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Venajan talouden tilanne

likka Korhonen
Siirtymatalouksien tutkimuslaitos (BOFIT), Suomen Pankki



Ensimmaisella neljanneksella Venajan BKT kasvoi viela
1,6 % vuoden takaa
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Lahde: Macrobond/Rosstat.



Tana vuonna Venajan talouteen iskee kaksi shokkia:
oljyn hinnan romahdus ja koronaepidemia

* Moskovassa ja monissa muissa suurissa kaupungeissa erittain
tiukkoja liikkkumisen rajoituksia maaliskuun lopulta ainakin
toukokuun lopulle — useat rajoitukset jatkuvat esimerkiksi
Moskovassa kesakuun puolella

* Presidentin maarays "palkallisesta vapaasta” johti osaltaan
tuotannon vahenemiseen, palveluissa myos ihmisten haluttomuus
liikkua ulkona vaikuttanut negatiivisesti

« Ulkomaanmatkojen lahes taydellinen kielto; merkittavia maan
sisaisia matkustusrajoituksia

» Oljyn hinta romahti maalis-huhtikuussa
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Teollisuustuotanto laski voimakkaasti huhtikuussa

Vuosimuutos, %

1'3 —Teollisuustuotanto Kaivannaiset Jalostusteollisuus
12 | | | |
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Lahde: Macrobond/Rosstat.
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Mutta vahittaiskauppa suorastaan romabhti

Vuosimuutos, %

Ve

5 - —_— n P

O I S Iy A | [ ymf/f | \\ \/ I I [ 7\'\‘\\ “-‘ﬁ—‘ | \ﬁ\, 1 ‘\ I I S
-5 \ /% v’ -

-10 \——-‘«\/

-15 \i

35 | ——— ==Vahittaiskauppa Elintarvikkeet Muut tavarat

| | | |
-40
2015 2016 2017 2018 2019 2020

Lahde: Macrobond/Rosstat.
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Ostopaallikkoindeksit kertovat myos varovaisesta
kaanteesta toukokuussa

Saldoluku (kausitasoitettu)
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Lahde: Macrobond/Markit.
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Tana vuonna Venajan bruttokansantuote supistuu
selvasti

Ennusteita Venadjan BKT:n muutokselle

ORGANISAATIO ENNUSTE PAIVAMAARA
2020 2021

KANSAINVALINEN -5,5% 3,5% 14.4.2020

VALUUTTARAHASTO

VENAJAN KESKUSPANKKI -4,0--6,0% 2,8-4,8 % 24.4.2020

CONSENSUS ECONOMICS -5,0 % 3,4% 18.5.2020

J.P.MORGAN -4,7 % 4,3 % 29.5.2020
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Ennusteita Venäjän BKT:n muutokselle

		Organisaatio

		Ennuste

		Päivämäärä



		

		2020

		2021

		



		Kansainvälinen valuuttarahasto

		−5,5 %

		3,5 %

		14.4.2020



		Venäjän keskuspankki

		−4,0 - −6,0 %

		2,8-4,8 %

		24.4.2020



		Consensus Economics

		−5,0 %

		3,4 %

		18.5.2020



		J.P.Morgan

		−4,7 %

		4,3 %

		29.5.2020








Talouspoliittiset toimet
koronaepidemian torjumiseksi

Heli Simola
Siirtymatalouksien tutkimuslaitos (BOFIT), Suomen Pankki



Venajan talouspolitiikan tavoitteena viime vuosina talouden
vakauttaminen ja pyrkimys suurempaan riippumattomuuteen

» Taustalla vuosien 2014-15 talouskriisi
« Lansimaiden asettamat talouspakotteet
 Talouden riippuvuus oljyn hinnasta ja ulkomaisesta rahoituksesta

 Kireahko finanssipolitiikka
* Budjettisaanto
 Oljytulojen saastaminen rahastoon

« Kurinalainen rahapolitiikka

» Siirtyminen inflaatiotavoitteeseen
« Maltillinen korkopolitilkka
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Venajan talous oli varsin vakaa taman vuoden alussa

Venajan odljyrahastovarat

« Mittavat puskurivarat

« Oljyrahastossa 150 mrd. USD
likvideja varoja

USD mrd. 0 st] .
L Ao REEEE 2t « Valuuttavaranto 570 mrd. dollaria
180 18
C i — s o Suhteellisen vahan velkaa
120 i A \ 12 e Valtion velka 13 % BKT:sta
o I I o [ :  Koko ulkomainen velka 30 % BKT:sta
60 “\. LT ] 6
2 \ ‘ . * Inflaatio ja tyottomyys historiallisen
: 0 matalalla
2015 2016 2017 2018 2019 2020 ° Vuosi_inﬂaatio 2 0/0 1Q20

Lahde: Macrobond/Venajan finanssiministerié.
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Talouspolitilkkaa on kevennetty melko maltillisesti

 Talouspolitiikkaa oltiin keventamassa jo ennen kriisia
« Budjettimenojen lisaaminen 6-7% vuodessa 2020-22
« Sosiaaliset kysymykset ja kansalliset projektit
« Keskuspankin ohjauskorossa laskutrendi

» Budjettimenoja ei aiota leikata, mutta toistaiseksi ei ole julkaistu myoskaan
lisabudjettia

» Suoraan koronaan liittyvissa tukitoimissa on edetty maltillisesti
« Paaosin finanssipoliittisia toimia, rahapolitiikka tukenut
« Etenkin alkuvaiheessa painopiste toimissa, joilla ei ole suoria budjettivaikutuksia
« Toimia kohdistettu pk-yrityksille seka tyottomille ja lapsiperheille
 Tukitoimet keskittyneet toistaiseksi valittoman tilanteen helpottamiseen
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Rahapoliittiset toimet
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Venajan avainkorko ja kuluttajahintainflaatio
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Lahde: Macrobond/Venajan keskuspankki ja Rosstat.
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Ohjauskoron lasku huhtikuussa
« Korko 5,5 %

Likviditeetti

Valuutan myynti
e 9 mrd. USD maalis-toukokuussa

Pankkisektorin saantely

Pk-yritysten luototuksen tukeminen




Finanssipoliittiset toimet

* Finanssipoliittisten tukitoimien kokonaisarvoa vaikea arvioida

 Laaja kirjo erilaisia toimia: tuetut luotot, valtion takuut, maksujen lykkaykset, tulonsiirrot
aluebudjetteihin jne.

» Suoraan budjettiin vaikuttavien toimien arvo noin 1100 mrd. ruplaa (1% BKT:sta)
« Terveydenhuoltojarjestelman tuki
* Yrityksille: palkkatuet, vero- ja maksuhelpotukset, korkotuet
» Kotitalouksille: ylimaaraiset tuet lapsiperheille, korotetut tyottomyys- ja sairauspaivarahat

» Lisaksi erilaisia hallinnollisia toimia
« Tarkastusten vahentaminen
« Konkurssien jaadyttaminen
 Lisenssien automaattinen pidentaminen

FINLANDS BANK
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Tukitoimia on pidetty riittamattomina

Venalaisten kotitalouksien kaytettavissa olevat Monet venalaiset talousasiantuntijat ovat
reaalitulot vaatineet mittavampaa elvytysta

Indeksi, 100 = 2010 keskiarvo (kausitasoitettu)

110

Suurin osa yrityksista ei ole tyytyvaisia
tukitoimiin

:ZZ « Ongelmat tukien saamisessa
104  P&3osa venalaisista pitaa sosiaalisia
102 tukitoimia riittamattomina
100 + Kaotitalouksien ostovoima ei ole toipunut edes
o8 edellisesta kriisista
* Tulot supistuvat ja tyottomyys kasvaa
% - Palkalliset vapaapaivat?
94 * Heikot puskurit

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Lahde: Rosstat, BOFIT.

Tyytymattomyys hallintoon on kasvanut
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Venajalla olisi viela varaa lisata tukitoimia, mutta se
kaventaisi talouspolitiikan lilkkumavaraa tulevaisuudessa

* VVenajalla on jonkin verran mahdollisuuksia lisata menoja

* Finanssiministeri Siluanovin mukaan rahastovaroja on taman vuoden lopussa
jaljella noin 7 % BKT:sta

» Valtion velan kasvattaminen

* Nykytilanne on kuitenkin aarimmaisen epavarma
« Koronapandemian pitkittyminen
» Oljyn hintakehitys

 Toistaiseksi Venajalla on jatkettu viime vuosien varovaista
talouspoliittista linjaa, mutta lisatoimia voidaan tarvita
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Venaja ja oljymarkkinat

Laura Solanko
Siirtymatalouksien tutkimuslaitos (BOFIT), Suomen Pankki



Koronatoimet leikkaavat raaka-aineiden kysyntaa ja

painavat hintoja

Indeksi 2018=100
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Lahde: World Bank Commodity Outlook Data, May 2020.
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Lahde: WB Commodity Markets Outlook Data May 2020.
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Oljymarkkinoiden tilanne on ennenndkematon

) « Kysynnan romahdus ja
Oljyn kysyntashokit 1960-2020, vuosimuutos OPEC+ sopimuksen

1974 1975 1980 1981 1982 1983 1993 2008 2009 2020 raukeaminen

0% . O I I I BN Em = . « Uusi sopimus huhtikuussa

2% « OPEC+ leikkaus -10mb/d

2% ei viela tasoita

markkinoita
0% Oil demand, yoy % » Tuotanto supistuu myos
8% mm. Yhdysvalloissa ja
Kanadassa
-10%

Lahde: BP World Energy Review, 2020: IEA demand forecast.
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Raakaoljyn hinta reagoi nopeasti
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Venajan talous on altis oljymarkkinoiden heilahteluille
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Lahde: World Bank Commodity Outlook Data, May 2020.
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» Oljy- ja kaasuteollisuuden

suuri rool
* Viennissa
 Valtiontaloudessa
« Rahoitusmarkkinoilla
» Kiinteissa investoinneissa

* Julkinen talous kestaa

vaihteluita aiempaa paremmin

 Verojarjestelma -> valtiontalous
ottaa iskun

» Kelluva valuuttakurssi ja
budjettisaanto
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Seka oljyn hinta etta tuotanto supistuvat tana vuonna

_ Venjiin raakaljyn tuotanto, mb/d * Venajalla liki kaikki raakaoljyn

tuotanto kannattavaa noin 20
AN usd/b tasolla (IEA)
0 T o Mutta valtion 6ljytulot ja3vat
/W »— olemattomiksi
8  Investoinnit lykkaantyvat, rupla
/ heikkenee
6 * Tuotannon supistaminen

 Kaikki tuottajat karsivat

e e s i * Kiinan rooli vientimarkkinana
2000 2005 2010 2015 2020 k
Lahde: EIA. asvaa
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Venaja-tietoiskun videotallenne ja esitykset
ovat katsottavissa verkkosivuillamme
osoitteessa http://www.bofit.fi tilaisuuden jalkeen.

o @BOFITresearch

BOFIT

VENAJA

-TIETOISKU

Ajankohtaisia teemoja Venajan
taloudesta ja talouspolitiikasta
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