
■ Restposten i betalnings-
balansen – ett problem?

AV GUNNAR BLOMBERG, LARS FORSS OCH INGVAR KARLSSON
Författarna arbetar på avdelningen för penningpolitik.

Betalningsbalansen är en statistisk redogörelse för samtliga ekonomiska

transaktioner med utlandet. I Sverige är det Riksbanken som ansvarar för

framtagning och publicering. Statistiken liknar i stor utsträckning traditio-

nell redovisning och bygger på principen om dubbel bokföring. Detta

innebär, enkelt uttryckt, att de reala och finansiella transaktionerna ska

summera till noll. På grund av brister i statistiken sker detta sällan. För

att kunna hantera detta problem har man infört en restpost. Restposten

har ökat påtagligt under ett antal år och en internationell jämförelse visar

att den svenska restposten är betydande. I vår artikel redogör vi för fak-

torer som bidrar till restposten samt diskuterar hur restposten påverkar

tolkningen av betalningsbalansen och annan ekonomisk statistik.

Betalningsbalansstatistikens betydelse som underlag för penning- och

valutapolitiken har varierat väsentligt över tiden. Till följd av detta har

även uppmärksamheten kring statistikens kvalitet skiftat. I denna artikel

avser vi att diskutera på vilket sätt den osäkerhet som en restpost medför

kan påverka användning och tolkning av ekonomisk statistik där betal-

ningsbalansen bidrar med underlag.

Osäkerheten i betalningsbalansstatistiken
– i retroperspektiv

Under 1970-talet fördes en tidvis mycket intensiv debatt om vilka slutsat-

ser man kunde dra för stabiliseringspolitiken, när det gällde de uppgifter

som redovisades i betalningsbalansen. Bytesbalansen visade från mitten

av 1970-talet stora underskott, vilket kopplades till de underskott i stats-

finanserna som samtidigt uppkom. Bytesbalansunderskotten utgjorde ett

problem för stabiliseringspolitiken genom att de riskerade att hota den

fastställda växelkursen och ett sätt att lösa detta var en stramare finans-

politik. Sven Grassman, som var sekreterare i betalningsbalansutredningen

1967–1971 (SOU 1971:31), menade att bytesbalanssaldot gav en felaktig

bild av det finansiella nettosparandet mot utlandet. Han hänvisade till
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annan statistik, finansräkenskaperna, som gav en mer positiv bild av det

svenska nettosparandet relativt omvärlden. Han menade att stabiliserings-

politiken förts på felaktiga grunder i och med att man förlitade sig på sta-

tistik som gav en överdrivet negativ bild av nettosparandet mot utlandet.

Följden blev, enligt Grassman, att de finanspolitiska åtstramningar som då

vidtogs blev för långtgående.

Diskussionen kring osäkerheten i bytesbalansstatistiken bidrog till att

Betalningsbalansdelegationen bildades 1975. Delegationen, i vilken

Finansdepartementet, Statistiska centralbyrån, SCB, och Riksbanken

ingick, lät årligen genomföra en särskild undersökning av tjänstehandeln

och fastställde även med ledning av dessa undersökningar bytesbalanssal-

dot. 

Med dagens erfarenheter av stabiliseringspolitik kan man konstatera

att andra faktorer, som inflationsförväntningar, statsfinanser och produk-

tionsgap, borde ha varit väl så viktiga att analysera, vilket också delvis

skedde. Betalningsbalansstatistikens betydelse måste dock ses mot bak-

grund av att den fasta växelkursen då var ankaret i penningpolitiken. De

finansiella transaktionerna var genom valutaregleringen strikt reglerade.

Stora underskott i bytesbalansen kunde medföra svårbemästrade finansie-

ringsbehov och hota den fastställda växelkursen. Av dessa orsaker var

bytesbalanssaldot en variabel som följdes noga och där kvalitets- och

mätproblem tillmättes stor betydelse.

Dagens användning av betalningsbalansstatistik

I dag är situationen helt annorlunda. Betalningsbalansstatistiken är nu

endast ett av flera underlag vid bedömning av penningpolitiken. Fria valu-

tamarknader och flytande växelkurs har också medfört att det i betal-

ningsbalansen är andra frågeställningar som i dag är mer väsentliga att

analysera. 

En aktuell frågeställning är storleken på och innehållet i det finansiella

nettosparandet. Genom avskaffandet av valutaregleringen 1989 har en

betydande del av det svenska sparandet kanaliserats till utlandet. Be-

tingelserna för svenskarnas sparande har dessutom ändrats påtagligt

bland annat genom den lägre inflationsnivå som etablerades under 1990-

talet och nya förutsättningar för pensionssparande, vilket fått stora

genomslag i de finansiella flödena relativt utlandet. Genom att storleken

på nettosparandet bestäms av bytesbalanssaldot medan sparandets för-

delning utläses ur de finansiella flödena, är det av intresse att saldot av de

reala och finansiella flödena så långt möjligt ”går ihop”. Stora oförklarade

restposter försämrar naturligtvis möjligheterna att korrekt beskriva och

analysera det finansiella nettosparandets innehåll och fördelning.
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Att betalningsbalansstatistiken håller godtagbar kvalitet är nödvän-

digt också ur ett flertal andra aspekter:

■ som underlag för nationalräkenskaperna när det gäller den kompo-

nent i BNP som avser utrikeshandel; det vill säga nettoexport av

varor och tjänster, 

■ som underlag för strukturstatistik när det gäller detaljerade uppgifter

om direkta investeringar för att belysa frågor kring utländskt ägande

av svenska företag och vice versa samt

■ som underlag för beräkningar om hur kronkursen påverkats och för

kortsiktiga analyser av kronkursen.

Riksbanken svarar för sammanställning av statistik rörande Sveriges

utlandsställning, det vill säga de samlade finansiella tillgångarna och skul-

derna mot utlandet som kan användas vid beräkningar av till exempel

kronans jämviktsväxelkurs. 

Utifrån de olika användningsområden betalningsbalansstatistiken har

i dag är det viktigt att söka klarlägga hur det störningsmoment som rest-

posten innebär påverkar användbarheten av statistiken för olika ändamål.

Särskilt viktigt är det att klargöra om denna osäkerhet också innebär att

underlag för policydiskussioner och policybeslut kan vara missvisande.

Vad är restposten i betalningsbalansen? 

Betalningsbalansens restpost uppstår när sparandet mätt från den reala

sidan (bytesbalans och kapitalbalans1) inte motsvarar nettot av det finan-

siella flödet mätt i den finansiella balansen. Bytesbalans och kapitalbalans

borde, om alla transaktioner redovisades korrekt, bli lika stort som det

finansiella flödet i motsatt riktning. Betalningsbalansen bygger med andra

ord på principen om dubbel bokföring. För att balansera mätfel och andra

ofullkomligheter i betalningsbalansstatistiken införs sålunda en balans-

post, restposten, så att transaktionerna summerar till noll. 

Ett exempel kan illustrera detta. Under 2001 uppmättes ett överskott

i bytes- och kapitalbalans på 86 miljarder kronor. Samtidigt visade de

finansiella flödena ett nettoinflöde på 17 miljarder. Summan av detta blir

103 miljarder kronor och restposten, som utgör det sammanlagda netto-

felet i betalningsbalansen, motsvarade således minus 103 miljarder detta

år. 

En negativ restpost betyder, enkelt uttryckt, att man antingen under-
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skattat utflödena eller överskattat inflödena i betalningsbalansen eller,

naturligtvis, en kombination av sådana felaktiga skattningar. 

Mätfel som skapar restposter är av tre olika slag:

■ Täckningsfel: Alla aktörer som har affärer med utlandet täcks inte av

undersökningarna. Alternativt registreras endast delar av deras trans-

aktioner med omvärlden.

■ Mätfel (värderingsfel): Registrerade värden är inte korrekta, vilket

bland annat beror på att definitioner, rapporter från uppgiftslämnare

eller omräkningar (till exempel för valutafluktuationer) är felaktiga.

■ Tidsfel (periodiseringsfel): Transaktioner rapporteras för fel tidsperiod

(orsakar dock inte ackumulerande restpostfel).

Det bör påpekas att restposten är ett trubbigt mått på statistisk kvalitet.

Restposten är ett tal som endast återspeglar nettot av de över- respektive

underskattningar som görs i betalningsbalansen. Det är inte givet att län-

der som redovisar små restposter nödvändigtvis har bättre kvalitet i sin

statistik. Eftersom restposten är en nettopost kan en liten restpost lika gär-

na innebära att det finns stora fel i olika delar av statistiken men att dessa

tar ut varandra. 

Hur ser restposten ut?

Restposten i betalningsbalansstatistiken började växa under slutet av

1980-talet och har sedan mitten av 1990-talet, med undantag för ett

fåtal år, uppvisat negativa tal. Det betyder således att Riksbanken anting-

en underskattat utflödena eller överskattat inflödena för denna period.

Ackumuleras restposten från början av 1980-talet, uppgick det samman-

lagda nettofelet vid utgången av 2002 till cirka 430 miljarder kronor.

Har restposten ökat? 

Restpostens storlek hänger delvis samman med kvalitén i betalningsbalan-

sen. Därför är det av intresse att söka bedöma restpostens storlek och

belysa frågan om restposten faktiskt blivit större med tiden. 

För att bedöma utvecklingen över tiden räcker det inte att enbart

betrakta restposten i nominella termer (se diagram 1). Den ekonomiska

aktiviteten liksom omfattningen av transaktionerna mot utlandet har vux-

it, varför det är mer relevant att sätta restposten i relation till variabler

som BNP eller omslutningen i bytesbalansen än att se till de absoluta

talen. I diagram 2 presenteras restpostens relativa utveckling sedan 1991
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på tre olika sätt: i procent av BNP, i procent av bytes- och betalningsba-

lansen samt i procent av basic balance.

Restposten i procent av BNP. Restposten har under perioden 1990 till

2001 ökat markant i relation till BNP. Detta är naturligtvis oroväckande

samtidigt som man bör hålla i minnet att restposten sannolikt endast i

mindre grad är hänförlig till sådana poster i betalningsbalansen som ingår

i BNP. 
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Diagram 1. Restposten; 1980–2002
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Diagram 2. Restposten i förhållande till BNP, till bruttoflöden avseende bytes-
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Restposten i procent av bytes- och kapitalbalans. Restposten i relation till

bruttot av de reala flödena i betalningsbalansen visar att även här har en

ökning skett, dock inte lika markant som vid jämförelsen med BNP. 

Restposten i procent av basic balance2. Här har restposten i absoluta tal

jämförts med de poster i betalningsbalansen där information om brutto-

omslutning föreligger, alltså bytesbalans, kapitalbalans, direkta investe-

ringar och huvuddelen av värdepappershandeln. Här ingår således i jäm-

förelsebasen även finansiella flöden, som ökat kraftigt under perioden. I

denna jämförelse tas därför mer hänsyn till att de flöden betalningsbalan-

sen ska fånga har ökat dramatiskt. Enligt denna jämförelse har restposten

relativt sett minskat under perioden.

Det går inte att entydigt säga vilken av de ovanstående jämförelserna

som är mest rättvisande. Internationellt sett är jämförelsen med bytes-

och kapitalbalansen den vanligast förekommande. 

Restposten i internationell jämförelse

I en internationell jämförelse där restposten har satts i relation till brutto-

omslutningen i posterna bytesbalans och kapitalbalans placerar sig Sverige

på en andraplats av totalt tretton länder (se diagram 3). Detta visar att

den svenska restposten är förhållandevis stor internationellt sett.
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Diagram 3. Restposten i relation till omslutning av bytes- och kapitalbalans; 
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Det relationsmått som använts i denna jämförelse har sina brister och

något helt rättvisande mått för en jämförelse mellan olika länders restpos-

ter finns inte. I denna jämförelse, där restposten satts i relation till betal-

ningsbalansens reala flöden i olika länder, tas inte hänsyn till att de finan-

siella flödenas betydelse kan variera mellan olika länder. Ur denna syn-

punkt vore det mer relevant att ställa restposten i relation till basic balance

som också tar hänsyn till att omsättningen på de finansiella marknaderna

ökat. Jämförelsemåttet har i hög grad styrts av vilken statistik som varit

tillgänglig. Trots att någon helt rättvisande jämförelse inte kan göras visar

ändå genomgången att problemen med att på ett riktigt sätt fånga de flö-

den som ska ingå i betalningsbalansen är tämligen stora i Sverige.

Vad har orsakat restposten?

Faktorer som med stor sannolikhet bidragit till restpostens snabba ökning

under slutet av 1980-talet och början av 1990-talet är valutaavreglering-

en och den kraftiga expansion av främst finansiella flöden i form av vär-

depapper och kortfristiga transaktioner som följde på detta. Avregleringen

ändrade förutsättningarna för att samla in betalningsbalansstatistik och

tillsammans med den fortgående finansiella integrationen under 1990-

talet har svårigheterna att korrekt täcka alla finansiella transaktioner ökat

påtagligt. Frisläppandet av kronan 1992 kan också i någon mån ha med-

fört ökad osäkerhet vid värderingen av transaktionerna i betalningsbalan-

sen. 

Bland de mer eller mindre specifika förklaringarna till restposten kan

nämnas:

■ Överskattning av nettoexporten i utrikeshandeln. Det är ett känt

faktum att statistiken över varuhandeln inom Europeiska unionen,

EU, resulterar i en systematisk överskattning av exporten. Eurostat

har jämfört EU-ländernas statistik över den inbördes varuhandeln.

Dessa jämförelser kan användas som underlag för att göra en be-

dömning av storleken på felen för olika länder. De jämförelser som

gjorts för den svenska utrikeshandeln med EU-länder visar en över-

skattning av exporten med cirka 6 miljarder kronor per år både 1999

och 2000. Denna överskattning, som uppkommit i och med det nya

insamlingssystemet för varuhandel inom EU som infördes 1995, kan

ha givit ett bidrag till den negativa restposten för åren 1995 till 2001

med omkring 40 miljarder kronor. 

■ Hushållens direkta placeringar i utlandet. Enskilda hushålls direkta (ej

via svensk intermediär) placeringar i utlandet i form av till exempel

aktier, fondandelar eller banktillgodohavanden fångas i mycket

begränsad utsträckning upp i betalningsbalansstatistiken. När sådana
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flöden till utlandet inte fångas in i betalningsbalansen leder det till en

negativ restpost. Enligt en expertrapport till skattebasutredningen

(SOU 2002:47) bedöms det sammanlagda flödet av sådana place-

ringar fram till 1999 till 250 miljarder kronor. Både Statistiska central-

byrån och Riksbanken anser dock att detta är en överskattning dels

på grund av att restposterna i betalningsbalansen och i nationalrä-

kenskapssystemet visar dålig överensstämmelse i tiden, dels på att

flera andra faktorer bidrar till restposten. Ändå är det uppenbart att

hushållens direkta placeringar i utlandet är en viktig förklaring till den

negativa restposten och att restpostbidraget sannolikt är större än

felet i utrikeshandelsstatistiken. 

■ Värdepappershandeln. Statistiken över värdepappershandeln med

utlandet har tidvis haft brister i täckningen av inlösen av svenska vär-

depapper som innehas av utländska placerare. Därmed har ett utflö-

de undgått registrering i betalningsbalansen med negativ restpost

som följd. Det är inte möjligt att uppskatta storleken av denna effekt.

■ Banksektorns utlandstransaktioner. Bankernas utlandstransaktioner

har vid upprepade tillfällen visat starkt restpostsamband, särskilt när

restposten uppvisat kraftiga månadsfluktuationer. Diskussioner med

bankerna har inte resulterat i någon förklaring av detta. Utöver de

kraftiga fluktuationerna i restposten mellan månader, är det inte möj-

ligt att säga i vilken grad detta bidragit till den negativa restposten

över tiden.

Utöver de ovan nämnda områdena, där Riksbanken har identifierat bidrag

till mätfelen i betalningsbalansen, är det sannolikt att en betydande del av

restposten återspeglar kortfristiga kapitalrörelser som likviditetsförflytt-

ningar, som undgått att registreras i betalningsbalansen. Sådana rörelser

kan väntas ge upphov till starka fluktuationer i restposten, fluktuationer

som i första hand visar sig på månads- men ibland även på årsbasis. Det

är möjligt att den kraftiga omsvängning som skett i restposten under

2002 beror just på detta. På samma sätt som under början av 1990-talet,

då positiva restposter noterades, kan konjunktursvängningarna ha gett

upphov till ändrade likviditetsbehov hos företagen. Ändrade likviditets-

strömmar kan i sin tur ha gett upphov till restpostens omsvängning vid

dessa tidpunkter.

Restposten och tolkningen av den ekonomiska 
statistiken

En viktig fråga är om betalningsbalansstatistiken, till följd av restposten,

givit signaler som lett till feltolkningar av den svenska ekonomiska utveck-
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lingen. Frågan måste ses mot bakgrund av att restposten i betalningsba-

lansen i huvudsak går i en riktning och motsvaras av oförklarade utflöden.

Den ensidiga restposten kan innebära att det finns en systematisk bias i

täckningen av transaktionerna med utlandet som i sin tur påverkar värdet

av viktiga ekonomiska aggregat. Samtidigt är vissa delkomponenter i

betalningsbalansen väsentliga ur ett policyperspektiv, medan för andra

delar en högre grad av osäkerhet kan accepteras. Med utgångspunkt från

denna beskrivning av restpostens orsaker erhålls den bild som redovisas

här. 

En effekt av att nettoexporten av varor och tjänster redovisas till ett

för högt värde är att storleken på Sveriges BNP överskattas. En justering

för den överskattning av varuhandeln med EU-länderna, som redovisats,

skulle sänka nivån på BNP med 0,2 till 0,3 procent. Däremot skulle för-

ändringstalen för BNP påverkas endast i mindre grad av en sådan juste-

ring. Denna effekt kan i någon mån uppvägas av att täckningen av tjäns-

tehandeln är för låg, bland annat genom att tjänstetransaktioner mot

utlandet inte alltid av rapportörerna klassas som tjänst. Dessutom har

insamlingen påverkats av betydande strukturella förändringar i tjänste-

handeln under senare år.

En följd av att hushållens direkta placeringar i utlandet inte täcks i

statistiken är att Sveriges nettoposition mot omvärlden är mer positiv än

vad som redovisas i statistiken över utlandsställningen. Vid utgången av

2001 summerade Sveriges uppmätta tillgångar och skulder mot utlandet

till en nettoskuld på cirka 500 miljarder kronor eller motsvarande omkring

24 procent av BNP. En justering för hushållens ”dolda” tillgångar skulle

medföra att den svenska nettoskulden redovisades till ett lägre belopp.

Sveriges bruttonationalinkomst, BNI, där nettoflödet av avkastning

på kapital mellan Sverige och utlandet ingår, skulle dessutom vara högre

än vad som för närvarande redovisas om en justering för avkastningen

från de dolda tillgångarna i utlandet ägde rum. Den avkastning svenska

hushåll erhåller skulle, även om den återinvesteras direkt i utlandet, regis-

treras som en inkomst av avkastning på kapital och därmed ingå i BNI.

Hur stor denna avkastning är går dock inte att säga, eftersom både storle-

ken och sammansättningen av dessa tillgångar är okända.

Betalningsbalansens restpost har således bidragit till felaktiga nivåer

på såväl BNP, BNI som utlandsställningen. När det gäller tolkningen av

flödena och deras fluktuationer är det främst den finansiella balansen som

påverkas. Det är däremot inte troligt att betalningsbalansens restpost lett

till en missvisande bild av storleken på utvecklingen för den reala ekono-

min som helhet.
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Att nettoexporten av
varor och tjänster

redovisas till ett för
högt värde gör att

storleken på Sveriges
BNP överskattas.

En justering för
hushållens direkta

placeringar i utlandet
skulle medföra en lägre

svensk nettoskuld.

Bruttonational-
inkomsten skulle

dessutom vara högre än
vad som för närvarande

redovisas.

Den ensidiga
restposten kan innebära

att det finns en
systematisk bias i

täckningen av
transaktionerna med

utlandet.

Betalningsbalansens
restpost har bidragit till

felaktiga nivåer på
såväl BNP, BNI som
utlandsställningen.



Restposter i ekonomisk statistik

Betalningsbalansens restpost är, som tidigare nämnts, ett uttryck för skill-

naden mellan saldot av de reala och de finansiella nettoflöden som mätts

mot utlandet. Inom nationalräkenskapssystemet kan på samma sätt skill-

naden mellan saldot av reala och finansiella flöden uppmätas för inhem-

ska sektorer. Dessa restposter är naturligtvis, på samma sätt som betal-

ningsbalansens, intressanta att analysera, bland annat eftersom de utgör

underlag för arbetet med nationalräkenskapsstatistikens kvalitet. Den

utredning om översyn av den ekonomiska statistiken inom SCB (SOU

2002:118), som tidigare i år lade fram sitt slutbetänkande med förslag till

förbättringar av den svenska statistiken, har dock begränsats till national-

räkenskapernas reala delar. Utredningen hade inte mandat att granska

finansräkenskaperna och därmed inte heller restposterna mellan den reala

och finansiella statistikföringen.

Arbetet med att begränsa och hålla betalningsbalansens restpost på

en rimlig nivå förutsätter ett oförtövat kvalitetsarbete och att statistikens

insamling efterhand anpassas till nya förhållanden. Riksbanken har valt att

från 2003 lägga över insamlingen av delar av betalningsbalansen, bland

annat tjänstehandeln med utlandet, till Statistiska centralbyrån för att själv

fokusera på insamling och kontroll av finansiella flöden och positioner

mot utlandet. Detta kan underlätta arbetet med att stärka kvalitén och att

minimera felen och därmed omfattningen av restposten i den svenska

betalningsbalansstatistiken. 
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Inom nationalräken-
skapssystemet kan
skillnader mellan saldot
av reala och finansiella
flöden uppmätas för
inhemska sektorer.




