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Suomen vaihtotase’ on edelleen selvasti
ylijddmainen. Ylijadman vastaerana rahoi-
tustaseessa ovat tyoelékelaitosten ja mui-
den institutionaalisten sijoittajien arvopa-
perisijoitukset ulkomaille.

Vaihtotase on ollut ylijagdméinen vuodesta 1994 lahti-
en. Suurimmillaan ylijadma oli vuosina 2001 ja 2002
noin 9 % BKT:std. Vuonna 2007 vaihtotaseen ylijaa-
ma oli 8,2 mrd. euroa eli 5 % BKT:sta.

Kuvio 1. Vaihtotaseen tulot ja menot vuosina
1980-2007
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Lahteet: Suomen Pankki ja Tilastokeskus.

Vaihtotaseen ylijaddmé on perustunut edelleen vahvaan

tavaroiden vientiin. Huomattavasti osuuttaan koko

! Maksutaseen kasitteet selitetddn maksutaseen ns. tuoteselosteessa

http://www.suomenpankki.fi/fi/tilastot/maksutase/kuvaus.htm.
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Yleiskatsaus Suomen maksutasee-
seen ja ulkomaiseen varallisuuteen
vuosina 1998-2007

vaihtotaseen tuloista ovat kasvattaneet paddomakorva-
ukset, joita suomalaiset saavat ulkomaisista sijoituksis-
taan.

Kuvio 2. Padomanliikkeet sektoreittain vuosina
1998-2007
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Lahde: Suomen Pankki.

Kahtena viime vuonna pddomaa veivat nettoméaaréises-
ti ulkomaille kaikki muut sektorit paitsi rahalaitossek-
tori (pl. keskuspankki), joka vuodesta 2003 l&htien on
ollut pddoman tuoja. Eniten paddomaa ovat vieneet
tyOelékelaitokset. Padoman viejid ovat myds sijoitus-
rahastot ja vakuutuslaitokset, jotka muodostavat paa-
osan muut rahoituslaitokset -sektorista.
Arvopaperisijoituksista on tullut pddomanliikkeiden
suurin erd. Niitd kaytetddn myds suurten yritysjarjeste-

lyjen yhteydessa suorien sijoitusten ohella. Muiden

Suomen Pankki e Finlands Bank — Rahoitusmarkkina- ja tilasto-osasto
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sijoitusten suurin erd ovat pankkien valiset talletukset.

Naiden talletusten méara heilahteli voimakkaasti kuu-

kaudesta toiseen.

Kuvio 3. Padomanliikkeet sijoituslajeittain vuosina
1998-2007
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Lahde: Suomen Pankki.

Suomen ja ulkomaiden vélisten saamis- ja velkavaran-
tojen eli ulkomaisen nettovarallisuusaseman kehityk-
seen vaikuttavat pddomanliikkeiden lisaksi rahoitusva-
rallisuuden hintojen ja valuuttakurssien muutokset.
Suomen ulkomaisen nettovarallisuuden (saamiset —
velat) velkaenemmyys oli vuonna 2007 noin 26 %
BKT:std. Suurimmillaan velkaenemmyys oli vuonna
2000 lahes 200 % BKT:std, kun suomalaisten yritysten
osakevelat olivat enimmillaan pérssikurssien nousun
VUOoKsi.

Kun nettovarallisuudesta poistetaan oman padoman
erat, suomalaisilla on vuodesta 2003 alkaen ollut
enemman ulkomaisia saamisia kuin velkoja.

Yrityksilla ja valtiolla on enemman ulkomaisia vel-
koja kuin saamisia. Tydelékelaitoksilla ja muilla rahoi-
tuslaitoksilla sen sijaan on enemmén ulkomaisia saa-
misia kuin velkoja. L&hes koko tydelékelaitosten ja
muiden rahoituslaitosten ulkomainen saamiskanta, 117
mrd. euroa vuoden 2007 lopussa, on syntynyt 2000-
luvulla. Yritysten velka-asemaan vaikuttavat porssi-
kurssit, jotka noustessaan lisddvat suurelta osalta ul-
komaisessa omistuksessa olevien yritysten osakevel-
kaa.

Kuvio 4. Suomen ulkomainen nettovarallisuus-
asema (saamiset — velat) vuosina 1985-2007
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Lahteet: Suomen Pankki ja Tilastokeskus.

Kuvio 5. Suomen ulkomainen nettovarallisuus-
asema sektoreittain vuosina 1998-2007

Kanta
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Lahde: Suomen Pankki.

Suomen rahoitusmarkkinoiden kansainvalinen avau-
tuminen jatkui vuosina 1998-2007 (taulukko 1). Vuo-
desta 1998 vuoteen 2007 suomalaisten saamiset ulko-
mailta viisinkertaistuivat ja velatkin l&hes kolminker-
taistuivat. Saamisissa arvopaperisijoitusten merkitys
on korostunut, ja arvopapereiden osuus on kasvanut 45
prosenttiin ulkomaisista saamisista. Arvopaperisijoi-
tukset jakautuivat lahes tasan osakkeisiin ja rahasto-
osuuksiin seka velkapapereihin.

Ulkomaisten velkojen rakenne ei ole muuttunut yh-
t& paljon. Noin 60 % ulkomaisesta velasta oli vuonna
2007 arvopaperimuotoista, kun vastaava luku vuonna
1998 oli 70 %. Suorissa sijoituksissa suurten yritys-

kauppojen merkitys on korostunut.

Ennakkokatsaus e 2007
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Taulukko 1. Suomen ulkomaiset saamiset ja velat sijoituslajeittain vuosina 1998 ja 2007

1998 2007

Kanta vuoden lopussa Milj. euroa % | Milj. euroa %
Bruttosaamiset

Suorat sijoitukset ulkomaille 25 205 34 76 792 20
Arvopaperisijoitukset 14 421 20 172 392 45
Muut sijoitukset 25 442 35 84 148 22
Johdannaiset 130 0 41 638 11
Valuuttavaranto 8 384 11 5695 1
YHTEENSA 73581 100 380 665 100
Bruttovelat

Suorat sijoitukset Suomeen 14 103 9 57 902 14
Arvopaperisijoitukset 112 385 70 257 409 60
Muut sijoitukset 32841 21 72 010 17
Johdannaiset 197 0 40 056 9
YHTEENSA 159 526 100 427 377 100

Lahde: Suomen PankKi.

Suomen Pankki e Finlands Bank — Rahoitusmarkkina- ja tilasto-osasto Ennakkokatsaus e 2007
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1 Vaihtotase

1.1 Vaihtotaseen kehitys

Vaihtotaseen ylijdama oli 8,2 mrd. euroa
vuonna 2007. Ylijddma perustuu edelleen
vahvaan tavaranvientiin.

Ylijadmasta suuri osa tuli vahvana jatkuneesta tavara-
kaupan viennistd, jonka arvo kasvoi 6 % edellisvuoti-
sesta. My®s tavarantuonnin arvo kasvoi 8 %.? Tava-

rantuonnin nopeammasta kasvusta huolimatta kauppa-

tase oli 8,7 mrd. euroa ylijaddmaéinen.

Taulukko 2. Vaihtotase vuosina 2003—-2007

Milj. euroa 2003 2004 2005 2006 2007
Vaihtotase Netto 7511 9969 5661 7607 8222
Tavarat Netto 11393 10245 7698 9133 8662
Tulot 46586 49125 52661 61697 65576
Menot 35193 38880 44963 52564 56914
Palvelut Netto -598 490 -583 -877 -140
Tulot 10149 12212 13666 13945 15049
Menot 10747 11722 14249 14822 15189
Tuotannontekija- Netto -2 305 142 -245 682 1084
korvaukset Tulot 8292 10560 11580 14589 16316
Menot 10598 10418 11825 13907 15232
Tulonsiirrot Netto -978 -908 -1208 -1331 -1385
Tulot 1691 1598 1569 1554 1544
Menot 2669 2506 2777 2885 2929

Lahde: Suomen Pankki.

Vaihtotaseen muutokset ovat olleet vahvasti sidoksissa
tavarakaupan muutoksiin, mutta pitkall aikavélilla
etenkin tavaroiden viennin osuus koko vaihtotaseen
tuloista ndyttdé hieman pienentyneen; 1980-luvulta
aina 1990-luvun loppupuolelle osuus oli 1&hes 80 %,

mutta supistui vuoteen 2007 mennessé 67 prosenttiin

2 Tavarakaupan tiedot perustuvat Tullihallituksen ulkomaankauppa-

tilastoon.

(kuviot 7 ja 8). Tavarantuonnin kehitys on ollut pitkél-
14 aikavélilla samansuuntaista.

Palvelukaupan® suhteellinen osuus vaihtotaseesta
on ollut melko vakaa jo useiden vuosikymmenten ajan,
koska sen kasvu on seuraillut tavarakaupan kasvua.
Vuonna 2007 palvelutase oli lievasti alijagdmadinen

kuten edellisinakin vuosina.

Kuvio 6. Vaihtotase vuosina 1998-2007
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Lahde: Suomen Pankki.
Suomeen saatujen tuotannontekijakorvaustulojen
osuus vaihtotaseen tuloista on kasvanut 9 prosenttiyk-
sikkdd vuodesta 1998 vuoteen 2007. Suomesta mak-
settuja tuotannontekijakorvausmenoja kasvattaa yritys-
ten kansainvalinen omistus. Tuotannontekijakorvauk-
set koostuvat padomakorvauksista, kuten koroista ja
osingoista, sekd palkansaajille maksetuista korvauksis-
ta.

® Palvelukaupan tiedot perustuvat Tilastokeskuksen laatimiin kulje-
tuksen, matkailun ja muiden palveluiden ulkomaankaupan perusti-

lastoihin.

Ennakkokatsaus e 2007
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Kuvio 7. Vaihtotaseen rakenne 1980-2007:
tulot
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Lahde: Suomen Pankki.
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Kuvio 8. Vaihtotaseen rakenne 1980-2007:
menot
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Lahde: Suomen Pankki.

1985
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Tulonsiirtojen rakenteelliset muutokset ovat olleet
vahaisid. Tulonsiirtomenot ovat olleet tulonsiirtotuloja
suuremmat. Vuoden 2007 alijagdma oli 1,4 mrd. euroa.
Julkisen sektorin tulonsiirrot olivat 2,2 mrd. euroa
alijadmaiset ja muiden sektoreiden tulonsiirrot 0,8
mrd. euroa ylijadmaiset. Huomattava maaré tulonsiir-
roista muodostuu Suomen ja Euroopan unionin vélisis-
t4 maksuista.* Ulkomailta Suomeen péin tehtyja tulon-
siirtoja oli vuonna 2007 kokonaisuudessaan 1,5 mrd.
euroa ja Suomesta ulkomaille suuntautuvia siirtoja

puolestaan 2,9 mrd. euroa.

* Lisatietoa tulonsiirtojen tilastoinnista maksutaseen ns. tuoteselos-

teessa http://www.suomenpankki.fi/fi/tilastot/maksutase/kuvaus.htm

1.2 Tavaroiden ja palveluiden

ulkomaankauppa

Tavaroiden ulkomaankauppa jatkoi kasvuaan vuonna
2007. Viennin arvon kasvua kertyi edellisvuotisesta

6 %. Tama on kuitenkin selvésti vdhemmén kuin
vuonna 2006, jolloin viennin arvo kasvoi 17 %. Metal-
li-, kone- ja kulkuneuvoteollisuuden tuotteiden osuus
viennin arvosta suureni vuonna 2007 noin 36 prosent-
tiin, mika lisasi eniten koko viennin kasvua.

Tuonnin arvo kasvoi 8 % edellisvuotisesta eli jon-
kin verran nopeammin kuin viennin arvo. Myds tuon-
nin arvon kasvu hidastui selvésti edellisvuotisesta,
jolloin se oli ollut I&hes 17 %. Raaka-aineet ja tuotan-
tohyoddykkeet ovat térkein tuontitavaroiden ryhma, ja
niiden osuus oli vuonna 2007 noin 40 % koko tavaran-
tuonnin arvosta.

Kuvio 9. Tavarakaupan arvon muutos edellisvuo-
tisesta vuosina 1998-2007
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Lahteet: Suomen Pankki ja Tullihallitus.

Maksutasetilastoinnin tiedot tavarakaupasta eroavat
Tullihallituksen julkaisemien ulkomaankauppatilasto-
jen tiedoista. Maksutasetilastoissa tavarantuonnin
arvot muutetaan ulkomaankauppatilaston cif-
madardisisté arvoista maksutaseen fob-méaaraisiksi

arvoiksi siirtamalla rahdin ja vakuutuksen osuus tava-

Suomen Pankki e Finlands Bank — Rahoitusmarkkina- ja tilasto-osasto
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e

rantuonnista kuljetusmenoihin.® Maksutaseen ulko-
maankauppatilaston lukuihin lisatd&dn myds tiedot
laivojen ja lentokoneiden kayttaman polttodljyn arvos-
ta.

Maksutasekésitteiston mukainen kauppataseen yli-
jaama oli 8,7 mrd. euroa vuonna 2007 eli noin 5 %
BKT:st4. Kauppataseen ylijadma on pienentynyt sel-
vasti vuoden 2000 huippuarvosta, joka oli 11 %
BKT:stad. Tavaranviennin osuus bruttokansantuotteesta
on kasvanut vuodesta 2003 alkaen ja oli viime vuonna
37 %. Samalla kuitenkin tuonnin bruttokansantuote-
osuus on kasvanut selvasti nopeammin kauppataseen
heiketessa.

Kuvio 10. Tavarakaupan osuus BKT:sta vuosina
1998-2007
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Lahteet: Suomen Pankki ja Tilastokeskus.

Palvelutase muodostui 0,1 mrd. euroa alijadmaiseksi
vuonna 2007, samaan tapaan kuin kahtena edellisena-
kin vuonna. Edellisvuotiseen verrattuna vuonna 2007
palveluiden viennin arvo kasvoi 8 % ja tuonnin arvo
2 %.

® Tullihallituksen ulkomaankauppatilaston tavarantuonnin cif-
arvosta vahennetadn maksutasetilastossa ulkomaisten kuljettajien ja
vakuuttajien osuus, joka siirretdén kuljetus- ja vakuutusmenoihin.
Vuonna 2007 tavarantuonnista siirrettiin kuljetusmenoihin 4,9 % ja
vakuutusmenoihin 0,2 %.

Kuvio 11. Palvelutase vuosina 1998-2007: palve-
luiden viennin ja tuonnin jakauma
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Lahteet: Suomen Pankki ja Tilastokeskus.

Suurin vientierd vuonna 2007 olivat liike-elaméan pal-
velut, joihin kuuluvat mm. vélityskauppa ja siihen
liittyvat palvelut, kéayttoleasingpalvelut seka kansain-
valisten konsernien sisdiset palvelut. Liike-eldmén
palveluiden vienti on kasvanut selvésti usean viime
vuoden aikana, ja vuonna 2007 tdmén erén osuus koko
palveluiden viennisté oli yli 54 %.

Kuljetus- ja matkailupalvelut ovat olleet alijagdmai-
sid viimeisen kymmenen vuoden tarkasteluperiodin
ajan. Maksutasekaésitteistén mukaiset kuljetuspalvelut
muodostuvat meri- ja lentoliikenteen sekd muun lii-
kenteen erista ja sisaltavat naihin liittyvat rahti- ja
vakuutusmaksut®. Vuonna 2007 kuljetuspalveluiden
viennin arvo oli 2,3 mrd. ja tuonnin arvo 4,0 mrd.
euroa. Edellisvuotiseen verrattuna kuljetuspalveluiden
taseen alijadma kasvoi 3,5 %.

Ulkomailta Suomeen suuntautunut matkailu on li-
séantynyt, mika nakyy vuosittain kasvavana matkailu-
palveluiden vientind. Vuonna 2007 matkailupalveluja
vietiin 2,1 mrd. euron arvosta, mik& on 9 % edellis-
vuotista enemman. Myds Suomesta ulkomaille suun-
tautuvan matkailun kasvuvauhti on ollut nopeaa, joten
kokonaisuudessaan matkailupalveluiden taseen alijéa-

maéisyys kasvoi hieman vuonna 2007.

® Katso alaviite 5.
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Rahoitusmarkkina- ja tilasto-osasto — Suomen Pankki e Finlands Bank

14.3.2008




14.3.2008

SUOMEN MAKSUTASE

Vuonna 2007 suorien sijoitusten paaoma-
virrat ulkomailta Suomeen ja Suomesta
ulkomaille olivat ldhes samansuuruiset.

Ulkomaiset sijoittajat toivat pddomaa suomalaisiin
tytér- ja osakkuusyhtidihin 6,2 mrd. euroa, ja vastaa-
vasti suomalaiset sijoittajat veivat pddomaa ulkomai-
siin tytér- ja osakkuusyhtidihin 6,3 mrd. euroa. Edel-
lisvuotiseen verrattuna padomaa tuotiin 1,8 mrd. euroa
enemman ja vietiin 3,8 mrd. euroa enemman. Sijoitus-
virrat jaivat kuitenkin selvasti pienemmiksi kuin 2000-
luvun alussa, jolloin merkittévét kansainvéliset yritys-
kaupat ja fuusiot kasvattivat niité.

Kuvio 12. Suorien sijoitusten nettopadomavirrat
vuosina 1998-2007
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Lahde: Suomen Pankki.

Vuoden 2007 sijoituksista Suomeen 4,3 mrd. euroa
kohdistui yrityssektoriin ja loput 1,9 mrd. euroa rahoi-
tussektoriin. Erityisesti ulkomaisia sijoittajia kiinnosti-
vat suomalaiset porssiyritykset. Useasta yritys- ja
rahoitussektorin porssiyrityksesta tuli ulkomaisen
sijoittajan tytaryritys. Vuodelle 2007 olivat tunnus-

omaista myos merkittavét ulkomaalaisten yritysostot

2 Suorat sijoitukset

rahoitussektorilta. Nettomdaardinen rahoitussektoriin
kohdistunut pddomavirta jai kuitenkin 1,9 mrd. euroon,
koska samanaikaisesti ulkomaisessa omistuksessa ollut
rahoitussektori palautti pddomaa takaisin ulkomaisille
omistajilleen. Vuonna 2007 yrityssektoriin tehdyista
sijoituksista noin puolet oli alkuperéltdédn Suomesta
tulevaa pddomaa. Taustalla oli jarjestelyj, joissa suo-
malaiset sijoittajat siirsivat kotimaisia sijoituksia ul-
komaisille tytaryrityksille, mika tilastoitui seka ulko-
maille ettd Suomeen tehdyiksi suoriksi sijoituksiksi.
Kuvio 13. Suomeen tehtyjen suorien sijoitusten

nettopadomavirrat sektoreittain vuosina
1998-2007
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Lahde: Suomen Pankki.

— Raha- ja rahoituslaitokset

Suomen yrityssektori sijoitti pddomaa suorina sijoituk-
sina ulkomaille 6,9 mrd. euroa vuonna 2007. Muut
sektorit palauttivat pddomaa ulkomaisista kohteistaan
takaisin Suomeen nettomééréisesti yhteensa noin

0,6 mrd. euroa. Vuoteen 2007 ajoittui muutamia mer-
kittdvid ulkomaisia yritysostoja ja -myynteja. Lisaksi
noin kolmasosa yrityssektorin pddomanviennisté liittyi
jarjestelyihin, joissa kotimaisia sijoituksia siirrettiin
ulkomaisille tytaryrityksille.

Suomen Pankki e Finlands Bank — Rahoitusmarkkina- ja tilasto-osasto
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Kuvio 14. Suorien sijoitusten kanta vuosina
1998-2007
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Lahteet: Suomen Pankki ja Tilastokeskus.

Ulkomaisten sijoittajien Suomeen tekemien suorien
sijoitusten kannan arvo vuoden 2007 lopussa oli

57,9 mrd. euroa ja suomalaisten sijoittajien ulkomaille
tekemien sijoitusten kannan arvo 76,8 mrd. euroa.
Bruttokansantuotteeseen suhteutettuna sijoituskanta
Suomessa on kasvanut suhteellisen tasaisesti 1990-
luvun lopun reilusta 10 prosentista yli 30 prosenttiin.
Vuonna 2000 BKT:hen suhteutettu sijoituskannan arvo
ulkomailla kasvoi merkittdvien ulkomaisten yritysos-
tojen ja fuusioiden seurauksena voimakkaasti eli yli 40
prosenttiin ja on pysynyt talla tasolla aina vuoteen
2007 asti. Tasta ei kuitenkaan voida paatell, ettd suo-
malaisyritysten toimintojen laajentuminen ulkomailla
olisi pysahtynyt. Pikemminkin tama kuvaa suomalais-
konsernien rahoitustoimintojen kansainvélistymista.
Suomalaisten emoyritysten suora rahoitus ulkomaisille
tytéryrityksille on véhentynyt, ja entistd enemmén
konsernien ulkomaiset rahoituskeskukset ja muut ul-
komaiset konserniyritykset hoitavat rahoitusta. Toi-
saalta viime vuosina suomalaisyritykset ovat sijoittu-
neet erityisesti Aasiaan, jossa investointikustannukset
ovat pienemmat kuin kehittyneissa talouksissa, ja tama
nékyy ulkomaille suuntautuvien sijoitusvirtojen vahai-

syytena.

Kuvio 15. Suomeen tehtyjen suorien sijoitusten
kannan jakauma sektoreittain 31.12.2007:
57,9 mrd. euroa

Raha- ja
rahoitus-
laitokset

30 %

Yritykset
70 %

Lahde: Suomen Pankki.

Kuvio 16. Ulkomaille tehtyjen suorien sijoitusten
kannan jakauma sektoreittain 31.12.2007:
76,8 mrd. euroa

Kotitaloudet
1%
Raha- ja
rahoitus-
laitokset
3%

Yritykset
91 %

Valtio
5%

Lahde: Suomen Pankki.

Suomen yrityssektorilla on ollut keskeinen rooli seka
suorien sijoitusten kohteena ett4 sijoittajana. Yritys-
sektorin osuus vuoden 2007 lopun sijoituskannasta
Suomessa oli 70 % ja sijoituskannasta ulkomailla
reilut 90 %. Pohjoismaisen integraation seurauksena
rahoitussektorin osuus sijoituskannasta Suomessa on
1990-luvun lopusta l&htien ollut noin 30 %.

Suorat sijoitukset ovat pd&osin oman padoman eh-
toisia. Vuoden 2007 lopussa sekd Suomeen ettd ulko-
maille tehdyissé sijoituksissa oman padoman osuus
sijoituskannasta oli noin 80 %.

Aina 1990-luvun lopusta alkaen suomalaisten si-
joittajien ulkomaisista suorista sijoituksista saamat
tuotot ovat olleet suuremmat kuin ulkomaisten sijoitta-

jien Suomeen tekemista sijoituksista saamat tuotot.

12 Ennakkokatsaus e 2007
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Suorien sijoitusten tuotot vaihtotaseessa ovat siten 2007 suorien sijoitusten tuottojen vaihtotasevaikutus

osaltaan kasvattaneet vaihtotaseen ylijadmaa. Vuonna | oli noin 2,8 mrd. euroa.
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3 Arvopaperisijoitukset

Suomen Pankin maksutasetilastoinnin
mukaan padoman nettovienti arvopaperi-
sijoituksina oli 7,8 mrd. euroa vuonna
2007. Ulkomailta Suomeen sijoitettiin net-
tomaaraisesti 27 % ja Suomesta ulkomaille
44 % vuoden 2006 sijoitusvirrasta. Suoma-
laissijoittajien ulkomaisista arvopaperisi-
joituksista saamat tuotot olivat 5,5 mrd.
euroa ja ulkomaisten sijoittajien tuotot
suomalaisista arvopapereista 7,9 mrd. eu-

roa.

3.1 Arvopaperisijoitukset

Suomesta ulkomaille

Suomalaiset sijoittajat kasvattivat edelleen ulkomaisia
arvopaperisalkkujaan vuonna 2007. Suomesta ulko-
maille sijoitettiin 11,8 mrd. euroa, mika on 44 % vuo-
den 2006 sijoitusvirrasta (kuvio 17). Eniten lisdéntyi-
vat sijoitukset ulkomaisiin sijoitusrahastoihin, joihin
virtasi 7,0 mrd. euroa uutta padomaa. Ulkomaisiin
osakkeisiin padomaa sijoitettiin 3,1 mrd. euroa. Yh-
teensd ulkomaisiin osakkeisiin ja osuuksiin sijoitettiin
jonkin verran vdhemmén kuin vuonna 2006, jolloin

nettopadomavirta oli suurimmillaan. Velkapapereihin

— erityisesti joukkolainoihin — sijoitettiin vain murto-
osa edellisvuotisesta.

Kuvio 17. Arvopaperisijoitusten nettopddomavirrat
vuosina 1998-2007

Mrd. euroa
0

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

W Suomeen @ Suomesta

Lahde: Suomen Pankki.

Ulkomaille sijoitetun arvopaperivarallisuuden méara
kasvoi 172,4 mrd. euroon vuonna 2007. Ulkomaisen
arvopaperivarallisuuden kasvu johtui erityisesti netto-
padomavirrasta, silla kaikkien instrumenttien arvon-
muutokset olivat negatiivisia. Suomalaisten hallussaan
pitdma ulkomainen arvopaperivarallisuus on kasvanut

tasaisesti jo 1990-luvun puolivélista lahtien (kuvio 18).

14 Ennakkokatsaus e 2007
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Kuvio 18. Arvopaperisijoitusten kanta vuosina
1998-2007
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Lahde: Suomen Pankki.

B Suomessa

Suurimman osan ulkomaisista arvopaperisijoituksista
ovat tehneet suomalaiset institutionaaliset sijoittajat
(kuvio 19). Institutionaalisten sijoittajien toiminta
selittddkin sen, ettd suomalaisten ulkomainen arvopa-

perivarallisuus on tasaisesti kasvanut, silla 40 % sijoi-

2007 (milj. euroa)

tuskannasta on tydelékelaitosten hallussa. Naiden
laitosten ulkomaiset sijoitukset alkoivat lisdantya eri-
tyisesti vuodesta 1999 lahtien, jolloin yhteinen raha,
euro, otettiin kayttoon.

Vakuutuslaitosten osuus kokonaissijoituksista on
yli 12 % ja sijoitusrahastojen 21 %. Sijoitusrahastojen
osuus on véhitellen kasvanut, koska ndiden rahastojen
kautta on helppoa hajauttaa kasvanutta sijoitusvaralli-
suutta ulkomaille. Sijoitusrahastojen ja kotitalouksien
sijoitusten padpaino on osakkeissa ja rahasto-
osuuksissa, kun taas pankkien sijoitussalkut painottu-
vat velkapapereihin. Tydelékelaitokset ja vakuutusyh-
tiét hajauttavat arvopaperisijoituksensa tasaisemmin
sek& ulkomaisiin velkapapereihin ettd osakkeisiin ja

rahasto-osuuksiin.

Taulukko 3. Arvopaperisijoitukset Suomesta ulkomaille ja ulkomailta Suomeen sijoituslajeittain vuonna

Kurssien ja
muiden
Sijoituskanta |Nettopddoma-|arvostuserien |Sijoituskanta |Korot ja
31.12.2006 |virta 2007 muutos 31.12.2007 |osingot
Sijoitukset Suomesta ulkomaille
Osakkeet 38185 3112 -165 41 132 1130
Rahasto-osuudet 34 905 6 959 -401 41 462 556
Joukkolainat 84 514 951 -1115 84 350 3685
Rahamarkkinapaperit 4935 805 -293 5 447 181
Yhteensa 162 538 11 826 -1973 172 392 5 552
Sijoitukset ulkomailta Suomeen
Osakkeet ja rahasto-osuudet 117 648 3917 34 308 155 873 3691
Joukkolainat 83548 2 596 -2 695 83 449 3644
Rahamarkkinapaperit 18 713 -2 477 1852 18 087 595
Yhteensa 219 909 4 036 33 464 257 409 7929

Lahde: Suomen Pankki.

Suomen Pankki e Finlands Bank — Rahoitusmarkkina- ja tilasto-osasto
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Kuvio 19. Arvopaperisijoitukset Suomesta ulko-
maille sektoreittain vuosina 1999-2007
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Muut sektorit: valtio, kunnat, rahalaitokset, yritykset, kotitaloudet ja kotitalouksia
palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

Léhde: Suomen Pankki.

Arvopaperisijoitusten jakautuminen kohdemaittain on
velkapapereissa euroaluepainotteinen. Sijoitukset
osakkeisiin ja rahasto-osuuksiin hajautuvat puolestaan
tasaisemmin koko maailmaan. Joukkolainasijoituksis-
sa keskeisimmat kohdemaat ovat Saksa ja Ranska,
osakesijoituksissa puolestaan Ruotsi, Iso-Britannia ja
Yhdysvallat (kuvio 20). Sijoitukset ulkomaisiin sijoi-
tusrahastoihin ovat kohdentuneet selvésti eniten Lu-
xemburgiin rekisterdityihin rahastoihin mutta huomat-
tavasti myds Irlantiin rekisterdityihin rahastoihin.

Kuvio 20. Arvopaperisijoitukset ulkomaille mait-
tain: sijoituskanta vuoden 2007 lopussa
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Léahde: Suomen Pankki.

@ Rahasto-osuudet
O Rahamarkkinapaperit

Ulkomaisista arvopaperisijoituksista saadut osinko- ja
korkotuotot olivat 5,5 mrd. euroa. Valtaosa ndista
tuloista oli perdisin joukkolainasijoituksista. Suoma-
laisten ulkomailta saamat osinko- ja korkotuotot ovat
kasvaneet tasaisesti 1990-luvun puolivélista lahtien, eli

ne ovat seuranneet ulkomaisen sijoitusvarallisuuden

lisdantymista (kuvio 21). Suomalaisille sijoittajille tuli
kuitenkin markkinahintojen ja valuuttakurssien muu-
toksista johtuvia laskennallisia tappioita noin 2,0 mrd.
euroa, mika on laskennallisesti noin 1 % kokonaissi-
joituksista (taulukko 3).

Kuvio 21. Arvopaperisijoitusten korot ja osingot

vuosina 1998-2007
===El..

Mrd. euroa
Menot

® > AN ONDMO®

o
1S)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

I Sijoitukset Suomesta: osingot

O Sijoitukset Suomesta: korot

[ Sijoitukset Suomeen: osingot

[ Sijoitukset Suomeen: korot

— Arvopaperisijoitusten korot ja osingot, netto
Lahde: Suomen Pankki.

3.2 Arvopaperisijoitukset ul-

komailta Suomeen

Vaikka ulkomailta sijoitettiin Suomeen nettomaarai-
sesti yhteensé vain 27 % edellisvuotisesta eli 4,0 mrd.
euroa (kuvio 17), Suomen osakemarkkinoille ja rahas-
to-osuuksiin ulkomailta suuntautunut nettopadomavirta
ei vuonna 2007 pienentynyt. Ulkomaalaisten hallus-
saan pitdman arvopaperivarallisuuden arvo kasvoi
257,4 mrd. euroon, koska markkinahinnat nousivat
edellisvuotisesta. Porssikurssien vaihtelu nékyy suo-
raan ulkomaalaisten Suomessa olevan arvopaperivaral-
lisuuden arvon vaihteluna (kuvio 18). Ulkomainen
omistus arvo-osuusjarjestelmassa olevista suomalaisis-
ta yhtidista on Suomen Arvopaperikeskuksen tietojen
mukaan noin puolet.

Suomalaisten rahalaitosten velkapapereita ei myyty
vuonna 2007 ulkomaalaisille nettomé&araisesti kdytan-
ndssé lainkaan, kun edellisvuosina myynti on ollut
huomattava. Samalla ulkomaalaisten omistamien suo-

malaisten velkapapereiden kannan kasvu pyséhtyi
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ensimmaisen kerran sitten 1990-luvun puolivalin.
Rahalaitosten ulkomainen velkapaperivelka kasvoi
vain vahan, ja valtion seka yritysten velka supistui
hieman.

Valtaosa (noin 49 mrd. euroa) ulkomaalaisten hal-
lussa olevista velkapapereista on valtion liikkeeseen
laskemia. Valtion velkapaperivelka on euron kéyt-
to6noton myoté eli vuodesta 1999 lahtien muuttunut
kaytanndssa kokonaan ulkomaiseksi (kuvio 22). Valtio
kayttaa velanotossa padasiassa kiintedkorkoisia viite-
lainoja.

Kuvio 22. Valtion velka: velkapapereiden kanta
vuosina 1998-2006
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Lahde: Suomen Pankki.
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Rahalaitosten ulkomainen velkapaperivelka on noin
37 mrd. ja yritysten noin 14 mrd. euroa. Rahalaitokset
ja yritykset ovat valtion ohella voineet yhd enemmén
myyda velkapapereitaan ulkomaisille sijoittajille, kun

euron kayttéénotto on poistanut valuuttakurssiriskin ja

euromaéréisten velkapapereiden kysyntd on yleisesti
kasvanut (kuvio 23).
Kuvio 23. Ulkomainen velka sektoreittain: joukko-

velkakirjalainat ja rahamarkkinapaperit vuosina
1998-2007
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Lahde: Suomen Pankki.
Vuonna 2007 ulkomaiset sijoittajat saivat suomalaisil-
ta yrityksilta 3,7 mrd. euroa osinkotuloja ja sijoitusra-
hastojen maksamia tuottoja. Joukkolainaveloista mak-
settiin ulkomaille 3,6 mrd. euron ja rahamarkkinapape-
riveloista 0,6 mrd. euron korot. Suomalaisten ulko-
maille maksamat osingot ja korot ovat viime vuosina
olleet selvdssé kasvussa samalla kun ulkomaalaisten
hallussa olevan arvopaperivarallisuuden arvo on suu-
rentunut (kuvio 21). Ulkomaiset sijoittajat saivat suo-
malaisesta osake- ja osuussijoitussalkustaan padasiassa
markkinahintojen muutoksista johtuvia laskennallisia
tuottoja 34,3 mrd. euroa eli 29 % (taulukko 3). Vuonna
2007 Nokian markkina-arvo kasvoi 65 % ja OMX
Helsinki -indeksi nousi noin 20 %.

Suomen Pankki e Finlands Bank — Rahoitusmarkkina- ja tilasto-osasto
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4 Suomen rahalaitosten ulkomaiset

saamiset ja velat

Suomen rahalaitosten ulkomaiset brutto- Kuvio 24. Suomen rahalaitosten ulkomaiset brut-
velat ovat hieman suuremmat kuin brut- tosaamiset ja —velat seké niiden erotus
tosaamiset. Rahalaitosten liikkeeseen las- 100 Mrd: euroa
kemien velkapaperien kanta alkoi vuoden 80 M’V
2007 jalkipuoliskolla supistua. Muut ul- ol M
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Suomen rahalaitosten ulkomaiset velat ja saamiset ovat 1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007

I Ulkomaisten bruttosaamisten ja -velkojen erotus

kasvaneet nopeasti viimeisten vuosien aikana.” Vuo- —_ pjkomaiset brutiosaamiset
den 2007 lopussa rahalaitosten ulkomaiset bruttosaa- Lahde: Suomen Pankki.

miset olivat 82,3 mrd. euroaja ulkomaiset bruttovelat Viime vuosien nopeaa ulkomaisten emissioiden kas-

88,9 mrd. euroa. Viimeisen kahden vuoden aikana vua selittavat pitkaan kestanyt korkotason alhaisuus ja
bruttovelat ovat olleet jonkin verran bruttosaamisia kotimaisen yleison ripeasti kasvaneen lainakannan
suuremmat, mika johtui ldhinna rahalaitosten ulko- rahoitustarve. Vuoden 2007 aikana liikkeeseen lasket-
mailla liikkeeseen laskemien velkapaperien kannan tujen velkapapereiden kanta alkoi kuitenkin supistua.
nopeasta kasvusta. Kanta oli elokuussa 42,7 mrd. euroa, mutta on vihen-

tynyt sen jalkeen 2,3 mrd. euroa ja oli joulukuussa
40,4 mrd. euroa. Velkapaperiemissiot ovat vahentyneet
sekd maturiteetiltaan pitké&aikaisissa joukkovelkakirja-
lainoissa etté enintddn vuoden mittaisissa rahamarkki-
napapereissa.

Joukkovelkakirjalainojen osuus kaikista ulkomai-
sista emissioista oli 71 % joulukuussa 2007 ja raha-
markkinapapereiden osuus 29 %. Viimeisen kahden
vuoden aikana myds Suomen rahalaitosten sijoitukset

ulkomaisten instituutioiden liikkeeseen laskemiin

" llman oman paaoman erié ja johdannaisia. maturiteetiltaan pitempiaikaisiin joukkovelkakirjalai-
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noihin ovat kasvaneet jonkin verran. Enintdan vuoden
mittaisiin rahamarkkinapapereihin Suomen rahalaitok-
set eivat sijoita suuria maarid. Joukkovelkakirjalaino-
jen kanta kasvoi viime vuoden aikana 15,0 mrd. euros-
ta 17,4 mrd. euroon, kun taas rahamarkkinapapereiden
kanta oli vuoden lopussa vain 2,3 mrd. euroa. Muita
ulkomaisia arvopapereita kuin velkapapereita rahalai-
toksilla ei suuria maaria ole hallussaan.®

Kuvio 25. Suomen rahalaitosten ulkomaisten

velkapapereiden liikkeeseen laskut ja hallussa
olevat ulkomaiset velkapaperit
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Lahde: Suomen Pankki.

Suomen rahalaitosten ulkomaiset muihin sijoituksiin
liittyvét saamiset kasvoivat vuoden 2007 aikana

49,8 mrd. eurosta 62,7 mrd. euroon ja muihin sijoituk-
siin liittyvat velat 38,7 mrd. eurosta 51,7 mrd. euroon.
Saamiset muista sijoituksista kattoivat vuoden 2007
lopussa 76 % kaikista Suomen rahalaitosten ulkomai-
sista bruttosaamisista. Sen sijaan muihin sijoituksiin
liittyvat velat kattoivat vain 58 % kaikista Suomen
rahalaitosten ulkomaisista bruttoveloista. Velkojen
pienempi osuus johtuu etenkin velkapaperien liikkee-
seenlaskujen nopeasta kasvusta suhteessa muihin vel-

koihin.

& Ulkomaisia osakkeita tai ulkomaisten rahamarkkinarahastojen

rahasto-osuuksia.

Kuvio 26. Ulkomaisiin muihin sijoituksiin liittyvat
Suomen rahalaitosten saamiset ja velat seka
niiden erotus
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— Ulkomaiset muut sijoitukset: velat

Lahde: Suomen Pankki.

Suurin osa muista ulkomaisista sijoituksista on jo-
ko ns. rahan tukkumarkkinoilla tehtyja rahamarkkina-
sijoituksia ja -talletuksia tai kansainvélisten konsernien
siséisia erid. Suomessa sijaitsevan rahalaitoksen vasta-
puolena ndissé taloustoimissa on usein ulkomailla
sijaitseva pankki. Tasta syystd muut sijoitukset ovat
padasiassa lyhytaikaisista saamisia ja velkoja, mika

tekee erésta erittain volatiilin.

Taulukko 4. Suomen rahalaitosten ulkomainen
varallisuus vuoden lopussa (milj. euroa)

2006 2007
Saamiset Velat Saamiset _ Velat

Ulkomainen varallisuus 100 085 123612 120 093 141 435
Suorat sijoitukset 324 14 231 239 12 523
Arvopaperisijoitukset 17 807 38649 20127 40 367
Joukkolainat 14 988 24111 17 357 26 298
Rahamarkkinapaperit 2245 11 642 2299 10891
Muut* 573 2897 471 3177
Muut sijoitukset 57 608 46 627 62671 51659
Johdannaiset 24 346 24 106 37 056 36 886

Lahde: Suomen Pankki
* Siséltaa osakkeet, rahasto-osuudet ja arvopaperisailytykset
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Kuvio 27. Suomen tavarakauppa vuosina
1998-2007

Mrd. euroa

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

M Vienti ETuonti  — Netto

Lahteet: Suomen Pankki ja Tullihallitus.

Kuvio 28. Kymmenen tarkeimman vientimaan
prosenttiosuus Suomen koko tavaranviennin ar-
vosta vuosina 2000 ja 2007
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Lahteet: Suomen Pankki ja Tullihallitus.

Kuvio 29. Kuljetustulot vuosina 1998-2007

Milj. euroa
2500

2000

1500

1000

500

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
B Merilikenne

W Lentoliikenne B Muu liikenne

Lahteet: Suomen Pankki ja Tilastokeskus.

Kuvio 30. Kuljetusmenot vuosina 1998-2007
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Lahteet: Suomen Pankki ja Tilastokeskus.

Kuvio 31. Ulkomailta Suomeen suuntautuneen
matkailun tulot vuosina 2003-2007
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Lahteet: Suomen Pankki ja Tilastokeskus.

Kuvio 32. Suomesta ulkomaille suuntautuneen
matkailun menot vuosina 2003—-2007

Milj. euroa

400
350
300
250

200

150

100
50

Viro Espanja Ruotsi
W 2003 2004 2005 2006 w2007

Thaimaa Yhdysvallat  Saksa

Lahteet: Suomen Pankki ja Tilastokeskus.

20 Ennakkokatsaus e 2007

Rahoitusmarkkina- ja tilasto-osasto — Suomen Pankki e Finlands Bank



14.3.2008

SUOMEN MAKSUTASE

Kuvio 33. Suorien sijoitusten tuotot vaihtotaseessa
vuosina 1998-2007

Mrd. euroa
0

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

@ Suomalaisten ulkomaille tekemien sijoitusten tuotot
I Ulkomaalaisten Suomeen tekemien sijoitusten tuotot
— Suorien sijoitusten tuotot vaihtotaseessa, netto

Lahde: Suomen Pankki.

d A DM o N~ O ®

Kuvio 34. Ulkomaille tehtyjen suorien sijoitusten
nettopdadomavirrat sektoreittain vuosina
1998-2007
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Lahde: Suomen Pankki.

OValtio @ Raha- ja rahoituslaitokset

Kuvio 35. Suorien sijoitusten kannan jakauma
padomatyypeittain vuosina 1999, 2003 ja 2007

1999
Sijoitukset Suomeen

2003 2007 1999 2003 2007
Sijoitukset ulkomaille
B Oma paaoma

Léahde: Suomen Pankki.

@ Muu paégoma

Kuvio 36. Arvopaperisijoitukset, osakkeet ja osuu-
det, nettopddomavirrat vuosina 1998-2007

Mrd. euroa

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

B Suomeen @ Suomesta

Lahde: Suomen Pankki.

Kuvio 37. Arvopaperisijoitukset, velkapaperit, net-
topddomavirrat vuosina 1998-2007
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Lahde: Suomen Pankki.

Kuvio 38. Arvopaperisijoitukset, osakkeiden ja
osuuksien kanta ja osingot vuosina 1998-2007
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3 r / 4 180
2 120
1 l 4 60
0 0

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
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¥ Sijoitukset Suomeen, kanta (oikea ast.)

— Sijoitukset Suomesta, osingot (vasen ast.)

— Sijoitukset Suomeen, osingot (vasen ast.)

Lahde: Suomen Pankki.
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Kuvio 39. Arvopaperisijoitukset, velkapapereiden
kanta ja korot vuosina 1998—-2007
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— Sijoitukset Suomesta, korot (vasen ast.)

Lahde: Suomen Pankki.

2004 2005 2006 2007

Kuvio 40. Arvopaperisijoitusten tuotot vuosina
1998-2007
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Lahde: Suomen Pankki.

Kuvio 41. Valtion velan rakenne vuosina 1990—
2007

Mrd. euroa
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Léahde: Suomen Pankki.

Kuvio 42. Suomen rahalaitosten saamiset muista
sijoituksista maaryhmittain vuoden 2007 lopussa
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Lahde: Suomen Pankki.

Kuvio 43. Suomen rahalaitosten velat muista
sijoituksista maaryhmittain vuoden 2007 lopussa
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Lahde: Suomen Pankki. 46%
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