutflode pa 84,7 miljarder
och motsvarande utldndska investeringar i Sverige gav ett
nettoinfléde pa 53,8 miljarder kronor.

Vérdet av investeringar i dvrigt kapital varierar kraftigt fran
kvartal till kvartal och det ar ofta kortfristiga kapitalrorelser
mellan banker i Sverige och motparter i utlandet som skapar
variationerna.

Ovrigt kapital omfattar bland annat in- och uppldning, utléning,
depositioner och repor till och fran utlandet.
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Portfoljinvesteringar (se tabell J)
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Svenska tillgdngar och skulder mot utlandet, netto

Den svenska nettoskulden mot utlandet uppgick vid
halvarsskiftet till 512 miljarder enligt prelimindra siffror. Svenska
tillgangar i utlandet berdknas till 5 907 miljarder och skulder till
utlandet till 6 419 miljarder kronor.

Uppgifterna for 2005 har reviderats efter att Riksbankens arliga
undersokningar om direkta investeringar och
portfoljinvesteringar fardigstallts och visar tillgdngar pa 5 597
miljarder och skulder pd 6 166 miljarder kronor. Sveriges
nettoskuld till utlandet vid utgdngen av 2005 uppgick ddrmed
till 570 miljarder kronor.

For juni 2006 har nettotillgdngen i form av direkta investeringar
prognostiserats till 329 miljarder kronor. Detta innebér en
0kning med 34 miljarder kronor jamfort med ar 2005. |
samband med att utfallet frdn Riksbankens
direktinvesteringsundersékning for 2005 slutforts har en
revidering av tidigare prognostiserade siffror for 2005 gjorts.
Revideringen innebér att vdrdet av Sveriges nettotillgangar 2005
avseende direkta investeringar uppgick till 295 miljarder kronor,
en 6kning med 61 miljarder kronor jamfort med den tidigare
publicerade prognosen. Utfallet av drets undersdkning kommer
att presenteras i en rapport som publiceras i borjan av december.

Vérdet av portféljinvesteringstillgdngar berdknades i juni 2006
till 2 363 miljarder kronor och motsvarande skulder uppgick till
2 982 miljarder kronor

Det svenska innehavet av utldndska aktier 6kade med drygt 23
miljarder till 1632 miljarder kronor. Uppgangen forklaras framst
av nettohandel men dven pa vardeférandringar under perioden
till féljd av borsutvecklingen i omvarlden och en
kronforstarkning. Utldndska rantebarande vérdepapper visade
en minskning under arets forsta sex manader. Innehaven
uppagick till 731 miljarder kronor, en minskning med 32
miljarder. Minskningen &r framst en effekt av att den svenska
kronan forstarktes under halvéret.

Det utldndska innehavet av svenska aktier 6kade med 12
miljarder till 1136 miljarder kronor. Uppgédngen forklaras till
storsta delen av vdrdedkningar. Innehavet i svenska obligationer
och penningmarknadsinstrument minskade med 26 miljarder
kronor till 1 846 miljarder kronor jamfért med december 2005.
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Minskningen beror till stérsta delen pd nettoforséljning av
vardepapper fér sammanlagt 43 miljarder kronor.

Sedan foregdende publicering har Riksbankens arliga
undersdkning av svenska portfoljtillgdngar i utlandet
fardigstallts, vilket har lett till revideringar av tidigare
prognostiserade stockuppgifter for utldndska aktier for 2005. En
rapport om svenska placerares innehav av utlandska
portfoljaktier och rdntebarande vardepapper 2005 finns att
bestélla fran pi@riksbank.se.

Den officiella sammanstaliningen av Sveriges utlandsstéllning
redovisas till marknadsvarde utom direkta investeringar som
anges med bokfort varde. Som komplettering publiceras ocksa
en sammanstalining av utlandsstéliningen dér ett marknadsvérde
for direkta investeringar har beréknats. Enligt denna uppgick
Sveriges nettoskuld till utlandet i juni till 241 miljarder kronor.

Det ar viktigt att notera att flera delposter i utlandsstéllningen i
juni, sdsom direkta investeringar och portféljaktier, &r
prognostiserade. Siffrorna bor darfor tolkas med forsiktighet.
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Vad &r betalningsbalansen?

| en sluten ekonomi bestdms nivdn pé investeringarna av det samlade sparandet i ekonomin. Detta innebar att
om sparandet av ndgon anledning minskar blir féljden att dven investeringarna minskar. | en 6ppen ekonomi &r
sambandet mellan sparande och investeringar inte lika tydligt eftersom globala finansiella marknader gor att
internationellt kapital enkelt kan fléda mellan l&nder. Betalningsbalansen innehaller information om dessa
floden. Det ar helt enkelt en sammanstéllning av ett lands reala och finansiella transaktioner med omvarlden.

Betalningsbalansen kan delas in i:

e Bytesbalansen, som visar handel i varor och tjdnster, I6ner, avkastning pa finansiella tillgdngar och skulder,
samt I6pande transfereringar sdsom t.ex. EU-bidrag och avgifter.

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

e Den finansiella balansen, som delas in i direkta investeringar, portféljinvesteringar, finansiella derivat, 6vrigt
kapital och valutareserven. Den finansiella balansen visar férdndringar i finansiella tillgdngar och skulder
gentemot omvérlden.

En hdrledning av betalningsbalansen

Ett lands bruttonationalprodukt, BNP, , &r det samlade vérdet pé de varor och tjanster som produceras i landet
under ett visst ar t. Produktionen anvidnds till att tillfredsstélla antingen den inhemska efterfragan i form av
hushéllens konsumtion, C,, privata investeringar, |, och offentliga utgifter, G, , eller till att levereras
utomlands i form av export av varor och tjanster, X,. Den inhemska efterfrdgan kan &ven tillgodoses av import
av varor och tjanster, M, . Den s.k. nationella inkomstidentiteten visar att ett lands produktion under ett enskilt
ar 4r lika med summan av den inhemska efterfrdgan (C, + I, + G,) och nettofdrsaljningen av varor och tjanster
till dvriga varlden (X, —M,):

BNP, =C, + I, +G, + X, =M, M

Genom att addera de s.k. nettofaktorinkomsterna, F,, d.v.s. svenska faktorinkomster intjanade utomlands
(svenska lontagares ersattning utomlands samt avkastningen pa svenskt kapital utomlands) minus utldndska
faktorinkomster intjdnade i Sverige (utldndska lontagares ersdttning i Sverige samt avkastningen pa utlandskt
kapital i Sverige) kan (1) skrivas om i termer av den s.k. bruttonationalinkomsten, BNI, :?

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

BNI,-C, -G, =S, =1, +X,-M,+F, 3)

' Denna relation kallas for en identitet eftersom den definitionsméssigt maste vara uppfylld i varje enskild tidsperiod.
? Dessa faktorinkomster kallas numera ofta fér priméra inkomster. Nettofaktorinkomsterna bestér av l6ner, kapitalavkastning
och I6pande transfereringar.

10
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dar S, avser det samlade nationella sparandet i ekonomin. Det nationella sparandet utgérs av den
konsoliderade offentliga sektorns sparande, T, — G, , dar T, &r skatteintakten, och hushallens sparande,

BNI, -T,-C,’
Enligt (3) géller:
S;—1IL,=X,-M,+F. 4)

Differensen mellan S, och |, kallas ofta for nettoinvesteringarna gentemot utlandet och differensen mellan
X, och M, kallas for handelsbalansen. X, —M, + F, ar bytesbalansen. Ekvation (4) visar dirmed att det
finns ett enkelt samband mellan nettoinvesteringarna och handelsbalansen. For en given nettofaktorinkomst
kommer alltid férandringar i differensen mellan S, och |, att fdljas av motsvarande férandringar i differensen
mellan X, och M, . Ekvation (4) visar ocksa att det inte gér att pa kort sikt reducera ett underskott i
handelsbalansen utan att samtidigt 6ka det nationella sparandet eller minska de inhemska investeringarna.* Det
ar dven intressant att notera att ekvation (4) innebdr att om hushallens sparande é&r lika stort som de inhemska
investeringarna, kommer den offentliga sektorns sparande utvecklas ungefér som nettoexporten éver tiden.”

P4 samma sétt som det nationella sparandet kan delas upp i den konsoliderade offentliga sektorns sparande och
hushallens sparande kan de inhemska investeringarna delas upp i den offentliga sektorns investeringar och
privata investeringar. Denna uppdelning ger vid handen att om den offentliga sektorns investeringar 6verstiger
denna sektors sparande, och om detta inte fullt ut motverkas av ett sparandedverskott i den privata sektorn,
maste detta per definition motsvaras av ett underskott i bytesbalansen. Ett vaxande underskott i bytesbalansen
kan ddrigenom vara ett tecken bland andra pa att statens utgifter ar hogre &n inkomsterna.

Genom att kombinera den nationella inkomstidentiteten (1) med den nationella budgetrestriktionen kan
betalningsbalansen harledas. Enligt budgetrestriktionen ar landets samlade utgifter i varje tidsperiod begrénsade
av inkomsten i samma period och landets mojligheter att lana:

BNP, + LA =C, +1, +G, + (A, — A). (6)

dar A, ar nettotillgdngarna gentemot utlandet i period t och I, A, ar ranteavkastningen pa dessa tillgangar.
Nettotillgdngarna bestar i sin tur av kapitalbalansen och den finansiella balansen. Fran (1) och (6) erhalles enkelt
betalningsbalansen:

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

Vénsterledet i betalningsbalansen (7) dr, som tidigare har ndmnts, bytesbalansen som bestar av summan av
handelsbalansen och nettofaktorinkomsterna. Termen (A, — A, ;) i hogerledet visar hur nettotillgdngarna

gentemot utlandet férdndras Over tiden. Notera att om svenskar nettokdper utldndska tillgdngar sd uppvisar
kapitalbalansen och den finansiella balansen ett nettounderskott, d.v.s. A, — A,,; < 0. Ekvation (7) innebar

° Detta innebdr alltsé att det nationella sparandet &r identiskt med summan av den offentliga sektorns sparande och
hushallens sparande.

“ Nettofaktorinkomsterna antas vara konstanta pa kort sikt.

* Denna relation innebdr i sjélva verket att den offentliga sektorns budgetbalans under vissa tidsperioder kommer att
samvariera med handelsbalansen.
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sdledes att summan av bytesbalansen, kapitalbalansen och den finansiella balansen alltid ar identiskt lika med
noll.®

Sambandet med utlandsstéllningen

Eftersom den finansiella balansen méter nettoutldningen gentemot omvérlden kommer en féréndring i
bytesbalansens saldo — per definition — alltid att motsvaras av en likartad férdndring i nettoanspraken gentemot
omvdrlden. Ett bytesbalansdverskott motsvaras sdledes av en 6kning av nettofordringarna — privata eller
offentliga — gentemot omvérlden. Overskottet kan dven aterspeglas i en 6kning av valutareserven eftersom
valutareservstransaktionerna ingar i den finansiella balansen. Ett underskott i bytesbalansen innebaér istéllet att
nettoforvarven fran omvérlden maste betalas antingen genom avveckling av utldndska tillgdngar eller genom en
6kning av skulderna till utlandet.

Detta innebér att om t.ex. Sverige koper mer tillgdngar utomlands &n vad som séljs till utlandet (detta ar
detsamma som att sédga att nettot av den finansiella balansen &r mindre &n noll) maste Sverige samtidigt sélja
mer varor och tjdnster till utlandet &n vad som képs fran utlandet. De samlade betalningarna ut ur ett land
maste helt enkelt motsvara det samlade betalningsinflodet.

Utlandsstallningen visar ett lands totala nettoskuldsattning och redovisas i form av stockuppgifter 6ver samtliga
inhemska sektorers tillgdngar och skulder gentemot omvérlden. Nettot av tillgdngarna och skulderna &r sdledes
ett matt pa ett lands formogenhet gentemot omvérlden. Stockuppgifterna redovisas till marknadsvérde och
delas precis som den finansiella balansen in i direkta investeringar, portféljinvesteringar, finansiella derivat, 6vrigt
kapital och valutareserven.’

Sambandet mellan utlandsstéllningen och de transaktioner som ingar i betalningsbalansen illustreras i figuren
nedan. Férdndringar i nettostallningen gentemot omvarlden beror bade pd genomférda transaktioner som
registreras i den finansiella balansen och pa férandringar i vaxelkurser och tillgdngspriser. Dessutom kan
stockarna pdverkas av t.ex. nedskrivningar av fordringar (ett exempel pa dvriga korrigeringar i figuren). Om
bytesbalansen under en langre period uppvisar under- eller 6verskott medfor detta en uppbyggnad av antingen
en nettoskuld eller en nettotillgang.

Forandringar av utlandsstillningen beroende pa

Ingdende ba- | Transaktioner | Prisférdnd- Valutakursfér- | Ovriga korri- Utgaende
lans ringar andringar geringar balans

Killor och metoder

Pa Riksbankens hemsida finns flera dokument som beskriver vilka kallor och metoder som anvénds for att
sammanstélla betalningsbalansen och utlandsstaliningen. Adressen dit ar

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

7| vissa fall anvinds det bokférda vardet istillet for marknadsvérdet p.g.a. att underlaget for berdkning av marknadsvérdet
ar otillrackligt.
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www.riksbank.se/statistik/betalningsbalansen. Dar finns ocksd undersokningar, tidigare publicerad statistik,
samt artiklar.’

® Detta avsnitt &r i sin helhet baserat pd en av dessa artiklar: "Vilken roll spelar betalningsbalansen i den ekonomiska
analysen?"” (2001), av Ericsson, Victoria och Lindstrom, Tomas.
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