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24.5.2017

Ohjelma

= Tilaisuuden avaus
Erkki Liikanen, paajohtaja

= Vendgjan talouden tilanne — uudistuksilla vauhtia
talouteen? _ _
likka Korhonen, tutkimuspaallikko

= Mihin Vengja investoi? .
Vesa Korhonen, vanhempi ekonomisti

= Muuttuuko Venajan viennin rakenne?
Heli Simola, vanhempi ekonomisti

= Jatkuuko pankkisektorin uudistus?
Laura Solanko, vanhempi neuvonantaja

Tilaisuudessa on varattu aikaa kysymyksille ja keskustelulle.

Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland



likka Korhonen

Vendjan talouden tilanne —
uudistuksilla vauhtia
talouteen?
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Venajan BKT kasvaa, mutta hitaasti
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Teollisuustuotannon kasvu epatasaista,
kalvannaisteollisuus kasvaa nopeimmin

Vendjan teollisuustuotanto

==Teollisuustuotanto  ==Kaivannaisteollisuus Jalostusteollisuus
Vuosikasvu, %
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Huom. Teollisuustuotannon
tilastointimetodologia muuttunut

Lahde: Macrobond. 2015
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Investoinnit palasivat kasvuun vuoden
2017 ensimmaisella neljanneksella

Vendajan vahittaiskauppa ja investoinnit

_ = |nvestoinnit Vahittaiskauppa
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Lahde: Macrobond.
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Korkeampi 6ljyn hinta vahvistanut
ruplan arvoa,

Ruplan kauppapainotettu valuuttakurssi
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Léhde: Vengjan keskuspankki / Macrobond.
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mika on osaltaan lisannyt tuontia

Vendjan tavarakaupan kehitys

=—\/ienti Tuonti
Vuosikasvu, % (EUR)
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Lahde: Macrobond, Venajan tulli.
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Vahvempi rupla on myos osaltaan
hidastanut inflaatiota

Vendajan avainkorko ja vuosi-inflaatio

= Avainkorko Inflaatio
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Finanssipolititkka jatkuu suhteellisen
tiukkana, melkein kaikesta leitkataan

Valtiontalouden menojen paaluokkien reaalinen kehitys *
(konsolidoitu budjetti eli federaation, alueiden ja kuntien budjetit sek& valtion sosiaalirahastot)

12 kuukauden summa vuoden 2015 ruplissa

Muut kuin sosiaalimenot ja puolustus
Sosiaalimenot,
josta elakkeet
""""""" Puolustus seka sisainen turvallisuus ja jarjestys
_____ Terveys
—~— —~»Vvaikutus
M .......... Bt ,.._--—-J‘ Puolustus
W"*‘“‘*’ﬁww—“‘”{: """" el S R Yee.......... Sisdinen 77T
N —_ Hallinto turvallisuus ja jarjestys
* nimelliset ruplamaaraiset menot deflatoitu soveltuvin osin kuluttajahinnoilla, seka ;
kuluttajahintojen, teollisuuden tuottajahintojen ja investointien hintojen yhdistelmilla Asuntosektori
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Lahteet: Finanssiministerid, Rosstat, talousministerd ja BOFIT. Vuosien 2017—-2019 menot ovat finanssiministeridn arvioita ja kaytetyt hintaennusteet talousministerién.
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Hyvina aikoina keratyt rahastot ovat

edelleen tarpeen
Venajan oljyrahastot

= Likvidit varat, USD mrd.

= Sijoitetut varat, USD mrd.

—| |kvidit varat, % BKT:sta = eccee Likvidit ja sijoitetut varat, % BKT:sta
USD mird. % BKT:sta
Nl
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Lahde: Macrobond.
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Presidentinvaalien jalkeen uudistuksilla
vauhtia talouskasvuun?

Kaksi kattavaa ja kilpailevaa reformiohjelmaa (seka
talousministerion lyhyen aikavalin ohjelma):

— 1) Aleksei Kudrinin "markkinaliberaali” ohjelma; yksityistamista,
tuomioistuinten riippumattomuus, liiketoimintaympariston
parantaminen, elékeidn nosto jne.

— 2) Sergei Glazievin (Stolypin Club) "valtiovetoinen” ohjelma;
keskuspankin rahoittama julkisten investointien kasvu, ruplan
heikentdminen kilpailukyvyn takaamiseksi, korkeammat tulot
riittavat kattamaan eldkemenot jne.

Kumpaakaan ohjelmaa pannaan tuskin taytantdon
sellaisenaan, mutta esimerkiksi elakei&an nosto hyvin
todennéakoisesti alkaa (virkamiehilla elakeikd nousee
tasta vuodesta lahtien 6 kk/v, kunnes 65 miehilla ja
63 naisilla)

Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland
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Esimerkkina Kudrinin finanssipoliittinen
suunnitelma

Ensisijaisena tavoitteena yksityisten investointien ja talouskasvun
vauhdittaminen

Kokonaisveroaste ei nouse, mutta arvonlisdveroa voidaan nostaa
samalla kun yritysten verotusta vahennetaan

Puolustusmenoja supistetaan

Koulutusmenojen suhdetta BKT:hen nostetaan 0,8 prosenttiyksikkda
2024 mennessa

Terveydenhoidon menojen suhdetta BKT:hen nostetaan 0,7
prosenttiyksikk6a 2024 mennessa

Julkisen sektorin investointien suhdetta BKT:hen nostetaan 0,8
prosenttiyksikkd6a 2024 mennessa

Vahemman varoja vararahastoihin ja julkisen talouden alijagdma 1,5
prosenttia BKT:sta (yhden prosentin sijaan)

Taman kaiken seurauksena Venajan BKT:n kasvuvauhti nousisi 3,5
prosenttiin

24.5.2017 Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland
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Venajan sijoitus Maailmanpankin Doing
Business —tutkimuksessa parantunut

Vengjan sijoitus
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
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e==Doing business ——Yrityksen perustaminen Rakennusluvat —Ulkomaankauppa

Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland
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Jos Vengjan talouden kasvuvauhti on n. 1,5 %,
se el tavoita elintasossa esim. EU-maita
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Lahde: IMF
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Jos Vengjan talouden kasvuvauhti on n. 1,5 %,
sen osuus maailmantaloudesta oli huipussaan
2013

BRICS-maiden osuus maailmantaloudesta
30%

25%
20%
15%

10%

mVendja = Eteld-Afrikka =Intia = Kiina = Brasilia

Lahde: IMF ja omat laskelmat
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Vesa Korhonen

Mihin Venajalla
Investoidaan?

24.5.2017
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Investointiaste matala verrattuna erinaisiin
nopeasti kasvaneisiin tai kasvaviin talouksiin

Investointiaste eli kiinteiden investointien suhde BKT:hen, %, kolmen vuoden keskiarvo
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Lahteet: Maailmanpankki ja Rosstat
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Investoinneista yli 30 % energiasektorille,
Oljyn ja kaasun tuotannon osuus noussut

Keskeisten toimialojen osuudet investoinneista 2000-16, %
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Investoinnit ljyn ja kaasun tuotantoon
kasvaneet myQ0s viime vuosina
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Lahteet: Rosstat ja BOFIT

Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland 20



e e e e
O L N W H

O FRLr N W S~ 01 O N 00 O©

Jalostusteollisuudessa investoitu
suhteellisen vahan

Jalostusteollisuuden investoinnit (pl. dljynjalostus)
Vengjalla ja EU:n uudemmissa jasenmaissa 1997-2016,
% BKT:sta, viimeisen kolmen vuoden summa
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———— \
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Lahteet: Rosstat ja Eurostat
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Etenkin kone- ja laiteinvestoinnit
supistuneet viime vuosina

7000 — — _ 7000
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6000 mU|d_en Investointien 6000
reaalinen kasvu 2000-16,
so00 YUoden 2016 ruplissa | | T
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4000 Q0126 55 0% 4000
5000 Muut rakennukset kuin asunnot 5000
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Lahteet: Rosstat ja BOFIT
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Investointien rakenne muuttunut osin toiseen
suuntaan kuin EU:n uusissa jasenmaissa

Eri padomalajien osuus kiinteista investoinneista
Venajalla ja EU-maissa 2000-16, %

Asunnot

Muut rakennukset
ja rakenteet

Koneet ja laitteet
ml. kuljetusvalineet

W ——Ven4ja, investointitilasto

Lahteet: Rosstat ja Eurostat

EU: 13 uutta jAsenmaata, BKT-tilasto

EU: 15 vanhaa jAsenmaata, BKT-tilasto
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Yksityisen sektorin osuus investoinneista

noussut ajan mittaan el

Valtion ja muiden osuus investoinneista 2000-16, %

Vendlaiset yritykset ja kotitaloudet
(kotitaloudet runsaat 20 %)
Valtio mukaan lukien alueet ja kunnat
\\
Venalaisten “~~._ Valtion ja venélaisten yritysten yhteisomistus
.-----s~-‘_——"\\\\ —"—-:::::: ~~~~~~ ’I ----- \\~\
jaulkomaisten 77 TTT==<l s A i D
yhteisomistus _ T
Kokonaan ulkomainen omistus
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Lahde: Rosstat

Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland

Verrattuna
esimerkiksi
euroalueen
ulkopuolisiin
EU-maihin
yritysten
osuus vahan
suurempi ja
valtion osuus
painunut
pienemmaksi.
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... Yksityisten investointien kasvu ollut nopeaa,;
viime vuosina lahes kaikkien lohkojen investoinnit

vahentyneet
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Kiinteaa paaomaa syntynyt viime vuosina aiempaa
vahemman, paaomakannan kasvu hidastunut
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Lahde: Rosstat
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Investointeja rajoittavia tekijoita 2015 ja 2016
(Rosstatin kysely, noin 10000 teollisuusyritysta 80 hallintoalueella)
Yritykset, joiden mielesta ko. tekija rajoittaa investointeja, %-osuus

Omien VarOjen ] 2015
puute ] 2016

Pankkiluottojen
korkeat korot

Luottojen
hankala saanti

_ Puutteellinen
investointisaannosto

Investointien
verotus
Riittamaton
kysynta

_Nopea
inflaatio

Investointien
riskit

Venéjén"tabuden ]
epavarmuus ]

o
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Heli Simola

Monipuolistuuko Venajan
vienti?

24.5.2017
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Viennin kasvu on tukenut Vengjan
taloutta viime vuosina

Venajan BKT:n ja kotimaisen kysynnan kasvu

Kasvu vuosineljanneksittain, % v/v

12

9

(o2}

/

= Vientihinnat laskeneet
voimakkaasti, mutta
vientimaarat kasvaneet

= Viennin kasvua tukeneet

-3
-6
-9
-12
2012 2013
—BKT
Lahde: CEIC

— Ennéatyskorkea 6ljyntuotanto
ja viljasadot

— Heikompi rupla

= Enta jatkossa?

2014 2015 2016
Kotimainen kysyntda  ——Vienti
Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland 29



P&aosa viennista yha oljya ja kaasua,
vientituotteissa el juuri monipuolistumista

Oljyn, 6ljytuotteiden ja maakaasun osuus Viennin keskittymista kuvaava Herfindahl-
Vengjan tavaraviennissa indeksi
Osuus. % Indeksi 0-1 (suurempi indeksi = keskittyneempi vienti)
\ 0,5
0,45
70 ——— —
—<
\ 0,4
60 ~
0,35
50 0,3
40 0,25
30 0.2
0,15
20
0,1
10
0,05
0 0
2011 2012 2013 2014 2015 2016 Venaja Suomi
——Markkinahinnoissa ~—\Vuoden 2011 hinnoissa ®2000  ©2005  ®2010  B2015

Lahteet: Vengjan tulli, Comtrade, omat laskelmat
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Oljyn viennissa Aasian osuus kasvanut,
muussa viennissa IVY-maiden

Raakadljyn ja Oljytuotteiden vienti Muu kuin energiavienti alueittain
alueittain
1009 Osuus, % 1009, OSuUS, %
0% I 0% —
80 % 80% — —
70 % 0% —
60 % 60 %
50 % 50 %
40 % 40 %
30 % 30 %
20 % 20 %
10 % 10 %
0% 0%
2006 2016 2006 2016
EEU28 OIVY-maat BUSA EKiina ©OMuut maat BEU28 OIVY-maat BUSA @BKiina OMuut maat

Lahteet: Comtrade, CEIC
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Mita muuta Venaja vie kuin energiaa?

Venajan viennin tuoterakenne (pl. energia)
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Lahde: CEIC
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@ Kulku-
neuvot

mKoneet ja
laitteet

O Metallit

BEPuuja
paperi

o Kemialliset
tuotteet

mElin-
tarvikkeet

Muun viennin arvo 120 mrd.
USD (9 % BKT:std) v. 2016

Tarkeimmat vientituotteet

Rauta ja teras 12%
Lannoitteet 6 %
Puu 6 %

Alumiini 5 %

Vilja 5 %

Aseet 13 %

&



Lahde: ITC
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Venajan globaali markkinaosuus on
kehittynyt heikosti...

Osuus, %
3,5 °

2,5

15

0,5

0
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

—Koko tavaravienti Muu kuin 6ljy- ja kaasuvienti

Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland
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...lahinna kilpailukyvyn puutteen vuoksi

Vengjan ja muiden maiden viennin (pl. energia)
valiset kasvuerot ja niiden osatekijat

. = Viimeisen vuosikymmenen aikana
%-yksikkda

15 Venajan viennin keskimaarainen
kasvu on ollut hitaampaa kuin

10 muiden maiden

5

= Nopeasti kasvavilla markkinoilla ja
Y | tuotteilla keskimaaraista suurempi

° . B osuus Venajan viennissa >

kaupan rakenteella positiivinen
5 vaikutus viime vuosiin saakka
-10 . . c Ao
= Kilpailukykyvaikutus selvasti
B Yhteensa @ Kilpailukyky @ Rakenne negatiiVinen koko 2000-luvun
-15
2000-2005 2005-2010 2010-2015

Lahteet: Comtrade, omat laskelmat
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Venajan vientimenestys heikkoa erityisesti
korkeamman teknologian tuotteissa

Tuoterakenteen vaikutus Vengjan ja muiden Venajan ja Suomen globaalit markkinaosuudet
maiden viennin kasvueroihin koneissa ja laitteissa vuonna 2016
%-yksikkoa Osuus, %
0,6

OVendja mSuomi

4
2
0
-2
-4
-6
2000-2005 2005-2010 2010-2015
B Yhteensa @ Metallit
@ Jalokivet O Lannoitteet
B Koneet, laitteet ja autot OMuut Koneet ja laitteet Optiset laitteet yms.  Sahkolaitteet

Lahteet: ITC, Comtrade, omat laskelmat
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24.5.2017

Venajan aseviennin arvo nayttaa
pysyneen tasaisena viime vuosina

- Mrd. USD Osuus, %
C=3Viennin arvo (vasen)
—=(0suus tavaraviennista (oikea)

15

! /

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Lahteet: SIPRI, Vengjan presidentinhallinto.
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Palveluiden osuus Vengjan viennista

yha melko pieni

Palveluiden osuus koko viennista

14
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24.5.2017

Osuus, %
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2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

Lahde: Venajan keskuspankki

Palveluviennin rakenne

Osuus, %
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Venajan viennissa vahan muutoksia

= Venajan vienti nojaa edelleen vahvasti Oljyyn ja
maakaasuun, el juuri merkkeja monipuolistumisesta
tai viennin jalostusasteen noususta
-> Vientitulojen herkkyys 0ljyn hinnan vaihteluille jatkuu

= Muu kuin energiavienti suuntautunut vilme vuosina
yha enemman IVY-maihin
- Muun viennin herkkyys naiden maiden kysynnalle

= Taustalla kilpailukykyongelmat
— Matala tuottavuus

— Korkeat (valilliset) kustannukset: korruptio, ulkomaankauppaan
liittyva byrokratia, liikenneinfrastruktuurin puutteet

— Protektionistisista politiikkatoimista lisdongelmia monille viejille

24.5.2017 Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland 38
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Jatkuuko pankkisektorin
uudistus?
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Talouden uudistustarpeet ovat tiedossa

= Monenlaisia kehityssuunnitelmia on runsaasti

= Toistaiseksi ohjelmien toteutus on jaanyt korkeintaan
puolitiehen
— Esim. 2020 ohjelman osista on toteutettu osittain tai ei ollenkaan
93%
= Yksi merkittdva poikkeus - rahoitusmarkkinat ja
pankkisektori

— Nailla aloilla on viime vuosien aikana tapahtunut paljon

— "Moskova finanssikeskukseksi” - ohjelman toimista toteutettu yli
90%

Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland
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Rahoitussektorin merkitys on kasvanut

Kotimaisen rahoitussektorin luotonanto, % BKT:sta
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Lahde: WB WDI. *(ECA= Europe and Central Asia (developing).
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Suhteessatalouden kokoon pankkisektorin
kasvu on pysynyt nopeana

Koko pankkisektorin tase, % BKT:sta

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Lahde: Rosstat, Venajan keskuspankki, Bofit
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Pankkitoiminta tavoittaa yha useamman
kotitalouden

I P T e

Pankkitili, %

aikuisvaestosta 48,2 67,4 51,4
Pankkitili, %

kdyhimmista 38,8 61,8 44,2
Pankkiautomaatteja

/1000 asukasta 152 42
Pankkikortti, %

aikuisvaestosta 37 44 3 36,9

WB Global Findex Database.
*ECA= Europe and Central Asia (developing). Tiedot
pankkiautomaattien maarasta ovat vuodelta 2011.
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Kymmenen suurinta on noin 70%
sektorin taseesta

Pankkien tase 1.4.2017, mrd ruplaa

Unicredit
PromsjvasBank
Moskovskii Kreditnii Bank (MBK)
Alfa-Bank

NKTs

Otkritie
Rosselkhozbank
VTB24
Gazprombank
VTB Bank Moskvi
Sberbank

o

5000 10000 15000 20000

Lahde: Venajan keskuspankki. Luvut eivat siséalla kehityspankki VEB’n tasetta.
VEBN omistamien liikepankkien Globex, Svjas ja Roseximbank tase on noin 550

mrd ruplaa.
Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland
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Viime vuosien kaksi ”megatrendia”

1. Muutokset rahoituslaitosten valvonnassa

Keskuspankista on tullut "'megaregulaattori”

Pankkien, rahoituslaitosten, vakuutusyhtididen ja rahastojen
valvonta on teravoitynyt

Satoja pankkeja, vakuutuslaitoksia ja mikroluottolaitoksia on
menettanyt toimilupansa

Pankkisektorin siivous ei ole ilmaista, suurin osa
yksityishenkildiden talletuksista on talletustakuun piirissa

Ongelmapankkien saneeraus Talletustakuuvirastolta
Keskuspankille

Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland
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Pankkien maara on supistunut vauhdilla

1188

1134 1106
1058
1012
978 956
922
833
733
““\ |iiii| )
& » o ™

N 9 0
Q'\ Q'\ Q'\

™
N
dQ

N

Q
N N
S > >

A ® )
Q Q Q
PP P P R
S

Pankkien lukumaaréa kauden lopussa. Lahde: Venajan keskuspankki, BOFIT
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Viime vuosien kaksi "megatrendia”

2. Kansallisten jarjestelmien rakentaminen
— Kansallinen maksujarjestelma

— MIR-maksukortti
— Uusi luottoluokituslaitoksia koskeva laki

a¥s NOPK Mir

PAYMENT Mational .
CARDS payment card
SYSTEM

ANALYTICAL CREDIT

RATING AGENCY
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Muutosten seurauksena valtion rooli on
kasvanut

mmm \/altionpankkien osuus koko sektorin taseesta

—\/altionpankkien osuus kotitalouksien

70% talletuskannasta

65%

60%

55%

50%

40%
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Lahde: Venajan keskuspankki, BOFIT
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Miksi pankkisektorilla uudistukset
nayttavat etenevan?

v' Ei uhkaa suurille valtionpankeille
v’ Jarjestelméan vakaus ei ole uhattuna

v Valvonnan lisdaminen ja tuontisubstituutio sopivat
yleiseen ilmapiiriin.

v Markkinoillepaasyn vapauttamisen tai kilpailun lisaamisen
kaltaiset talousliberaalit toimet ole olleet tavoitteena.

v" Uudistukset ovat luonteelta "teknisia”, eivat
elakkeiden tai asumisen kaltaisia suurta yleis6a
kilnnostavia toimia.

Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland
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Enta tasta eteenpain?

= Pankkisektorin siivous jatkuu, mutta tahti hidastuu
— Pankkien maara supistuu viela
— Sektorin toiminta tehostuu ja digitalisoituu
— Toimilupakaytanté muuttuu

= Kansalliset jarjestelmat on rakennettu, kuinka ne
toimivat?
— Onko niista (taloudellista) hyotya?

Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland
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Kiitos!
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