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Globaalitalouden hiljeneminen heijastuu myods Venajalle

e Talouskasvu hiipunut korkeasta 6ljynhinnasta huolimatta
e Alkuvuoden kvartaalikasvu vain 1,6 %%; ennusteita kuluvalle vuodelle alennettu
e Hallituksessa monia nakemyksia uusista kasvun keinoista

Ennakkotietojen mukaan Vendjan bruttokansantuote (BKT) kasvoi viime vuonna 3,4 % ollen noin
62.000 mrd. ruplaa (noin 1.500 mrd. euroa), miké nosti Vendja maailman 8. suurimmaksi taloudeksi
hienoisesti ohi Italian (IMF 2013). Vendja on kasvattanut globaalia taloudellista painoarvoaan
merkittévasti vuoden 1998 syvén talouskriisin jalkeen: vuonna 2000 se oli maailman 19. suurin
talous (mm. Argentiinan ja Turkin jalkeen) ja sen BKT oli vain kaksi kertaa suurempi kuin Suomen,
kun se nykyaan on kahdeksankertainen Suomeen verrattuna. Vendjan BKT/asukas on noin 14.250
dollaria eli kansainvalisessa vertailussa sijalla 48 (vuonna 2000 sijalla 91). Tama on vain noin
kolmannes Suomen tasosta, mutta huomattavasti korkeampi kuin muissa BRIC-maissa (Brasilia
12.000 dollaria, Kiina 6.000 dollaria, Intia 1.500 dollaria). Vengjan keskimé&ardinen BKT-
kasvuvauhti on 2000-luvulla ollut 5,8 %, joskin suurimmissa metropoleissa kasvu on nopeampaa.
Alueelliset erot ovatkin suuria: BKT/asukas on Moskovassa yli kaksinkertainen verrattuna maan
keskiarvoon, Pietarissa kolmanneksen korkeampi, ja Luoteis-Venajéalla noin 10 % korkeampi kuin
Vengjalla keskimaarin. Myos itdisilla harvaan asutuilla raaka-ainerikkailla alueilla BKT/asukas
saattaa olla 3-4 -kertainen maan keskiarvoon nahden, kun Etela-Vendjalla se on selvésti alhaisempi.
Vuoden 2009 notkahduksen jalkeen Vendjan talouskasvu on pysytellyt 4-5 %:n tuntumassa, mutta
hidastui selvésti viime syksyna viennin notkahtamisen vuoksi (Interfax 15.4.2013), mika veti koko
vuoden kasvun (3,4 %) yhden prosenttiyksikon edellisvuotta alhaissmmaksi (Kuvio 1).

Kuvio 1. Venajan reaalisen bruttokansantuotteen (BKT) kehitys, 1/2003-1/2013 (%)
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Lahteet: Rosstat (2012), Venajan talouskehitysministerio (2012)

Huomionarvoista on, etté talouskasvu on hidastunut, vaikka 6ljyn hinta on pysynyt korkealla. Viime
vuosina l&dhes kolminkertaistuneen 6ljynhinnan tuoma kasvuefekti Vendjén talouteen nayttaa siten
hiipuvan. Kun tulevaisuudessakaan 0Oljyn tuotanto- ja myyntimadrien ei odoteta merkittavasti
kasvavan ja toisaalta 6ljyn hinnan arvioidaan nousevan vain hitaasti, energiasektorista saatava
vetoapu tulee selvéasti heikkenemdan. Kuluvan vuoden talouskasvu ndyttdd siten jd&van hitaaksi,

! Alkuperaista kvartaalikasvuarviota (1,1 %) korjattiin ylospain 1,6 %:iin 17.5.2013.
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mihin uskovat my6s Vendjalla toimivat suomalaisyritykset. “Hidastutaan tdna vuonna varmaan
tuonne kolmen [prosentin] pintaan. En lahtisi sanomaan, etta ensi vuosi on sen parempi.”
Kansainvaliset ennustelaitokset ovatkin alentaneet arvioitaan Vengjan talouskasvusta (Kuvio 2).
Kun vield puoli vuotta sitten useampi laitos ennusti vuodelle 2013 neljan prosentin tai sitd
korkeampaa kasvua, nyt ennusteet ovat selvésti alempia. Optimistisimman ennusteen antaneen
RenCap-NES:n arvio perustuu oletuksiin maailmantalouden elpymisestd kuluvana kevaana,
investointien kohenemisesta sek& Vendjan keskuspankin rahapolitiikan keventamisestd. Kun tall4
hetkell& niin teollisuustuotanto, kaupan kasvu kuin investointiaktiivisuuskin ovat hiipumassa, on
hyvin mahdollista ettd kuluvan vuoden BKT-kasvu ja& lahemmas 2-3 %:n lukemia. Kvartaalikasvu
oli timan vuoden alussa vain reilun prosentin, ja jopa taantuman uhasta on alettu puhua, mika sai
presidentti Putinin k&ynnistam&an suunnitelmat mahdollisista elvytystoimista (Bloomberg
16.4.2013).

Kuvio 2. Ennusteet Venajan bruttokansantuotteen (BKT) reaalikasvusta, 2013-2014 (%)
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Lahteet: Eri tutkimuslaitokset.

Venédjan johto pyrkii kuitenkin nopeuttamaan talouskasvua eri tavoin. Joulukuussa presidentti
Putin jatkoi linjapuheessaan kehitystavoitteiden listaamista, johon kuuluivat mm. BKT:n kasvun
kiihdyttdaminen 5 %:iin seuraavan kymmenen vuoden ajaksi, lapsiluvun selvd kasvattaminen
demografisen kriisin voittamiseksi sek& korruption kitkeminen (The Telegraph 12.12.2012). Namé
olivat jatkoa Putinin kolmannen presidenttikautensa aluksi esittelemille suunnitelmille luoda
Venégjan talouden tukipilariksi innovaatioihin perustuva korkean arvonlisan sektori energiasektorin
oheen. Vuoteen 2020 ulottuviin kunnianhimoisiin tavoitteisiin kuuluvat mm. investointiosuuden
kasvattaminen, korkean teknologian tuotannon osuuden nostaminen 30 %:iin BKT:sté sek& tyon
tuottavuuden kasvattaminen.

Kaynnissa onkin nyt hallituksen sisdinen vaittely oikeasta tavasta saavuttaa kovat kasvutavoitteet
(Bofitvko 6/2013). Talouskehitysministerion mukaan hyvé keino olisi kasvattaa selvésti valtion
infrastruktuuri-investointeja ja rahoittaa ne energiatuloilla (pienentdmalld vararahastoihin
talletettavien varojen osuutta) seké sijoittamalla elédkerahastojen varoja infrastruktuurihankkeisiin.
Investointiprojektien valinnasta ja toteutuksesta vastaamaan perustettaisiin kehitysrahasto. T&han
liittyen liikenneministeriolla onkin jo valmiina lista noin 30 suurhankkeesta, joihin kuuluvat mm.
uusi kehatie Moskovan ympérille sekd Uralin alueen kehitysprojekti. Finanssiministerio puolestaan
keskittyisi investointi-ilmapiirin kehittdmiseen, koska hankkeiden rahoittaminen suhdanneherkilla
energiatulolahteilla saattaa johtaa projektien keskeytymiseen, mikali 6ljynhinta laskisi selvasti.
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Molempien ministerididen n&kemyksissd on sekd perusteensa ettd riskinsa. Infrastruktuuri-
investoinneilla kasvua pystytddn luomaan nopeasti, kuten voidaan nahda Kiinan esimerkista.
Vendjan heikko infrastruktuuri on yksi sen talouskasvun suurimpia hidasteita, ja investointiaste on
alhaisempi kuin monessa muussa kehittyvéssa taloudessa. Toisaalta Vendjan valtiorahoitteiset
infrastruktuuriprojektit ovat yksi pahimpia korruption kohteita. Projekteja jaetaan pitkélti suhteiden
perusteella, laatu on kyseenalaista ja mm. teiden rakentamisen on arvioitu maksavan Venajalla yli
kaksi kertaa enemmén kuin Euroopassa (RT 12.12.2012). Esimerkkind on Pietarin ja Moskovan
valiltd puuttuva moottoritie. ”...eihan itse tien kustannus ole ongelma, vaan korruptio, kun jokaisen
pitaa ottaa jotain valistd. Moottoritien hinta tulee niin kalliiksi - moninkertaiseksi verrattuna siihen,
mitd itse tie maksaa.” Uudet valtiorahoitteiset infrastruktuuri-investoinnit todennédkdisesti vain
pahentaisivat korruptio-ongelmaa, jolloin projekteista saatava hyoty jéisi pieneksi. Sen sijaan
finanssiministerion liputtama investointi-ilmapiirin kohentaminen on hyvinkin perusteltu, joskin
epatodennadkoinen tie paasta nykyisesta tilanteesta nopeasti 5 %:n kasvulukemiin.
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Teollisuustuotannon kasvu hiipuu edelleen

e Oljyntuotanto kasvaa hyvin hitaasti ja kaasuntuotanto jopa supistui
e Teollisuusyritysten pessimismi lieventymassa

Venéjan teollisuustuotannon arvo oli viime vuonna 19,2 biljoonaa ruplaa (479 mrd. euroa), eli yli
viisinkertainen Suomeen verrattuna (89 mrd. euroa v. 2011), mutta vain noin kuudennes Kiinaan
nédhden (2.897 mrd. euroa v. 2012). Teollisuustuotanto romahti 1990-luvulla Neuvostoliiton
hajoamisen vuoksi, mutta lahti jalleen kasvuun vuoden 1998 ns. ruplakriisin jalkeen (Karhunen ym.
2008, Bofit 2011). Teollisuustuotannon osuus Venajan BKT:sta on sittemmin vaihdellut 32—-38 %:n
valilla, ollen nyky&an 36 %, kun maatalouden osuus on puolestaan supistunut 3,9 %:iin ja
palvelujen osuus on 60,1 %. (Bofit 2005, Rosstat 2013) Vendjan talouden rakenne on siten melko
lahell& kehittyneité talouksia; Suomessa teollisuustuotannon BKT-osuus on 28 %, kun Kiinassa se
on 45 %. Vendjan teollisuus nojaa energiaan ja raaka-aineisiin: lisdarvotuotannolla mitattuna
suurimmat toimialat ovat 6ljyn ja kaasun tuotanto (8,8 % BKT:sta), rakentaminen (6,5 %),
koksintuotanto (3,5 %), energiantuotanto, -siirto ja jakelu (3,2 %) seka elintarviketuotanto (2,2 %).2
Yhdessa ndma alat muodostavat 24 % BKT:sta ja jopa 57 % teollisuustuotannosta, ja ovat siten
kaupan alan ohella Vengjan talouden tukipilari. Alueellisesti tarkeimpié teollisuuskeskittymia ovat
Moskovan, Pietarin sek& Uralin federaatiopiirin alueet. (Rosstat 2013)

Teollisuustuotannon kasvu oli nopeaa vuoden 2009 romahduksen jalkeen,® mutta hidastui vuonna
2011 selvasti. Sittemmin esim. 6ljyn ja kaasun tuotantovolyymi on kasvanut vain vahan (1 %),
rakentamisen kasvuluvut ovat puolittuneet 5 %:iin ja elintarviketuotanto on polkenut paikallaan.
Vuoden 2012 lopulla teollisuuden tuotantovolyymin hidas kasvu (Kuvio 3) painoi koko vuoden
lukemat 2,6 %:iin (Talouskehitysministerié 2013). Syyna oli kasvun hiipuminen mm. maakaasun ja
autojen kysynnéssa, koneenrakennuksessa seka rakennusinvestoinneissa. Harvoja valopilkkuja
olivat ajoneuvojen tuotanto (kasvua 12,7 %) seké elintarviketuotanto (5,1 %). Suomalaisyrityksessa
uskotaan positiiviseen kehitykseen: "Viimeisten vuosien aikana Vendjan oma teollisuus on lahtenyt
selkedsti kasvuun, ja sielta tulee uusia kyselyja, ja uudet tuotteet tarvitsee uusia osia. ”

Kuvio 3. Teollisuustuotannon vuotuinen %-muutos vuosineljanneksittain, 2007-2012
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Lahde: Vengjan talouskehitysministerio (2013)

2 Esim. 6ljyn ja kaasun tuotannon arvo viime vuonna oli 117 mrd. euroa ja elintarviketuotannon 29 mrd. euroa.

3 Arvolla mitattuna teollisuustuotannon reaalikasvu kiihtyi ennen globaalia talouskriisia yli 8 %:iin, supistui kriisin
aikana, ja on tdmén jalkeen kasvanut 3-4 %. Viime vuonna valmistustuotanto kasvoi 4,1 % ja oli arvoltaan 8.092 mrd.
ruplaa (202 mrd. euroa). (Rosstat 2013)
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Teollisuuden litkevaihto oli viime vuonna 37 biljoonaa ruplaa (926 mrd. euroa) eli kaksinkertainen
tuotannon arvoon nahden.* Suurimpien kaupunkien rooli on merkittava: Pietarin osuus koko maan
tehdasteollisuuden liikevaihdosta on vastikdan noussut suurimmaksi (9,6 %) ohi Moskovan (9,2 %).
Teollisuuden rakenne kaupungeissa ja niitd ymparoivilla alueilla vaihtelee Pietarin telakka-,
avaruus- ja elektroniikkateollisuudesta Moskovan 6ljynjalostukseen ja elintarviketeollisuuteen. Sen
sijaan kaivannaisteollisuuden térkein keskittyma on 0ljy- ja kaasuvaroistaan tunnettu Uralin alue
(41 % kaivannaisteollisuuden liikevaihdosta), jossa merkittavia alueita ovat Hanti-Mansia (29 %)
seka Jamal Nenetsia (10 %). Viime vuosina Uralin merkitys on kuitenkin hieman pienentynyt, kun
kaivannaisteollisuus on ollut kasvussa mm. Siperiassa (14 % alan liikevaihdosta) sek& Kaukoiddssa
(12 %) mm. Sahalinin 6ljyvarojen ansiosta. (Rosstat 2013)

Venéjan teollisuuden haasteita ovat energiariippuvuus, raakadljyn tuotantokapasiteetti, maakaasun
vientiongelmat sekd hidas teknologinen kehitys. “Ven&ja on taynn& semmoista teollisuutta, joka
tekee tavaraa, joka ei kelpaa mihinkdan, esimerkiksi lansimarkkinoille. On vanhentunutta
osaamista ja tekniikkaa, yhtioita, joissa on viisi kertaa enemman henkilostdéa kuin tarvittaisiin.”
Esimerkiksi raakadljyn tuotantomaéra polki viime vuonna ldhes paikallaan (+1,3 %), ja koska
tuotanto pyorii nykyaan lahes taydella kapasiteetilla, sen ennustetaan pysyvan nykytasolla ainakin
seuraavat kolme vuotta - huolimatta 6 %:n virallisesta kasvutavoitteesta vuoteen 2030 mennessa.
Ongelmana ovat mm. vanhojen Lansi-Siperian 6ljylahteiden ehtyminen 2 %:n vuosivauhtia, uusien
ldhteiden tat4 hitaampi tuotannon kasvu (1-2 % vuodessa), tarvittavan teknologian puute (mm.
liuskedljyn kaivaminen, fracking) sekd uusien tuotantoalueiden avaamisen kalleus. Vendjaa
uhkaakin 6ljyntuotannon vaheneminen Neuvostoliiton romahtamisen jalkeiselle tasolle jo vuoteen
2020 mennessd. Myods maakaasun tuotanto on alamaissa: sekd koti- ettd vientimarkkinoiden
kysynnan vahennyttya tuotannon méaré supistui viime vuonna 2,7 % (653 mrd. kuutiometriin), ja
vientiongelmien odotetaan pahenevan lahivuosina, vaikka vientikapasiteettiin on investoitu
voimakkaasti mm. uusia kaasuputkia rakentamalla. VVanhat maakaasuldhteet ovat ehtymdssé ja
uusien avaaminen on hyvin kallista. Kannattavuusongelmien vuoksi Gazprom keskeyttikin uuden
arktisen kaasukentan kehittamisen viime talvena,® ja yhtion on pelatty jopa ajautuvan konkurssiin
muutamassa vuodessa. (Bofitvko 44/2012) Parhaimmillaan energiasektorin ongelmat voisivat
kuitenkin johtaa VVengjan talouden rakenteen monipuolistumiseen.

Asiantuntijoiden mukaan Vengjan tulisikin suunnata painopistettd Arktisen alueen sijaan esim. Ita-
Siperian liuskeiden hyddyntamiseen. Yritysten arvioidaan tarvitsevan verohelpotuksia, joita valtio
on nyt ehdottamassa uusien 6ljy- ja kaasukenttien etsijOille 15 vuodeksi. Verohelpotukset kattaisivat
50 kenttaa Ita-Siperiassa, ja niiden mydtd 20 % Vendjan 6ljy- ja kaasuvaroista olisivat kannattavasti
hyodynnettdvissd. (Reuters 9.10.2012) Liséksi suuryritysten rinnalle tarvittaisiin pk-yritysten
innovatiivisuutta liuske-energiavarojen saamiseksi kayttoon ja jotta voitaisiin hyddyntaa sellaisia
vanhoja, pienid kenttig, joista isot yhtiot eivat ole kiinnostuneita. Nayttda kuitenkin silta, ettd
Vendja panostaa suuryhtioihin ja pyrkii samalla lisaédméaan valtion kontrollia energiantuotannossa.
(NY Times 4.12.2012) Oljy-yhtio Rosneft on ostamassa TNK-BP-yhtion, minka jalkeen siita tulee
maailman suurin listattu valtion ohjaama 0ljy-yhtio, ja se ottaa haltuunsa noin 40 % Vengjan
6ljyntuotannosta (aiemman vajaan neljasosan sijaan) (KL 24.10.2012). T&lloin kaikkiaan yli puolet
maan 6ljyntuotannosta on valtionyhtididen hallussa, mink& odotetaan vahentévan alan kilpailua ja
kannattavuutta. Vendjan tarkoituksena on Rosneftin avulla péédstd hyddyntaméan arktisia

4 Liikevaihto on suurin tehdasteollisuudessa (608 mrd. euroa); selvasti pienempia ovat kaivannaisteollisuus (218 mrd.
euroa) seké energiantuotanto (s&hkd, kaasu ja vesi) (100 mrd. euroa).

> Gazpromin laskuttamat hinnat ovat olleet noin kolminkertaiset markkinahintoihin verrattuna, minka vuoksi se
joutunee muuttamaan hinnoittelupolitiikkaansa nykyisista pitkista sopimuksista ns. spot-hintoihin.
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energiavaroja, ja presidentti Putinin arvellaan pitavan energiasektorin roolia sisa- ja ulkopolitiikan
valineend tarkedmpéna kuin sen kannattavuutta (Forbes 29.10.2012).

Venédjan teollisuustuotannon valopilkkuja ovat kaksi pienta alaa, elintarvike- ja autoteollisuus.
Elintarviketeollisuuden osuus on 5 % koko teollisuustuotannosta ja se kasvoi viime vuonna 5,1 %
(sisaltden juomat ja tupakan) ollen arvoltaan 29 mrd. euroa. Kasvua piti ylla ruoan kuluttajakysynta
etenkin lihan ja lihatuotteiden osalta, mika johti jopa ylituotantoon loppuvuodesta kun myds
tuontilihaa oli aiempaa enemman tarjolla. Valtio panostaa alaan: Putinin tavoitteena on tehda
Vengjastd jalleen omavarainen ruoantuottaja jopa viidessd vuodessa, ja talousministeri esitti
maatilojen tukemista 1,4 mrd. dollarin lisérahoituksella, silla eldintuotanto muuttui jo tappiolliseksi
(Moscow Times 6.2.2013). Suomalaisyrityksisté lihatalo Atria on kuitenkin onnistunut k&dantdmaan
Venégjan-toimintansa voitolliseksi. Toinen kehittyva ala on liikennevalineiden valmistus, jonka
volyymi kasvoi alkuvuodesta 2012 vield yli 20 % ja koko vuonnakin I&dhes 13 % ollen arvoltaan
noin 6 mrd. euroa. Nykyaan venaldiskuluttajat haluavat kuitenkin tuontiautoja, ja kotimaisten
valmistajien markkinaosuus on pudonnut 50 %:sta alle kolmannekseen vain kolmessa vuodessa
(Itar-Tass 16.1.2013). My0s rengasmarkkinoiden kasvu on hidastunut, mutta Nokian Renkaat voitti
markkinaosuuksia ja kasvoi kolminkertaista vauhtia alan keskivertoon ndhden. Jatkossa kasvun
odotetaan hidastuvan autokaupan hiljenemisen myota (KL 7.2.2013).

Tehdas- ja kaivannaisteollisuuden tulevaisuudenodotukset ovat vaihdelleet syklisesti (Kuvio 4).
Viime vuonna tehdasteollisuuden odotukset nousivat positiivisiksi ensimmadista kertaa sitten vuoden
2008. Kaivannaisteollisuuden odotukset vaihtelivat voimakkaammin, ja viime kesdn kaanne
huonompaan oli jyrkempi, mika heijasteli maakaasun Kkysynnan véhenemista koti- ja
ulkomaanmarkkinoilla. Pitkalla aikavélilld odotukset ovat hiljalleen parantuneet, joskin Kriisia
edelténeisiin valoisiin ndkymiin on vield matkaa. Taméan vuoden alussa tehdasteollisuuden
odotukset kohenivat jéalleen, mikd ndkyi myos alan ostopééllikdiden luottamusta kuvaavan
HSBC/Markit Economics (2013) -indeksin nousuna koskien etenkin uusia tilauksia, kun viime
vuonna ostopadllikdiden odotukset vaihtelivat neutraalien ja lievasti positiivisten vélilla. Samaten
suomalaisten teollisuusyritysten liiketoiminta Vendjalla sujuu jalleen paria viime vuotta selvasti
paremmin, ja niilla oli kevéaalla 2013 vahvat kasvuodotukset myos tulevalle vuodelle. (SVKK
17.4.2013) "Jos sd l6ydit oikeanlaisen hyvdin alan, niin se VOi kasvaa tosi nopeasti aika isoksi..."

Kuvio 4. Rosstatin kaivannais- ja tehdasteollisuuden luottamusindeksi 2006 — 1/2013*
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*) Nollataso indikoi uskoa, ettéd taloudellinen tilanne sdilyy entisellddn seuraavan kuukauden ajan;
negatiivinen kertoo uskosta tilanteen huonontumiseen ja positiivinen uskoa paremmasta.

Lahde: Rosstat (2013)
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Vahittaiskaupan hidastuva kasvu kannattelee taloutta

e Autojen ja kodinelektroniikan myynti kasvattaa vahittaiskauppaa
e Kuluttajamarkkinoiden kasvu houkuttelee kansainvalisid kauppaketjuja

Kaupan ala muodostaa lahes viidenneksen Vengjan BKT:sta (Talouskehitysministerio 2013). Se
tyollistdd noin 12 miljoonaa henkiléé ja vastaa noin 10 % verotuloista (Pak 11.4.2013). Pelkastaan
Moskovassa vahittdiskaupan arvo on samaa suuruusluokkaa kuin koko Hollannissa (Bofitvko
45/2012). Venaldiset kayttavat keskimaérin 60 % tuloistaan kulutukseen, ja kuluttamiseen liittyvéat
toimialat ovatkin tuoneet jopa 80 % Ven&jan BKT-kasvusta viimeisten kahdeksan vuoden aikana
(Dow Jones 5.2.2013). Vahittaiskaupan liikevaihto kasvoi viime vuonna 5,9 % (Kuvio 5), eli
edelleenkin teollisuutta nopeammin, mutta kasvu on selvasti hidastunut kesasta 2012 I&htien. Talle
vuodelle kasvuennusteet vaihtelevat 4-5 % valilla. Kasvun hiljentyminen on havaittu myos
suomalaisyrityksissa: ”...huhut kertoo, ettd se on jotenkin hiljentynyt nyt kovasti. Joulukuun piti
olla kovin myynti meille niinkuin monelle muullekin, mutta monet venalaiset myyjat ovat ihan hataa
karsimassa, kun ei ole kauppa kaynyt. ” Vaikka lyhyelld aikavélill4 kuluttamisen arvioidaan hieman
hidastuvan ja séastdmisen kasvavan, vuoteen 2025 mennessa kotimaisen kulutuksen odotetaan
kaksinkertaistuvan, ja Vendjan arvellaan nousevan Euroopan suurimmaksi kuluttajamarkkinaksi jo
muutaman vuoden sisalla (Dow Jones 5.2.2013).

Kuvio 5. Vahittaiskaupan liikevaihdon vuotuinen %-muutos vuosineljanneksittain, 2007-
1V/2012
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Lahde: Venajan talouskehitysministerio (2013)

Vahittaiskaupan kasvua piti ylla kaksi sektoria vuonna 2012. Autojen myynti kasvoi 11 %, joskin
hieman hidastuen vuoden loppua kohden, ja myytyjen autojen mé&ard saavutti jo talouskriisia
edeltaneet lukemat®. Autokaupassa niakyy myos luksustuotteiden kysynnan piristyminen Venajalla:
kalliit luksusautot myyvét edelleen hyvin, vaikka muiden hintaluokkien autojen myynnin kasvu on
hidastunut. Myods kodinelektroniikan myynti kasvaa elintason noustessa, kun yha pienempi osuus
tuloista tarvitaan ruoan ostamiseen, ja kehityksen uskotaan jatkuvan. Vahittdiskauppaa ovat
yllapitdneet myos kaytettavissa olevien tulojen kasvu, mink@ taustalla ovat olleet julkisen sektorin
merkittavat palkankorotukset sek& lainanoton kasvu viime vuonna. (Talouskehitysministerio 2013)
Kulutusluottojen kasvun arvioidaan kuitenkin hidastuvan tdnd vuonna, koska merkittdva osa uusista
lainoista kdytetddn lainanhoitokuluihin. Tammikuussa 2013 vahittdiskaupan myynti kasvoikin
odotettua vahemman (3,5 %) heijastaen madaltuneita kasvuennusteita, kun inflaatio ja kasvanut
tyottomyys véhensivat kuluttajien ostovoimaa. (Bloomberg 19.2.2013)

SAutojen myynti romahti Venajalla perati 49 % vuonna 2009 (Ria Novosti 14.1.2010). Tama nakyi myoés Suomen
transitoviennin arvon puolittumisena; etenkin autojen osalta se supistui jopa 78 % (Tullihallitus 2010). Venajalla
autojen myynti alkoi kasvaa jalleen loppuvuodesta 2010 (Business Wire 10.2.2011). Sen sijaan autojen transitovienti
Suomesta Vendjélle ei ole palautunut kriisia edeltdneelle tasolle, vaan on vain noin viidenneksen vuoden 2008 tasosta.
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Vahittaiskauppa on viime vuosina kasvanut Vendjalld nopeammin kuin muualla maailmassa, miké
on rohkaissut kansainvalisia toimijoita: jopa 15 ulkomaista vahittaiskauppaketjua aikoo laajentua
maahan seuraavien kahden vuoden aikana (SVKK 28.11.2012). Etenkin kulutuselektroniikkasektori
houkuttelee ulkomaisia toimijoita. My6s suomalaisyritykset laajentavat toimintaansa aktiivisesti
Venéjalle, kun kotimaan véhittaiskaupan kasvunakymaét ovat heikot. "Mutta kyll& se varmasti, se on
meiddn pddkasvualue.” Sekd Kesko ettd S-ryhmé avasivat useita uusia toimipisteitd viime vuonna
ja molemmat jatkavat laajentumista Vendjalla myds kuluvan vuoden aikana. Pietarissa suomalaiset
toimijat tunnetaan ja suomalaiselintarvikkeet mielletddn kotimaisia turvallisemmiksi. Stockmann
puolestaan nauttii Vendjalla 12 %:n kasvuluvuista, ja odottaa kasvun jatkuvan huomattavasti
Suomea korkeampana myos l&hivuosina. Vengjan markkinoilta kasvua hakevat my6és muutamat
luksustuotteisiin erikoistuneet suomalaisyritykset. (KL 1.11.2012; 14.12.2012; 5.2.2013) Kaupan
ketjuuntuminen on ollut Vengjalla melko nopeaa, mika osaltaan vahentdd harmaata kauppaa seka
kiristdd kilpailua. Etenkin Moskovan ja Pietarin alueilla kilpailu on todella kireda ja
toimintakonseptin taytyy olla hiottu huippuunsa, jotta markkinoilla parjaisi. Esimerkiksi Pietarissa
toimii arviolta 36.000 kaupan alan yritysta (Kachaev 11.4.2013). Sen sijaan muilla VVendjan alueilla
vahittaiskauppasektori ei ole ldhesk&dn yhta kehittynyt. Laajasta vaestopohjasta, elintasoeroista ja
alueellisista eroista johtuen asiakasryhmien segmentointi on Vengjalla sek& tarkedmpaa etta
helpompaa kuin vaikkapa Suomessa (Punnonen 11.4.2013).

Verkkokauppa on vield suhteellisen pieni (1,9 % véhittdiskaupasta vuonna 2011), mutta yksi
nopeimmin kasvava (noin 40 % vuonna 2012) vahittdiskaupan muoto Vengjalla. Verkkokaupan
kasvu Vendjalla nakyy myods Suomessa: esimerkiksi Lappeenrannan postin postipaketeista suurin
osa on vendldisten asiakkaiden verkkokauppatilauksia (Malinen 11.4.2013). Toisaalta
verkkokaupassa on myds harmaita puolia: jotkut venaldistoimijat ovat hakeneet Lappeenrannasta
esimerkiksi vaatteita verovapaasti ja pystyvat myymaan niitd verkkokaupan kautta edullisemmin
kuin samoja tuotteita Venajalla virallisesti myyvat suomalaisyritykset. Verkkokauppa vaatii lisaksi
omat logistiikkaratkaisut ja maksujarjestelmat. Talla hetkelld venaldisista verkkokaupoista ostetut
tuotteet maksetaan yleensa kateisella kuljettajalle, mika omalta osaltaan saattaa kasvattaa harmaan
kaupan osuutta (Kaupan liiton Vengjé-seminaari 11.4.2013).

Kuluttajien odotukset pysyvat edelleen heikkoina: Vengjan kuluttajaluottamusindeksin pitkén
aikaviélin keskiarvo on negatiivinen (Kuvio 6), mika heijastelee venaldiskuluttajien jatkuvasti
pessimististd suhtautumista sekd oman taloutensa ettd maan talouden kehitykseen. Kuluttajien
odotukset vuoden 2012 lopulla heikentyivét jalleen selvésti (indeksiarvo -8).

Kuvio 6. Rosstatin kuluttajaluottamusindeksi 2000 — 2012*
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0

*) Nollataso indikoi uskoa, ettd taloudellinen tilanne séilyy entiselldan seuraavan vuosineljanneksen ajan,
negatiivinen kertoo uskosta tilanteen huonontumiseen ja positiivinen uskoa paremmasta.
Lahde: Rosstat (2013)
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Sen sijaan palvelualojen ostopaallikkoindeksi osoitti alkuvuonna 2013 pitk&aikaisen keskiarvon
mukaisia lievasti positiivisia kasvunadkymid, pysytellen kuitenkin edelleen vuoden 2008 lukemia
matalammalla. Helmikuussa palveluyritysten odotukset seuraavalle vuodelle olivat heikoimmillaan
sitten viime elokuun. (Markit Economics 2013) Myo6s suomalaisten palvelualojen yritysten
odotukset ovat muita toimialoja negatiivisemmat, painvastoin kuin viime syksyné. Silti yli puolet
yrityksista arvelee vientinsa Vendjalle kasvavan, ja maahan etabloituneista 40 % odottaa
litketoimintojensa kasvavan Vendjalla seuraavan vuoden aikana. (SVKK 2012; 17.4.2013)
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Kiinteiden investointien kasvu hidastui selvasti

e Investointien kasvu hiipui ja investoijaluottamus edelleen heikkoa
e Suurhankkeita energiantuotannossa ja tehdasteollisuudessa

Kiinteat investoinnit olivat Venajalla viime vuonna 12,6 biljoonaa ruplaa (300 mrd. euroa). Vendjan
investointiaste’ on siten lahella Suomen tasoa eli noin 20 %, mika on kehittyvalle taloudelle liian
alhainen taso mm. infrastruktuuritarpeisiin nahden. Esimerkiksi Intiassa investointiaste on 35 % ja
Kiinassa lahes 50 %, jolloin voidaan tosin jo puhua talouden rakennetta vaaristavasta yli-
investoimisesta. Pitkdn aikavalin talouskasvua ajatellen Vendjan investointiasteen tulisi olla
lahempéna 30 %:a, ja investointien lisédminen onkin keskeisella sijalla Putinin talouslinjauksissa.
Viime vuosikymmenelld Vengjan kiinteét investoinnit olivat hyvassé kasvussa (yli 10 % vuodessa)
aina vuoden 2009 kriisiin asti, jolloin ne supistuivat 15 %, mutta lahtivat nousuun taas tdman
jalkeen (Kuvio 7). Alueellisesti investoinnit ovat keskittyneet Moskovaan (8 %:n osuus) ja sité
ympardivaan Moskovaan alueeseen (4 %). Vendjan talouden Moskova-keskeisyys ndyttaa kuitenkin
olevan vaheneméssd, koska Keskisen Vendjan hallintopiirin osuus koko maan investoinneista on
pienempi (21 %) kuin alueen osuus maan BKT:sta (35 %). Muiden alueiden rooli on puolestaan
kasvussa. Investoinneista noin 15 % kohdistuu asuinrakentamiseen, 43 % muuhun rakentamiseen ja
36 % koneisiin ja laitteisiin, ja ne ovat pitkalti omarahoitteisia: viime vuonna noin 45 %
investoinneista rahoitettiin yritysten omista varoista (pois lukien pienyritykset), 18 % emoyhtidisté,
18 % julkisista varoista ja vain 8 % pankkiluotoilla. (Rosstat 2013)

Viime syksyna investointikasvu hidastui selvasti (Kuvio 7). Vield elokuussa investoinnit kasvoivat
nimellisesti 19 % vuotta aiempaan nédhden, mutta joulukuussa enéda 6 %, ja koko vuoden kasvuksi
kirjattiin 14 % (Rosstat 2013). Kun inflaatio ja kausivaihtelu otetaan huomioon, Kkiinteat
investoinnit kuitenkin supistuivat joulukuussa 0,7 % vuotta aiempaan nahden, ja koko vuoden
inflaatiokorjattu ja kausitasoitettu reaalikasvu oli vain 6,7 % eli selvasti hitaampaa kuin vuotta
aiemmin (8,2 %) (Vengjan talouskehitysministerig). Investointikasvun odotetaan hidastuvan
edelleen tdnd vuonna mm. valtion investointien vahenemisen myété (Interfax 15.4.2013)

Kuvio 7. Investoinnit kiinteadn padaomaan (mrd. RUB) sekd %-kasvu verrattuna edellisen

vuoden vastaavaan kuukauteen, 1/2009-12/2012
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Lahteet: Rosstat (2013), Vengjan talouskehitysministerié (2013).  *) Rosstatin arvio.

7 Kiinteiden investointien osuus BKT:sta.
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Investointiaktiivisuuden vaheneminen johtuu yritysten taloudellisen tilanteen heikentymisesta:
liikevoittojen kasvuvauhti hidastui loppusyksystd, yrityksille myénnettavien luottojen maéran kasvu
hidastui viime kesasté alkaen, ja raaka-ainetuottajien voitot pienentyivat maailmanmarkkinahintojen
laskettua viime vuonna. Esimerkiksi rakentamisessa investointien aiempi voimakas kasvu kaantyi
viime vuoden tammi-syyskuussa supistumiseksi (-19,8 %). Neliomaarélla mitattuna
asuinrakennuksia valmistui viime vuonna silti viel& hieman enemmaén (+4,7 %) kuin edellisvuonna.
Loppuvuodesta hyvaksytyn hallitusohjelman mukaan Vengjalla tavoitellaan maltillista 5 %:n
kasvua asuntotuotannossa vuoteen 2020 asti, ja tarkoituksena on vauhdittaa etenkin edullisten
asuntojen rakentamista osoittamalla maata ndiden rakentamiseen suurkaupunkien rajoille seka
alentamalla asuntolainojen reaalikorkoja. (Bofitvko 51/2012) Myo6s suomalaisyritykset, kuten
Rautaruukki, odottavat asuinrakentamisen Vengjalla nopeutuvan (Arvopaperi 25.10.2012).
“Rakentamisen potentiaalihan Venajalla on imaginaarinen luku, joka on taivastakin suurempi.
Sieltd vain taytyy loytad itse kunkin se segmentti, jossa toimii.” YIT puolestaan laajentaa
asuntorakentamisensa Siperiaan, jossa se on aiemmin tehnyt 6ljy- ja kaasualan projekteja. Myds
Lemminkdinen kerdd suurimmat voittonsa Vendjalta, ja hirsimokkeja myyva Honkarakenne
puolestaan hakee asiakkaita rikkaista vendlaisistda (Talouselaméd 11.1.2013; 2.11.2012).
Rakentamisen valopilkku oli viime vuonna my6s vahittaiskauppa, jossa Kiintedt investoinnit
kasvoivat tammi-syyskuussa jopa 10 % ja ylittivat siten investoinnit muihin liikekiinteistihin.
Tasta hyotyy esimerkiksi suomalainen SRV, joka rakentaa Pietariin suurta kauppakeskusta, ja
tarvetta uusien rakentamiselle on edelleen nahtavilla.

Toimialoittain Kiinteitd investointeja tehtiin viime vuonna eniten (22 %) energiateollisuuteen sek&
6ljy- ja kaasuputkiin (noin 70 mrd. euroa), miké heijastelee Venajan talouden energiariippuvuutta.
Teollisuuden toimialoista seuraavaksi suurimpia olivat kaasu-, sdhkd- ja vesihuolto (9 %),
metalliteollisuus (2 %) ja elintarviketeollisuus (1,6 %). Kaupan osuus oli 3,5 % ja maatalouden
samaten 3,5 % kaikista kiinteistd investoinneista. (Rosstat 2013) Investointeja suunnataan edelleen
energia-alan vientikapasiteettiin: joulukuussa avattiin kayttéon Ita-Siperian ja Tyynenmeren vélisen
Oljyputken laajennus. Itdmerelld puolestaan North Stream -kaasuputkea aiotaan laajentaa kahdella
lisdputkella, ja South Stream -putken rakennusty6t on aloitettu Vengjalla, kun Bulgaria antoi
suostumuksensa kaasuputken l&pikulusta; muissa maissa ympadristovaikutusten arviointi on viel&
kesken. (Bofitvko 1/2013) Suomalaisyrityksissa suunnitelmia kuitenkin kummastellaan: ”...jos me
ajatellaan jenkkien Oljypolitiikkaa, naita uusia liuskedljyjuttuja, niin nehén saattaa muokata asioita
paljonkin. Onko jarkevaa rakentaa lisaputkia, Nord Stream ja South Stream - mika se markkina
niille sitten on?” My0s Oljynjalostuskaupunki Permin lentokenttdd kehitetddn 100 milj. euron
investoinnilla (SVKK 2013). Vientia tukeakseen Vendja aikoo laajentaa satamakapasiteettiaan seka
elvyttdd neuvostoajoista taantunutta telakkateollisuuttaan mm. viisinkertaistamalla laivojen
rakentamisen vuoteen 2030 mennessa. Tarkoituksena on paasta hyddyntamaan mm. Koillisvaylaa ja
mannerjalustaa. Venaldistelakat ovat neuvostoperinteiden mukaisesti keskittyneet sota-aluksiin,
joten korkean teknologian siviilitelakoita on vahan ja tekniikka tuodaan usein ulkomailta; uuden
tuotantoteknologian kehittdminen vaatiikin merkittdvéa valtion tukea. (Bofitvko 46/2012)

Tehdasinvestoinneissa on ollut esill& kaksi suurhanketta: LSR Group rakensi Euroopan suurimman
tillitehtaan (noin 10 mrd. ruplan investointi) Leningradin lddnin Kirovin alueelle, ja Silovije
Mashini perustaa 7,2 mrd. ruplalla tehtaan sdhkdajoneuvojen tuotantoon Pietariin (Venéjan
talouskehitysministerid). Valtio aikoo vauhdittaa myds muita autoalan tehtaita, joskin uusien
autotehtaiden kannattavuus on epévarmaa, koska Vendja joutuu luopumaan autoteollisuuden
suojaamisesta WTO-saannosten takia vuonna 2018.
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Alfa Bankin (2013a) Vengjan investoijaluottamusta mittaava AB-ICI -indeksi kehittyi heikosti
koko viime vuoden pysytellen edellisvuoden tasolla (noin 400 pisteessa). Tama korreloi hitaamman
talouskasvun kanssa ja indikoi sité, ettd Vendjan markkinoille ei ole vuoden aikana ilmaantunut
uusia investointeja houkuttelevia tekijoitd. Alfa Bank ennustaa investointikasvun hidastuvan
edelleen 3,5 %:iin kuluvana vuonna, joskin maaliskuussa 2013 investoijaluottamusindeksi nousi
hieman (3,2 %) (Alfa Bank 2013a ja b). Investointikasvu saattaa piristya tdnd vuonna etenkin,
mikali valtio antaa hyvaksyntdnsa muutamille vuoden 2018 jalkapallon MM-kisojen suurhankkeille,
tai esimerkiksi Gazprom paattéa aikaistaa suunniteltuja investointejaan (Interfax 15.4.2013).
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Inflaatio kiihtymassa edelleen

e Kuluttajahintojen nousu jyrkkeni; uusien asuntojen hinnat yli 10 %:n kasvussa
e Inflaatiota kiihdyttavat korkea viljan hinta, nimellispalkkojen nousu ja korruptio

Inflaatio on ollut Vendjalla viime vuosikymmenten aikana - etenkin 1990-luvulla - suhteellisen
korkea ja vaihdellut melkoisesti vuosittain. Neuvostoliiton hajoamisen jalkeen hintojen nousua
pitivat yll& mm. talouden ja talouspolitiikan ep&vakaus, valtion budjetin alijadma sek& 6ljyn hinnan
vaihtelut (Rautava 2006). Ns. ruplakriisin aikana vuonna 1998 inflaatio laukkasi yli 84 %:ssa, mutta
saatiin seuraavina vuosina taltutettua noin 10 %:iin. Erityisen nopeasti nousivat palveluiden,
elintarvikkeiden sekd kasvukeskusten asuntojen hinnat. (EBRD 2007; Karhunen ym. 2008)
Kehittyméattomien rahoitusmarkkinoiden takia instrumentit rahan vetdmiseen markkinoilta ovat
olleet riittimattomia (Nordea 2007). Sen sijaan parin viime vuoden aikana Venajan
kuluttajahintojen nousu on vaihdellut 4-10 %:n vélilld ja on asettunut kuluvan vuoden
helmikuussa 7,3 %:iin (Kuvio 8). Vuoden 2012 kuluttajahintainflaatioksi Kirjattiin 6,6 % eli
enemman kuin edellisvuonna ja yli Vengjan keskuspankin asettaman ylarajan (6 %). Uusien
asuntojen hintojen nousu on puolestaan kiihtynyt tasaisesti toissakevaan 4 %:sta nykyiseen reiluun
10 %:iin. (Rosstat 2013) Asuntorakentamista rajoittavat ja hintoja nostavat mm. alaan liittyva
byrokratia sekd osaamisen puute. “Rakentamisprosessin byrokratia on varmaan yksi suurimpia
haasteita.” Hallitus suunnitteleekin edullisen asuntotuotannon kannustamista verohelpotuksilla ja
osoittamalla maata suurkaupunkien rajojen ulkopuolelta. Liséksi asuntolainoille aiotaan antaa
valtion asuntokiinnitysluottolaitoksen takuut ja niiden reaalikorkoja ollaan alentamassa, mika
saattaa kuitenkin nostaa asuntojen hintoja edelleen. (Bofitvko 51-52/2012)

Kuvio 8. Kuluttajahintojen seka uusien asuntojen hintojen muutos verrattuna edellisen

vuoden vastaavaan ajankohtaan (%), 2009-2/2013
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Lahde: Rosstat (2013)

Kuluttajahintoihin on vaikuttanut etenkin elintarvikkeiden kallistuminen. Erityisesti viljan hinnan
nousu kiihdytti inflaatiota ja nosti vélillisesti myds muiden elintarvikkeiden hintoja. Taustalla olivat
jalleen maataloutta kiusanneet laajat metsapalot, ja koska Ven&ja on yksi maailman suurimpia
viljanviejid, sen tuotannolla on vaikutusta maailmanmarkkinahintaan. (Talouskehitysministerio
2013a) Vuoden 2012 lopulla ruoan lisdantynyt tuonti kuitenkin hillitsi hintojen nousua, mutta johti
ylitarjontaan elintarvikemarkkinoilla. Etenkin lihatuotteiden tuonti kasvoi voimakkaasti syyskuusta
alkaen, mika laski siipikarjan ja muun lihan hintoja. My6s viime vuoden kiivas nimellispalkkojen
nousu on saattanut heijastua kuluttajahintoihin. Liséksi presidentinvaalien takia loppuvuodelle
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Iykatyt julkispalveluiden hintojen korotukset seké vaalien motivoima muu epavirallisempi saantely
(esim. bensiinin hinnoissa) johtivat hintapaineiden kasaantumiseen vuoden jélkipuoliskolle. Osa
asiantuntijoista on myos sitd mieltd, ettd Vendjan raskas korruptio aiheuttaa jopa puolet maan
inflaatiosta. Budjettirahojen valuminen korruptioon ja sitd kautta harmaaseen talouteen aiheuttaa
inflaatiopaineita. (Window on Eurasia 8.10.2012) “Korruptio on tavallaan tuotantokustannus. /.../
Se alkaa olla yli kipurajojen nyt, kun kasvu on tyrehtymassa. ” Hallituksen tavoitteena on saada
inflaatio kuriin, mik& toisaalta estdé talouden elvyttdmiseen t&htdavan I6ysemmaén rahapolitiikan.
Inflaation kontrollointi on poliittisestikin tarpeen, silla hallitsematonta inflaatiota saatettaisiin pitéa
merkkind Putinin ajan lopusta (Kommersant 9.10.2012). ”...taytyy my0s valtiojohdon sitoutua
siihen, etté hallinnollista inflaatiota ei sallita...”

Teollisuuden tuottajahintojen (hinta, jonka tuottaja saa tuotteensa myynnistd) nousu on hidastunut
selvasti jo muutaman vuoden ajan (Kuvio 9). Viime vuonna tuottajahinnat nousivat ennétyksellisen
hitaasti ja kaantyivat kesélla hetkeksi jopa laskuun, ja tammikuussa 2013 nahtiin jéalleen syklinen,
joskin niukka pudotus (-0,4 %). Tahan vaikuttivat mm. 6ljytuotteiden hintojen lasku seka yleinen
heikko talouskasvu; tuottajat ovat alentaneet myyntihintojaan pitddkseen myyntié yllg, kun samaan
aikaan myds panoshinnat ovat pysyneet maltillisina.

Kuvio 9. Teollisuuden tuottajahintojen kehitys (%) verrattuna edellisen vuoden joulukuuhun
2008-2/2013
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Lahde: Rosstat (2013)

Kuluvalle vuodelle ennustetaan inflaation lievaa kiihtymistd: Vendjan talouskehitysministerio
(2012) arvioi vuosi-inflaation nousevan 6,7 %:iin ja Danske Bank 6,9 %:iin (KL 8.2.2013).
Vuoteen 2030 ulottuvassa ennusteessa talouskehitysministerié (2013b) arvioi, ettd vuosien 2011
2015 inflaatio kohoaa 6,2 %:iin vuodessa. Sen jdlkeen inflaation ennustetaan laskevan 5 %:iin
vuosina 2016-2020 ja edelleen 2-4 %:iin riippuen talouden Kkehityksestd. Hintojen nousu
pysyneekin aiempaa maltillisempana, koska globaali talouskasvu on jadmassé hitaaksi ja samalla
Vendjan saamat oljytulot tuskin kasvavat entiseen malliin. Ven&jan keskuspankki (2012) puolestaan
nosti joulukuussa kuluvan vuoden inflaatiotavoitteen 5-6 %:iin, mista sen on maara laskea 4-5 %:iin
vuosina 2014-2015. Keskuspankin arvellaan sitoutuvan inflaation hillitsemiseen jatkossa aiempaa
tiukemmin, kun se ottaa vuonna 2015 kdayttoon ns. virallisen inflaatiotavoitejarjestelmén
kehittyneiden maiden keskuspankkien tapaan. “Et sitten jos aatellaan taas luotonantoo, niin onhan
se tietysti kaikkien toivomus, ettd inflaatio saatas painettua alas.” Toisaalta Vendjan poliittiset
paéattajat ovat painostaneet keskuspankkia I6ysempaan rahapolitiikkaan, miké saattaa toteutuakin
keskuspankin kesékuussa vaihtuvan johtajan myo6td - ja saattaa nékya jalleen inflaation
kiihtymisené.
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Tulotaso nopeassa nousussa, tyottomyys ennatysalhaista

e Palkat nousivat etenkin puolustus-, koulutus- ja sosiaalisektorilla
e Myos eldkkeet nousevat edelleen; ty6ttomyys alle 6 %:ssa

Vendjan palkkataso on noussut nopeasti viimeisen vuosikymmenen ajan lukuun ottamatta vuoden
2009 talouskriisin aiheuttamaa reaalipalkkojen laskua (Kuvio 10). Nykyaan venalaisten keskipalkka
on noin 660 euroa/kk, joka on noin puolet enemmaén kuin Kiinassa (430 euroa/kk), mutta vain noin
viidenneksen suomalaisten (3100 euroa/kk) tasosta. Korkeimpia palkat ovat suurkaupungeissa
(etenkin rahoitussektori) sek& raaka-ainerikkailla alueilla (kaivostoiminta). “Varsinkin Moskovassa
on erittdin paljon tyovoimapulaa, ja siella palkkataso koko ajan nousee. Pietarissa se on
hillitympad, koska siella myoskin on vahemman teollisuutta. ” Talouskriisin jalkeen palkkojen
nousu Vendjélla on ollut aiempaa maltillisempaa, joskin viime vuonna reaalipalkat kasvoivat jopa
8,4 % inflaation Kiihtymisesta (6,6 %) huolimatta. My6s Vendjan yleinen tulotaso (keskimaaraiset
nimellistulot®) on kohentunut mm. elakkeiden nousun myots; reaalitulojen kasvu kiihtyi viime
vuonna 4,2 %:iin. Talouskehitysministerio odottaa sek& palkkojen sek& tulojen reaalikasvun
hidastuvan 3,7 %:iin kuluvana vuonna, mutta kiihtyvén jalleen 5-6 %:iin vuosina 2014-2015.
Venéjalla arvioidaan, ettéd keskipalkka Moskovassa nousee kuluvana vuonna 60.000 ruplaan eli noin
1.460 euroon ollen ndin maan keskipalkkaan nahden yli kaksinkertainen (Lenta.ru 4.10.2012).
Suomalaisyritykset seuraavat tarkasti palkkojen kehitystd Vendjalla ja haluavat olla paikallisten
vertaisia palkanmaksajia. “Me pyritaan toimimaan markkinoilla samalla tavalla kuin venalaisetkin
eli ei me millddn huikeilla palkoilla houkutella sielld porukkaa.” Lahivuosina eldkkeitd on tarkoitus
nostaa palkkatuloja nopeammin; télla hetkelld ne ovat noin kolmanneksen keskipalkasta.

Kuvio 10. Keskimaarainen kuukausipalkka ja kuukausitulo (vasen akseli, ruplaa) ja naiden

vuotuinen reaalimuutos (oikea akseli, %)2
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3 Keskimadraisten tulojen reaalimuutos on laskettu vahentamélla suorat verot kdytettavissé olevista tuloista.
“) Alustavien tietojen mukaan. Lahde: Rosstat (2013)

8 Nimellistulot muodostuvat palkkatuloista (laskennallinen osuus 66,1 %), yritystuloista (8,5 %), sosiaalietuuksista
(18,3 %), omaisuustuloista (5,1 %) ja muista tuloista (2 %).
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Palkkojen kasvuvauhdin taustalla ei ole niinkaan yleisen palkkatason nousu, vaan lahinné julkisen
sektorin palkankorotukset (Kuvio 11). Kuluttajahintainflaation pohjalta voidaan arvioida, ettd
yksityiselld puolella palkat kasvoivat viime vuonna reaalisesti vain 4-7 %:n vauhtia. Julkisella
sektorilla reaalikasvu vaihteli sosiaalipuolen noin 7 %:sta julkishallinnon ja puolustussektorin jopa
20 %:iin. Etenkin puolustussektorilla palkkoja on nostettu nopeasti samalla kun palvelusvaen
mé&araé ollaan leikkaamassa. Tavallisten sopimussotilaiden palkka on nykyaan ldhes 700 euroa/kk
(lahelld koko maan keskipalkkaa) ja joukkueenjohtajat tienaavat jo saman verran Kkuin
kaivostoiminnan ja rahoitusalan tyontekijat, noin 1500 euroa/kk (Eastweek 1.2.2012). Hieman
yllattden rahoitusalan palkat eivat ole pysyneet edes inflaation tahdissa. Suomalaisyrityksisséa
uskotaan palkkojen nopean nousun olevan ohi: “Kylla se jatkuu, mutta en usko, ettd en&da tulee
mitdan isoa nousua. Se nousee varmaan samalla tavalla kuin muissakin maissa. ” Julkisen sektorin
reippaita palkankorotuksia voidaan myos kritisoida siité, ettd valtio luo jalleen (kuten elékkeiden
noston kautta) itselleen pitkaaikaisia velvoitteita, joita on poliittisesti hankala purkaa, mikali
valtiontalouden tilanne Kkiristyy. Toisaalta korotukset ovat padasiassa kertaluonteisia ja niilla
kompensoidaan aiemmin hyvin hitaasti nousseita virkamiesten palkkoja. Paremmin palkattu ala
kiinnostanee yhd enemman myds nuoria, joista yli kolmannes etsii jo nykyaan julkisen sektorin
tyopaikkoja (ltar-Tass 28.5.2012). Myods korruption on havaittu vahenevédn julkisen sektorin
palkkojen noston myotd, mikali samalla sen vastainen viranomaistoiminta on riittdvaa (Svensson
2005)°. “Kaytannossahan korruptio johtuu siitd, ettd palkat on niin surkeat, ettei ihmiset ela, ja
jostain on saatava lisatuloja. ”

Kuvio 11. Keskimaarainen kuukausipalkka toimialoittain (ruplaa, vasen akseli) ja
nimelliskasvu (%, oikea akseli), 2012
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Lahde: Rosstat (2013)

Eri tyontekijaryhmien valinen palkkahaitari on Vendjéalla suuri. Johdon palkat ovat joko Suomen
tasolla tai korkeammat, mutta suorittavissa tehtavissa palkkataso on edelleen melko matala. "HR-
johtaja Venajalla saa ihan yhta paljon kuin HR-johtaja Suomessa, ja maksaa veroa huomattavasti
vahemman. Blue collar -puolella palkkataso on ihan eri luokkaa; sielld tyontekija saa talla hetkella

® Korruption kitkeminen on yksi presidentti Putinin aanekkaimmin ajamista tavoitteista. Viime vuonna Vendja
paransikin sijoitustaan Transparency Internationalin rankingissa sijalle 133 (sijalta 143) kaikkiaan 183 maan joukossa.
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noin 1000 euroa. ” Vendjé ei kuitenkaan ole halpatyémaa edes Euroopan mittakaavassa. “Meilld on
konsernissa muitakin maita, ja kaytanndssa Puolassa on halvempaa kuin Venajalla. Meilla on myds
Saksassa toimintaa, Ité-Saksan puolella, ja siellakin ollaan lahelld Ven&jan [palkka]tasoa.”
Venéjan minimipalkkoja nostettiin tdiman vuoden alussa noin 127 euroon, mutta ne ovat edelleen
noin viidenneksen jaljessa laskennallisen ns. minimitoimeentulon tasosta (noin 160 euroa).
Tuoreimpien tietojen mukaan (vuodelta 2011) kdyhien maard on vakiintunut talouskriisista
huolimatta ja heidan osuutensa vaestosté on alle 13 %, kun vuosituhannen vaihteessa osuus oli lahes
30 %. Talouskriisi nadyttaisi pysayttdneen ainakin toistaiseksi myos tuloerojen kasvun (Rosstat),
mika on heijastunut hienoiseen laskuun tuloeroja mittaavassa ns. Gini-kertoimessa,° joka oli ennen
kriisid lahes 0,44 ja nykyadn 0,41:n tuntumassa Vendjalla. Erityisesti matalapalkkaisiin toihin
rekrytoidaan melko paljon maahanmuuttajia myos suomalaisyrityksissa. "Meidan alalla palkat ovat
hyvin matalia ja on erittdin vaikea saada venalaisia [tyontekijoita].”

Hyva tyollisyyskehitys on osaltaan hillinnyt tuloerojen kasvua. Tyottdmyysaste laski viime vuonna
ennatyksellisen alas, alle 6 %:iin (Kuvio 12). Siten Vendjan tyéttomyysaste on nykyéaéan alhaisempi
kuin ennen talouskriisid, ja selvasti matalampi kuin esimerkiksi Suomessa (yli 8 %) tai euroalueella
(12 %). Vendjan hyvaa tyollisyyskehitystda ovat pitdneet ylla korkea 6ljynhinta, valtion
elvytystoimenpiteet sekd kotimaisen kulutuskysynnén ripeé kasvu. Tyollisyys on pysynyt korkealla
siitdkin huolimatta, ettd Vendjan palkkataso on noussut tuottavuutta nopeammin, mika usein johtaa
hintakilpailukyvyn menetyksen kautta tyottomyyden kasvuun. Tyomarkkinoiden kehittymisté
vaikeuttaa kuitenkin nopeasti kasvava “varjoty6llisyys” harmaan talouden sektorilla, joka kattaa
joidenkin arvioiden mukaan yli 20 miljoonaa venéléista (noin neljanneksen tydvoimasta) -
kouluttamattomien osalta jopa lahes 40 % tyévoimasta (Vedomosti 4.4.2013).

Kuvio 12. Vuotuinen tyéttomyysaste Venajalla, %o*
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Lahde: Rosstat ja Talouskehitysministerio (2013)

10 Gini-kerroin mittaa tulonjaon tasaisuutta, ja sen arvo vaihtelee valilla 0-1. Nolla kuvaa tasaista tulonjakoa; mita
l&hempdnd ykkostd arvo on, sitd epatasaisemmin tulot ovat jakaantuneet. Kansainvalisessé vertailussa 0,4:n tasoa
pidetdédn erdanlaisena hélytystasona (BBC 29.6.2011), jolloin tilanne saattaa johtaa sosiaalisiin levottomuuksiin.
Euroopassa gini-kerroin on tyypillisesti noin 0,27, kun taas Afrikassa ja Etel4-Amerikassa se vaihtelee valill4 0,4-0,5.

11 ILO:n metodologia perustuu kyselyihin, kun taas rekisterdidyn tyottomyysasteen laskentaperusteena ovat tyottomaksi
rekisterdityneet. ILO:n arviota pidetddn todenmukaisempana ja kansainvalisesti vertailukelpoisempana, ja se on
tyypillisesti suurempi kuin ns. rekisterdity tyottdmyys, koska ldhesk&an kaikki tyottomat eivat rekisterdidy tyottdmaksi
(esim. pienen ty6ttdmyysturvan takia).
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Tyollisyyskehitys vaihtelee voimakkaasti alueittain; esimerkiksi Pietarissa ja Moskovassa vallitsee
kéaytannossa taystyollisyys (tyottdmyysaste noin 1 %) kun taas ongelma-alueilla Tshetsheniassa ja
Ingushiassa ty6ttdmyys on rajua (27 % ja 47 %). Yleisesti ottaen tyollisyystilanne on paras Keski-
ja Luoteis-Vendjalla, ja kohtalainen myds Uralin itépuolisilla alueilla (tyéttomyysaste 6-7 %).
Paikallisesti tyottomyys voi olla erittdin korkeaa ns. monokaupungeissa, mikali niiden ainoa suuri
tyollistajé hiipuu. Joka kuudes venaldinen asuu kaupungissa, joka karsii merkittavista taloudellisista
ongelmista, heikosta demografiakehityksestd ja usein noin 30 %:n ty6ttdmyydestda (Goble
8.4.2013). Eri toimialoista suurimmat tyollistajat ovat yha kaupanala (osuus 18 %) seké valmistava
teollisuus (15 %). Tyo6ttdmyysasteen odotetaan pysyvan 6 %:n tuntumassa myos lahivuosina.
Suomalaisten mukaan maahanmuuttajien rekrytointi tulee helpottamaan suurten kaupunkien
tyovoimapulaa: ...sieltd etelastéa tulee koko ajan halvempaa ty0voimaa, joka ottaa oman
paikkansa yrityksissa, joten tydvoimaa kuitenkin on.”
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Budjettipolitiikkaa pyritaan jalleen tiukentamaan

e Budjetin energiariippuvuutta pyritdan vahentamaan; puolustusmenoja lisatdan
e Valtion rooli Ven&jan taloudessa yha erittain vahva

Alustavien tietojen mukaan Vendjan valtion budjetti oli viime vuonna hivenen ylijgdmainen pitkalti
energiatulojen ansiosta. Vendjan budjettipolitiikan k&&nnekohta oli vuoden 1998 ruplakriisi, joka oli
pitkalti seurausta holtittomasta rahankéytostd ja huonosta budjettitulojen kertymastd, ja pakotti
paattajat tiukentamaan taloudenpitoa. Kun samaan aikaan energiatulot lahtivat nopeaan kasvuun,
budjetti saatiin selvasti ylijadmaiseksi vuosien 2000-2008 aikana. Tallin Venaja myos kerési yli
200 mrd. dollarin puskurirahastot, jotka tulivatkin tarpeeseen vuoden 2009 kriisitoimissa; puolet
vararahastoista suli ja budjetti kavi pakkasella, kun 6ljytulot romahtivat ja menot kasvoivat.
Ripeasti elpynyt 6ljynhinta nosti vararahastot jalleen kasvuun sek& budjetin ylijaédmaiseksi vuonna
2011. (Kuvio 13) Vendjan valtiontalouden energiariippuvuus on néin ollen huomattava. ”Kun sitéa
oljyrahaa tulee ihan hirveesti, ettd miksi tehdd uudistuksia?” Budjettivaihtelut ovat myos olleet
suurempia kuin toisessa kehittyvassa taloudessa Kiinassa, jonka budjetti on ollut lahes jatkuvasti
hieman alijg@maéinen koko noin 35 vuoden taloussiirtyman ajan. Kasvun vuosina Venéjéa kuitenkin
maksoi valtaosan julkisesta velastaan, ja silla on nykyaan hyvin vahan valtionvelkaa - noin 10 %
BKT:sta, kun kehittyneilla lansimailla suhdeluku on tyypillisesti 50—100 % ja kehittyvilla maillakin
40-60 %. Kiinan velka-aste on virallisesti noin 40 %, joskin kiinalaistilastojen ongelmien vuoksi
maan todellisen valtionvelan arvioidaan olevan kaksinkertainen tai suurempikin.

Vendjan valtiovarainministerion (2013) mukaan energiatulot muodostivat viime vuonna ldhes 30 %
koko valtionhallinnon (konsolidoidun) budjetin tuloista, mik& oli suunnilleen kriisid edeltanyt
taso.? Yritysverotus toi noin 20 %, sosiaaliverot 17 % ja arvonlisdvero reilut 10 % budjettituloista.
Menopuolella lahes kolmannes oli sosiaalimenoja (mm. eldkkeet ja muu sosiaaliturva) ja yli 14 %
talouden kehittdmismenoja (mm. tieverkon ja kommunikaatioyhteyksien yllapito, maatalouden tuet
ja muut yritystuet). Koulutuksen ja terveydenhuollon osuudet olivat noin kymmenyksen, ja seka
sisdisen ettd ulkoisen turvallisuuden osuudet olivat noin 8 % valtion budjettimenoista.

Kuvio 13. Konsolidoidun* budjetin yli- (+) tai alijaddma (-) osuutena BKT:sta, %
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Lahteet: IMF (2013), Vendjan valtionvarainministerio (2012)

[}

12 Sen sijaan keskushallinnon budjettituloista (ilman aluehallintoja) jopa puolet oli viime vuonna erilaisia Gljy- ja
kaasuveroja (Bofitvko 10/2013).
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Budjetin toteutuminen ylijadmaisena (0,4 % BKT:sta) johtui viime vuonna korkeana pysyneesta
6ljynhinnasta - kun eurokriisin pahenemiselta valtyttiin ja Kiinassa siirryttiin elvytyspolitiikkaan -
seka kaasun tuotantoveron nostosta (Bofitvko 10/2013). Oljyn maailmanmarkkinahinta onkin nyt
noin 2,5-kertainen verrattuna kriisivuosien pohjalukemiin. Kuluvalle vuodelle hyvaksytyn tulo- ja
menoarvion mukaan budjetti toteutuu hieman alijagdmaisend oletetun 97 dollarin 6ljynhinnan
mukaan (Bofitvko 48/2012). Tasapainoiseen budjettiin paastéisiin noin 105 dollarin 6ljynhinnalla.
Venéjan lahivuosien tavoitteena on paasta maltillisiin alijag@miin tai hienoiseen ylijadmaan, kun taas
IMF:n ennusteen mukaan alijadmat tulevat kasvamaan (Kuvio 13). Lopullinen kehitys on pitkélti
riippuvainen 6ljyn hinnasta.

Vengjan valtiontalouden ongelmana on, ettd ilman energiatuloja budjetti olisi 10,5 % BKT:st4
alijadmainen, mik& on samaa tasoa kuin Kreikalla. Samalla viimeaikaiset, mm. vaalien motivoimat
toimet (eldkkeiden, virkamiesten palkkojen ja puolustusmenojen nostot) ovat kasvattaneet rajusti
valtion menovastuita. Eldkkeet imevét jo ldhes neljasosan budjettimenoista, ja elédkerahastoihin on
muodostunut pysyva vaje.’* Rahastoitu summa on toistaiseksi noin 60 miljardia dollaria, ja
ongelmaan pitéisikin pureutua mm. nostamalla elékeikdd ja tdyteen eldkkeeseen vaadittujen
tyovuosien maarad. (The Economist 6.10.2012) Rakenteellisia uudistuksia on kuitenkin poliittisesti
erittdin vaikeita toteuttaa, koska huomattava osa aanestdjistd on elakeldisid. Lahivuosina myos
puolustuksen osuutta aiotaan nostaa jopa 10 %:iin valtion menoista; todellinen luku tullee olemaan
tata suurempi. Samalla sosiaalimenojen osuus pyritaan pitdimaan ennallaan. (Bofitvko 48/2012)

Maan johto etsiikin nyt keinoja parantaakseen valtiontalouden pidemman aikavalin kestavyytta.
Budjettikuria pyritddn yllapitdmadn mm. rahastoimalla ylimadraiset Oljytulot sekd muuttamalla
budjettilaskelmissa o6ljytulojen kayttoperusteita (ottamalla kéyttéon 6ljynhinnan usean vuoden
keskiarvo nykyhinnan sijaan). (Bofitvko 3/2013) Tarkoituksena on ndin véhentdd budjetin
energiariippuvuutta seka saada lisatuloja muilta sektoreilta mm. veronkeruuta tehostamalla. Samalla
valtio suunnittelee ottavansa lainaa markkinoilta. Lainojen korkotaso on kuitenkin korkeampi kuin
vararahastojen tuotto, ja lainojen ottaminen padosin kotimarkkinoilta vahentdd muiden talouden
toimijoiden mahdollisuuksia luotonsaantiin. Toisaalta lainansaannin ehdot ovat nyt huomattavasti
paremmat kuin mahdollisissa kriisiolosuhteissa. Arvioiden mukaan nykyinen reservirahasto riittaisi
noin vuodeksi, mikéli vuoden 2009 kaltainen kriisi uusiutuisi. (Russia Profile 28.5.2012)

Valtion rooli ndyttdékin jopa vahvistuvan, vaikka sen kaventaminen on tiuhaan esilla paattajien
puheissa talouden modernisaatiosta. Yritysten nakdkulmasta valtion tiukka ote taloudesta hidastaa
liiketoimintaympariston kehittymistd. “Niin kauan kuin perustalous sailyy tallaisena, etta se isompi
kuvio on virkamiesten klaanien ja ryhmittymien kasissa, niin ei se siitd miksikddan muutu...”
Yksityisté sektoria pidetéén julkista tehokkaampana, ja yksityisen padoman tuottavuus Venajélla on
tutkimuksen valossa lahes kaksi kertaa suurempi kuin julkisen (Kortelainen ja Leppanen 2012).
Valtionyhti6t tuottavat arviolta puolet Vendjan BKT:std ja kuljetussektorilla jopa yli 70 %, ja
hoitavat liséksi useita valtionhallinnolle kuuluvia tehtavia (Bofitvko 47/2012). Huolimatta hiljalleen
edenneesta yksityistdimisohjelmasta valtion rooli on kasvanut mm. Rosneftin ostettua TNK-BP:n
(ks. Teollisuustuotanto -0sio).* Yksityisyrittajien maaran arvioidaan vahentyneen rajusti (Aslund

13 Akuuttia (noin 50 mrd. dollarin) vajetta pyritdan paikkaamaan uuden lainsaddannon mukaisesti ohjaamalla
tydnantajien eldkemaksuista aiempaa suurempi osa nykyisten eldkkeiden kattamiseen ja pienempi osa rahastoihin. N&in
kuitenkin heikennetdén jarjestelman maksukykyé tulevaisuudessa, sill4 vuonna 2020 eldkeldisten maéran arvioidaan
Vendjall olevan yht& suuri kuin tydntekijoiden.

14 Yritysoston my6ta Venajan oljytuotanto keskittyy yha vahvemmin valtion késiin, minka odotetaan heikentavan alan
tuottavuutta. Esim. Yhdysvaltojen liuskedljy- ja -kaasubuumi perustuu myds pienempien 6ljy-yhtididen toimintaan.
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2013), ja virkamiesedustusta ollaan palauttamassa valtionyhtididen johtokuntaan, mika on
tayskaannos vuosi sitten paatettyyn politilkkaan (ITAR-TASS 4.12.2012). ”Semmonen todellinen
yksityistaminen, se ei oikein lahtenyt liikkeelle.” Toisaalta energia- ja pankkialalla tapahtuneiden
suurten yritysostojen jalkeen valtionyhtiéiden mahdollisuuksia yritysostoihin ollaan rajoittamassa ja
yhtiGitd on painostettu vahentdmaéin toimintansa “ronsyja” (Bofitvko 47/2012). Yksi mahdollinen
skenaario onkin, etta valtio tarrautuu tiukemmin osaan sektoreista (kuten energia) ja poistuu muilta.

Léhteet
Bofitvko 47/2012. Valtionyritysten mahdollisuuksia yritysostoihin rajoitetaan. BOFIT -viikkokatsaus.

Bofitvko 48/2012. Duuma hyvéksyi viime viikolla muutoksia vuonna 2002 uudistettuun eldkejarjestelmaén. Federaation
ja sosiaalirahastojen ensi vuoden budjetit hyvéksyttiin duumassa. BOFIT-viikkokatsaus.

Bofitvko 3/2013. Vendja palaa tiukempaan budjettikuriin. BOFIT-viikkokatsaus.

Bofitvko 10/2013. Valtiontalous tuki talouden kasvua vuonna 2012. BOFIT-viikkokatsaus.
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Rahoitusmarkkinat uudistuvat hitaasti

e Valuutta- ja osakemarkkinat kehittyneet rauhallisesti
e Rahoitussektorin uudistukset jatkuneet ilman toivottua vaikutusta

Vendjan rahoitusmarkkinat ovat kayneet lapi suuren myllerryksen Neuvostoliiton romahduksen
jalkeen, kun markkinatalouteen soveltuva rahoitussektori jouduttiin rakentamaan kaytannossa
nollatilanteesta. Monista uudistuksista huolimatta se on edelleen suhteellisen kehittymaton:
esimerkiksi pankkisektori on erittain hajautunut (maassa on yha lahes 1000 pankkia), mutta
toisaalta vahvasti valtion kasissa. Suurimmalla pankilla, valtion omistamalla Sberbankilla on ldhes
puolet kaikista talletuksista ja yli neljannes koko pankkisektorin varallisuudesta (Lainela ja
Ponomarenko 2012). Moderneille pankkisektoreille tyypilliset pankkien véliset lainamarkkinat ovat
Vengjalla erittdin suppeat johtuen pitkélti pankkien vélisestd epédluottamuksesta. Vendjan suurin
porssi, Moscow Exchange, mahtuu juuri ja juuri maailman 20 suurimman porssin joukkoon, kun
esimerkiksi Kiinan Shanghain porssi on 6., Intian 10. ja Brasilian 13. suurin (WFE 2012). Lisaksi
joukkovelkakirjamarkkinat Vendjalla ovat viela pienet johtuen mm. valtion véahaisista
velkatarpeista. Siten Ven&jan tavoite tehdd Moskovasta kansainvélinen finanssikeskus ei ole
juurikaan vield konkretisoitunut. “Ettd ei voi mitenkddn sanoa, ettd rahoitusala on tddlld kypsd, tai
kehittynyt.” Uudistukset kuitenkin jatkuvat, ja sdéntelyd muutetaan kohti kansainvélisia standardeja.

Vengjan keskuspankki toteutti aktiivista rahapolitiikkaa vuosina 2008—2009 puolustamalla nopeasti
heikkenevédad ruplaa ja tarjoamalla likviditeettia pankkisektorille. Vaikka rahoitusmarkkinoiden
kehittymattdmyys vahensi osaltaan systemaattisen romahduksen riskia Kriisin aikana,'® se kuitenkin
hankaloittaa rahapolitiikan tekoa, koska perinteiset keskuspankin tyokalut eivat toimi kunnolla
tallaisessa ympéristossa. Toisin kuin monien kehittyneiden talouksien keskuspankit, jotka pyrkivéat
ennen kaikkea pitaméan inflaation alhaisena, Vendjan keskuspankki on keskittynyt lahinna
valuuttakurssin séatelyyn. Tama vaikeuttaa muiden tavoitteiden (mm. inflaation kontrolloinnin)
saavuttamista, kun padoman liikkuvuus on kéytdnndssd vapaata. Esimerkiksi Kiinassa seké
inflaation ettd valuuttakurssin kontrollointi on ollut helpompaa, koska padoman liikkumista on
rajoitettu. Vendjalla on kuitenkin pikkuhiljaa purettu valuuttakurssin saatelya ja siirretty
painopistettd inflaation kurissa pitamiseen.'® ”On siina aika hyvin onnistuttukin, jos aattelee, ettd
missa huideltiin joitakin vuosia sitten. ”

Kuluvana kevaana Vendjan valuuttakurssin kehitys oli melko tasaista euroon ja dollariin ndhden.
Reaalisesti rupla kuitenkin vahvistui selvésti Vengjan korkeamman inflaation vuoksi, miké tarkoitti
Vendjan hintakilpailukyvyn heikentymistd. (Kuvio 14) Vendjan keskuspankki onkin pitanyt
rahapolitiikan kiredhkona (mm. korkean korkotason kautta) inflaation kiihtymisen pelossa, vaikka
poliitikkojen, pankkiirien ja muun talouseldman puolelta on esitetty vaatimuksia siirtymisesta
kevyempaan rahapolitiikkaan, joka tukisi hidastuvaa talouskasvua. Tamé saattaa toteutua kuluvana
kesdnd, kun Elvira Nabiullina (Putinin neuvonantaja ja entinen talousministeri) aloittaa
keskuspankin johtajana.

15 Tama johtui siita, ettd monimutkaisia rahoitusinstrumentteja ja yhteyksia rahoitusmarkkinoiden eri toimijoiden valilla
oli selvasti vdhemman kuin moderneilla rahoitusmarkkinoilla. Liséksi kansalaisten osakevarallisuus on Venajélla hyvin
vahéistd, mika vaimensi osakemarkkinoiden romahduksen vaikutusta kansalaisten taloudelliseen tilanteeseen.

16 Rahoitusmarkkinoiden saantelyn voidaan arvioida Venajalla toimineen paremmin kuin Kiinassa, jossa pankkisektorin
todellisesta terveydesté ei ole varmaa tietoa, ja jossa nopeasti kasvava ns. varjopankkisektori vaikeuttaa rahapolitiikan
tekoa ja luo ennakoimattomia riskeja.
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Kuvio 14. Ruplan (RUB) kehitys euroa (EUR) ja dollaria (USD) vastaan (vasen akseli) ja
reaalinen efektiivinen valuuttakurssi (oikea akseli), 2008-2013*
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) Ruplan suhde euroon ja dollariin heikkenee kayrén noustessa. Reaalinen efektiivinen valuuttakurssi mittaa
maan hintakilpailukykya ottamalla huomioon maiden véliset inflaatioerot. Kurssin noustessa maan
hintakilpailukyky heikkenee.

Lahteet: Venajan keskuspankki (2013), BIS (2012)

Myo6s osakemarkkinat ovat kehittyneet rauhallisesti. Viime vuonna Vendjan dollarimaardinen
RTS-porssi-indeksi nousi noin 7 % (ollen noin 1530) ja kuluvana kevaané kurssit ovat puolestaan
laskeneet noin 7 % (noin 1430:een). Kehitys oli siten samansuuntaista kuin esimerkiksi Brasiliassa
johtuen osittain siitd, ettd maiden suurista porssiyhtidista useat ovat riippuvaisia raaka-aineiden
hinnoista. Venaldisyhtidista heikosti menestyneitd olivat esim. Gazprom sekd metalliteollisuuden
yritykset, kun paremmin parjasivait mm. maan suurin yksityinen kaasuntuottaja Novatek seké
jattipankki Sberbank (Bofitvko 2/2013). Ven&jan porssi on edelleen yli kolmanneksen alemmalla
tasolla kuin syksylla 2008 - sen sijaan esimerkiksi Yhdysvalloissa porssikurssit kohosivat viime
vuonna reilut 10 % ja nousivat yli kriisid edeltdvan tason mm. rahapoliittisen elvytyksen ansiosta.

Uudistukset Venajan rahoitusmarkkinoilla ovat jatkuneet: Moskovan MICEX-RTS -porssille!’
myonnettiin  kansallisen arvopaperikeskuksen asema, ja ulkomaisten sijoittajien kiinnostusta
pyritddn kasvattamaan silld, ettd kansainvalisten standardien mukaan toimiva keskus véhentda
arvopaperisijoitusten riskejd ja nostaa omistusten rekisterdinnin luotettavuutta (Bofitvko 47/2012).
Monet tekijat kuitenkin hidastavat Moskovan kehittymistd kansainvéliseksi finanssikeskukseksi.
Pdrssin likviditeetti on edelleen alhainen ja mm. sisdpiirikaupat ovat yha merkittdva ongelma, jota
pyritddn karsimaan yhdistamalla pankki-, vakuutus-, sijoitusrahasto- ja porssivalvonta (Bofitvko
41/2012, NG 10.10.2012). Venélaisyhtioiden osakkeilla kdydyn kaupan osuus Moskovassa
suhteessa ulkomaanpdrsseihin jopa pieneni viime vuonna. Lisdksi Vengjan sijoitus maailman
finanssijarjestelmia vertailevassa World Economic Forumin 62 maan vertailussa oli 39., eli kolme
sijaa heikompi kuin vuonna 2008. WEF:n mukaan Vendjan suurimpia ongelmia ovat hallintotavat,
laki- ja sadntelytekijat seké erilaiset markkinarajoitukset (Moscow Times 1.11.2012).

" MICEX-RTS syntyi, kun kaksi moskovalaista porssia (Moscow Interbank Currency Exchange ja Russian Trading
System) fuusioitiin joulukuussa 2011.
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Venélaisten velkaantumisaste on edelleen melko alhainen asuntolainojen vahdisyyden vuoksi, mutta
pankeille tuottoisat kulutusluotot olivat viime vuonna jopa 40 %:n kasvussa. Talouskasvun
hidastuttua ndhtiin merkkeja kulutusluottojen ongelmista: yli kolme kuukautta myodhdssé olevien
lyhennysten mééra kasvoi loppuvuodesta 12 % vuotta aiempaan verrattuna. Tamé ei nykytilanteessa
heiluta rahoitussektoria kokonaisuudessaan, mutta talouskriisi voisi viedd aggressiivisimmat
luotottajat ongelmiin (RIA Novosti 21.1.2013). Riski koskee lahinna pienempid pankkeja, ei
niink&an suuria valtio-omisteisia toimijoita. ”...Sberbank, Gazprombank ja VTB — niilldh&n on niin
vahvat taseet, ei niilld ole mitddn ongelmaa selvitd niistd.” Halyttdvaa kuitenkin on, ettd 80 %
uusista kulutusluotoista kéytetdén jo aiempien lainojen korkomaksuihin, ja lainojen reaalikorko on
noussut inflaation hidastumisen myota lahes 20 %:iin.'® Venajan keskuspankki on hiljattain
kiristanyt sddnnoksidén ja vaatinut kasvun hidastamista, mika kielii ao. lainojen aiheuttamasta
riskista (Financial Times 30.11.2012, 13.2.2013). Asiantuntijat uskovatkin kulutusluottojen kasvun
hidastuvan selvésti kuluvana vuonna, kun kuluttajien varovaisuus lisdantyy ja keskuspankki Kiristaa
pankkien vakavaraisuusvaatimuksia.

Lahteet

BIS (2012) Statistics Database. Bank for International Settlements.
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Vendjan keskuspankki (2013) http://www.cbr.ru
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18 Kulutusluottojen nimelliskorot ovat viimeisen vuosikymmenen ajan olleet noin 20-25 % (vuosien 2008-2009 kriisia
lukuun ottamatta).
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Venajan ulkomaankaupan kasvu hidastunut

e Seka viennin etta tuonnin kasvu tasoittui; kauppataseen ylijagdma supistui hieman
e Uudet 6ljy- ja kaasuputket suuntaavat vientia Aasiaan ja Itamerelle

Vendjan ulkomaankauppa on ollut nopeassa kasvussa reilun vuosikymmenen ajan lukuun ottamatta
vuoden 2009 notkahdusta. Tavaraviennin arvo on noin viisinkertaistunut ja tuonnin yli
seitsenkertaistunut (dollareissa mitattuna). Viime vuonna tavarakaupan kokonaisarvo oli 846 mrd.
dollaria. Viejdmaana Vendja on nykyaan maailman 8. suurin ja tuontimaana sijalla 16. Sen osuus
maailman kokonaisviennistd on 2,9 % eli selvasti pienempi kuin Kiinan (11,2 %) tai Yhdysvaltojen
(8,4 %). Vendjan vienti on BKT:n tavoin voimakkaasti painottunut kaivannaisiin (osuus 70 %),
etenkin 6ljyyn ja kaasuun. Vientikasvun taustalla onkin ollut erittdin nopeasti kohonnut 6ljyn
maailmanmarkkinahinta, ei niinkaan viennin volyymin kasvu. (Rosstat 2013) Raaka-aineiden osuus
Venéjan kokonaisviennistd on noussut vuosikymmenessa 50 %:sta yli 70 %:iin, mik& on hidastanut
talouden ja viennin rakenteen monipuolistamista.

Vuonna 2012 Vengjan ulkomaankaupan kasvu (2,2 %) oli hieman nopeampaa Kkuin
maailmankaupan kasvu (2,0 %), joka puolestaan hidastui edellisvuoden 5,2 %:sta lahinnd Euroopan
hankalan taloustilanteen vuoksi. (WTO 2013) Vendjan viennin arvo kasvoi vain véhén (1,4 %) ollen
529 mrd. dollaria. Tdma on reilu neljannes maailman suurimman vientimaan Kiinan tasosta (2.049
mrd. dollaria). Tuonnin arvo kasvoi nopeammin (3,5 %) ollen 335 mrd. dollaria eli vajaat
kuudesosa maailman suurimman tuontimaan Yhdysvaltojen tasosta (2.335 mrd. dollaria). Viennin
kasvua piti ylla raakadljyn hienoinen hinnannousu (+1,1 %) 110,5 dollariin tynnyrilt4,'° vaikka
viennin maara supistui. (Vendjan talouskehitysministerid 2013) “Kyllihdin se siltd ndyttid, ettd
oljyn hinta pysyy varsin korkeana ja sillid on aina suora vaikutus Vendjdin talouteen.” \endjan
kauppatase pysyi silti edelleen ylijgdmaisend ja nousi heindkuun pudotuksen jélkeen selvasti.
(Kuvio 15) Vendjan keskuspankki arvioi silti kauppataseen ylijadmén sulavan kokonaan vuoteen
2015 mennessd, mikali raakadljyn hinta on runsaat 100 dollaria (Bofitvko 41/2012).

Kuvio 15. Vengjan ulkomaankauppa kuukausittain, mrd. USD
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Lahde: Rosstat (2013)

19 Maakaasun maailmanmarkkinahinta puolestaan nousi 13 % (431,3 dollariin / 1000 m?®).
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Vendjan tavaraviennin rakenne pysyi viime vuonna ldhes ennallaan (Kuvio 16). Kaivannaisten
osuus on 70 %, josta raakadljyn 35 %-yksikkod ja maakaasua 12 %-yksikkod. Kaivannaisten vienti
ylitti taantumaa edeltdneen huipputason jo vuonna 2011, ja kasvu jatkui nyt hitammin. Myos
metallituotteiden vienti kasvaa hitaasti. ”...teknistd modernisaatiotahan tapahtuu, erityisesti
metalliteollisuudessa. Ja sehan on lihes kokonaan yksityistd, ei ole valtion metalliyrityksid. [...] Ja
ne on aika moderneja ne tehtaat.” Nopeasti kasvava (+25 %) mutta edelleen pieni vientituoteryhmé
(3 % osuus) ovat elintarvikkeet ja maataloustuotteet, joiden viennin arvo on kuusinkertaistunut 10
vuodessa — etenkin viljan vienti on kasvanut. (Rosstat 2013, Vendjan tulli 2013)

Kuvio 16. Venajan viennin kehitys tuoteryhmittéin, 2002-2012, mrd.USD
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Lahde: Rosstat (2013), Venajan tulli (2013)
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Vientilogistiikkaa kuitenkin kehitetddn jatkuvasti, mika edesauttaa 6ljy- ja kaasuviennin alueellista
monipuolistamista. Uudella 0ljyputkella Tyynellemerelle Vengja haluaa vahvistaa asemaansa
Aasian kasvavilla energiamarkkinoilla (Bofitvko 1/2013). Maakaasun vientikuljetukset puolestaan
ovat siirtyneet yhd enemman Itdmerelle, kun Nord Stream -kaasuputki on otettu kayttoon. Silti
edelleen puolet kaasunviennistd kulkee Ukrainan kautta (Bofitvko 4/2013b). Ukraina haluaa
vahentad riippuvuuttaan Venijan kaasusta, mika on johtanut maiden vélisiin hintaerimielisyyksiin.?°
Myo6s EU:n komissio ja Gazprom Kiistelevat yhtion toimintatavoista. Gazpromin markkinajohtajuus
Euroopan kaasumarkkinoilla onkin horjumassa: viime vuonna sen kaasutoimitukset Eurooppaan
vahenivat eri arvioiden mukaan 8-15 %, kun sen suurimman Kilpailijan, norjalaisen Statoilin,
edullisemmat toimitukset lisadntyivét 16 % (KL 18.1.2013). Myos liuskekaasun nopeasti kasvanut
tuotanto erityisesti Yhdysvalloissa muuttaa lahiaikoina maailman energiamarkkinoita (CEMAT
2012). “Liuskekaasu tulee jollakin aikavalilla selvasti pienentam&an Gazpromin markkinaosuutta
Euroopassa, ja laskemaan hintoja - arvioisin, ettd maksimissaan 20 %, todennakdisesti 10-15 %.
Se on lahes katastrofaalista sitten kylla venalaisille, koko taloudelle.” Liséksi suunnitteilla olevan
EU-rahoitteisen LNG-terminaalin rakentaminen Suomeen tai Viroon véhentdisi Vengjan kaasun
kysyntad Euroopassa (T&T 1.2.2013).

My®os tavaratuonnin rakenne pysyi viime vuonna ldhes ennallaan. Tuonnin arvosta noin puolet on
koneita ja laitteita (Kuvio 17), joiden tuonti on elpynyt vuoden 2009 syvastd pudotuksesta (kasvua

20 Ukrainassa on Euroopan merkittavimpiin kuuluvat liuskekaasuesiitymat, joiden tutkimisesta se teki sopimuksen
Shellin kanssa. Pian ilmoituksen jélkeen Gazprom ilmoitti laskuttavansa 7 mrd. dollaria kaasusta, jota Ukraina ei ole
kayttanyt vuonna 2012. Vaikka tdm& on Gazpromin toimitussopimuksen ehtojen mukaista, yhtié on jo aiemmin
joutunut tekema&n myonnytyksia eurooppalaisten asiakkaidensa kohdalla. (Bofitvko 5/2013)
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viime vuonna 6 %). Muiden tuoteryhmien tuonnissa ei ollut merkittavid muutoksia. Korkealaatuiset
tuontituotteet kilpailevat usein eri sarjassa kuin edullisemmat venaldistuotteet: “Tuonti Venajalle on
yksi osa kilpailua... Sitten on paikallinen valmistus, joka on talla hetkella paasaantoisesti aivan eri
asiakassegmentissa, mutta edesauttaa [toimialaa], toivon mukaan positiivisessa hengessa. ”

Kuvio 17. Vengjan tuonnin kehitys tuoteryhmittéin, 2002-2012, mrd.USD
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Palvelujen viennin arvo oli viime vuonna 58 mrd. dollaria, ja palveluviejana Venéja on maailmassa
sijalla 22, kun ykkossijaa pitavélla Yhdysvalloilla viennin arvo on yli kymmenkertainen (614 mrd.
dollaria). Palvelutuojana Vendja on sen sijaan 14. suurin, tuonnin arvon ollessa 102 mrd. dollaria.
(WTO 2013) Palvelujen tuonti on ollut kasvussa mm. vendldisten lisdantyneesta
ulkomaanmatkailusta johtuen (Bofitvko 4/2013a), minké& odotetaan kasvavan edelleen.

Venédjan suurin kauppakumppani on edelleen Kiina (10 % osuus) ja maiden véalinen kauppa kasvoi
viime vuonna ldhes 5 % reiluun 87 mrd. dollariin (Kuvio 18). Toiseksi suurimmaksi
kauppakumppaniksi nousi merkittava oljynviennin keskus Alankomaat (osuus 10 %), kun kauppa
kasvoi 17 %. Kauppa Suomen kanssa puolestaan pieneni hieman ja on nyt 2 % Vendgjin
ulkomaankaupasta. Maaryhmittymistd Euroopan unioni on edelleen merkittavin kauppakumppani;
EU:n osuus Vengjan kokonaiskaupasta nousi 49 %:iin, kun APEC-maiden osuus pysyi 24 %:ssa ja
IVY-maiden osuus pieneni 14 %:iin. Sen sijaan Vendjan, Valko-Venajan ja Kazakstanin tulliliiton
sisdinen kauppa kasvoi hieman nopeammin kuin maiden muu ulkomaankauppa. Venéjan kauppa
Kazakstanin kanssa kasvoi lahes 10 %, mutta supistui Valko-Vendjan kanssa, kun raakadljyn
toimitukset vahenivat. (Rosstat 2013) Vendjan viennistd 8 % ja tuonnista 7 % keskittyi tulliliiton
alueelle, jonka siséistd kauppaa on helpottanut tullitarkastusten poistuminen ja tuonti- ja
maksumenettelyjen yksinkertaistuminen. Silti tulliliiton sisalla on edelleen useita teknisid kaupan
esteitd, kuten erilaisia standardeja ja sertifiointeja. (Bofitvko 8/2013)

Vendjan tiedeakatemian (2012) alainen Kansantalouden ennustelaitos arvioi, ettd Vendjan
ulkomaankauppa kehittyy suotuisasti my0ds tulevaisuudessa. Viennin arvon odotetaan nousevan
539 mrd. dollariin ja tuonnin pysyvéan 335 mrd. dollarissa tdnd vuonna. Kaivannaisten osuuden
kokonaisviennistd ennustetaan vuoteen 2020 mennessa laskevan nykyisestd 70 %:sta noin 65 %:iin,
kun koneiden ja laitteiden osuuden odotetaan kasvavan muutaman prosentin. Elintarvikkeiden ja
maataloustuotteiden osuuden tuonnista uskotaan sen sijaan laskevan. Tdm& on linjassa Putinin
asettaman tavoitteen kanssa, jonka mukaan maasta tulisi elintarvikeomavarainen viidessa vuodessa
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(ks. Teollisuustuotanto —osio). Lahivuosina viennin rakenteessa ei kuitenkaan néhtdne suuria
muutoksia, mikali maan teollisuus ei kehity monipuolisempaan suuntaan. “Venaldisten pitaisi
keksid joku oma juttu. /.../ Toistaiseksi he tosiaan tekevéat tavaraa, joka ei kelpaa lansimarkkinoille.
Eik& tdma ole enda edes halpatyévoimamaa. ”

Kuvio 18. Vengjan ulkomaankaupan kehitys maittain, 2011 ja 2012, mrd. USD
100
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Lahde: Rosstat (2013)
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Suorat ulkomaiset investoinnit Vengjéalle laskussa

e Investointeja suuntautuu etenkin kauppaan ja rahoitukseen
e Vengjan houkuttelevuutta pyritdédn parantamaan

Ulkomaisten suorien investointien kanta Vendjélla oli vuoden 2012 alussa 457 mrd. dollaria. Tama
on noin kaksi kolmasosaa Kiinaan verrattuna (712 mrd. dollaria), mutta yli viisinkertainen Suomeen
néhden (83 mrd. dollaria). Vield 1990-luvulla ulkomaiset investoinnit Vendjalle olivat hyvin pienia:
vuosittainen investointivirta oli muutamia miljardeja dollareita ja sijoitusten kanta pysyi alle 15
mrd. dollarissa vuosituhannen vaihteeseen asti. Sijoitusvirrat alkoivat kasvaa nopeasti 2000-luvulla
ja niiden huippu saavutettiin vuonna 2008 (Kuvio 19). Huomattava osuus suorista ulkomaisista
investoinneista on venaldista pddomaa, joka on Kierrtetty ns. veroparatiisien kautta. Alueittain
investoinnit ovat keskittyneet ylivoimaisesti eniten Moskovaan (52 % investointivirroista vuonna
2012), Pietariin (8 %) sek& metallin- ja 6ljyntuotantoalueille Uralilla ja Vendjan Kaukoiddssa. Eri
toimialoista sijoituksia ovat saaneet etenkin kaupan ala, rahoitussektori ja tehdasteollisuus.

Vuonna 2012 ulkomaisten suorien investointien virta Vendjéalle pieneni hieman edellisvuodesta
ollen 51 mrd. dollaria eli noin puolet Kiinan vastaavasta (112 mrd. dollaria) (MOFCOM 2013).
Globaalin talouskriisin jalkeen Vendjan vastaanottamien ulkomaisten sijoitusten rakenne muuttui.
Uusien pddomasijoitusten ja uudelleen sijoitettujen tuottojen vuosittainen virta on romahtanut, kun
taas muiden sijoitusten (ldhinna luottojen) maara on ollut selvassa kasvussa (Kuvio 19). 2

Kuvio 19. Suorien ulkomaisten sijoitusten virta Venajalle sijoitustyypeittéin (vasen akseli)
sekd kanta vuoden alussa (oikea akseli), 1993-2012, mrd. USD
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Lahde: Ven&jan keskuspankki (2013)

2L Suorat ulkomaiset sijoitukset rekisteroityvat maksutasetilastoihin, kun ulkomainen (esim. suomalainen) emoyhtio
tekee sijoituksia paikalliseen (esim. vendldiseen) tytaryhtioonsa. Nama ovat joko padomasijoituksia, uudelleen
sijoitettuja tuottoja tytaryhtioon (voitot joita ei ole kotiutettu emoyhtion kotimaahan) tai muita sijoituksia (l&hinna
erilaisia luottoja). Mikéli esim. venéldinen emoyhtid tekee sijoituksia ulkomaiseen tytaryhtioonsa, rekisterdityy tama
Vendjaltd ulkomaille tehdyksi suoraksi sijoitukseksi. Jos tytaryhtidistda on kotiutettu enemman rahaa ulkomaisille
emoyhtidille kuin emoyhtiét ovat tehneet sijoituksia, saattavat ulkomaiset sijoitukset maahan olla tilastoissa
negatiivisia. (T&ma on eri asia kuin ns. ulkomaiset nettosijoitukset, joissa maahan tehdyisté sijoituksista on vahennetty
maasta tehdyt ulkomaiset sijoitukset.) Mikéli emoyhtit tekee sijoituksen tytaryhtioén esim. kolmannessa maassa
sijaitsevan holding-yhtionsa kautta, tilastoituu tdmé sijoitukseksi kyseisestd kolmannesta maasta. Jos emoyhti6 ottaa
lainaa tytaryhtion kotimaasta sijoituksen tekemista varten, ei tdma tilastoidu ulkomaiseksi sijoitukseksi. Tilastolukujen
tulkintaa vaikeuttavat lisdksi tilastoinnissa tehtévat sijoitusten arvonmuutokset ja laskelmissa kaytetyt valuuttakurssit.
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Sijoitusten toimialarakenne vaihtelee vuosittain voimakkaasti. Viime vuoden tammi-syyskuussa
suurimmat investoinnit (noin kolmannes) tehtiin kaupan alalle. My6s rahoitus- ja vakuutusala
nostivat osuuttaan yli viidennekseen. Tehdasteollisuuden osuus puolestaan laski noin 17 %:iin, kun
kaksi vuotta aiemmin se oli noin neljannes; rakentamisen osuus oli 8 % ja kaivosteollisuuden 7 %.
Informaatio- ja kommunikaatioalan investointivirrat kaantyivat reilusti negatiivisiksi. (Venajan
keskuspankki 2013) Investointien toimialarakenne heijastelee sijoittajien odotuksia teollisuuden
kasvusta ja kuluttajien ostovoimasta; palkkatason nopean kasvun aikaan vuonna 2007 lahes 40 %
Vengjan saamista sijoitusvirroista suuntautui kaupan alalle. Yksittéisista toimialoista runsaasti
mediahuomiota saa autoteollisuus, vaikka sen osuus ulkomaisista investoinneista on vain murto-osa
(osuutta ei ole tilastoitu). Lehtitietojen mukaan mm. Scania on lisdédmé&ssé tuotantokapasiteettiaan
Pietarissa, ja Mazdan uusi tehdas kaynnistyi Vladivostokissa viime vuoden lopulla (SVKK
30.11.2012a; 6.9.2012). Renault-Nissan puolestaan investoi ja hankki mé&ardysvallan Ladoja
valmistavaan Avtovaz-yhtioon (KL 5.10.2012). Toimialaan liittyvid aluekehitysprojekteja on
kéynnissa mm. Moskovassa, ja Kaliningradiin on paatetty perustaa viidessa vuodessa 6 autotehtaan
ja 15 komponenttitehtaan klusteri, johon venéléis- ja kanadalaisyhtiot investoivat 2,5 mrd. euroa.
Myos kuljetusalalla tapahtuu: tanskalainen Maersk hankki osuuksia Vendjan konttiterminaaleista
670 milj. eurolla, joka on yhtiobn mukaan kaikkien aikojen suurin ulkomainen suora investointi
Vendjan kuljetussektorille. (SVKK 23.11.2012; 11.9.2012) Sen sijaan ulkomaiset pankit ovat
vahenténeet toimintojaan Vendjalla. “Aika monta ldnsimaista pankkia on vetdytynyt. Taalla oli ihan
hullut vuodet... Ostettiin todella kalliilla pankkeja, ja sitten tuli tama kriisi. Lisaksi tajuttiin, etta on
vaikea pdrjdtd tdssd kilpailussa.” Jatkossa investointien odotetaan suuntautuvan Vengjan
infrastruktuuriin, maatalouteen, elintarvike- ja laéketeollisuuteen, joiden kasvu perustuu
kotimaiseen kysyntdan (KPMG 2011).

Sijoittajamaittain valtaosa investoinneista on lahtdisin erilaisista veroparatiiseista (mukaan lukien
Alankomaat ja Luxemburg). Viime vuoden alussa niiden osuus Vengjalle tehtyjen ulkomaisten
suorien sijoitusten kokonaiskertymastd oli 71 % eli hieman vadhemman kuin edellisvuonna,
suurimpana Kypros (Kuvio 20). Yleisen kasityksen mukaan veroparatiisien kautta kierratetaan (ns.
round-tripping) venaldista padomaa l&dhinna veronkierto- ja rahanpesutarkoituksessa. Ulkomaisista
suorista investoinneista Vendjan rahoitusalalle perédti 80 % ja Kiinteistdsektorille noin 70 % on
kierratettyd venélaistd padomaa, kun sijoitukset kaupan alalle ovat sen sijaan péaéosin (67 %) ns.
aitoja ulkomaisia investointeja. Tutkimustulosten mukaan ulkomaiden kautta kulkeva venélédinen
raha investoidaan lisaksi Vendjan korruptoituneimmille alueille, mika tukee kasitystda pd&doman
kierrdtyksen yhteydestd korruptioon. Kierrdttdmailld “pestddn” korruptiorahaa; lisdksi venildiset
sijoittajat saattavat haluta kéatke&d henkilllisyytensd korruptoituneilta paikallisviranomaisilta
valttddkseen seké veroja ettda omistamiseen liittyvia riskeja Venajélla. (Ledyaeva ym. 2013)

Aitojen ulkomaisten investointien vahaisyys viittaa Vendjdn heikkoon investointi-ilmapiiriin.
Tuoreessa Economist Intelligent Unitin kyselyssa Vendja oli kansainvélisten sijoittajien mielesta
toiseksi vahiten houkutteleva sijoituskohde, ja vain 12 % vastaajista piti Vendjan-sijoitusten tuotto-
odotuksia hyviné (Russia today 25.4.2013). Houkuttelevuuden parantaminen onkin yksi hallituksen
tavoitteista. Paaministeri Medvedevin mukaan Vendja tarvitsee investointeja jopa 25 % BKT:sta
vuoteen 2015 mennessa uusien tydpaikkojen luomiseksi. Liiketoimintaymparistéa pyritddn nyt
parantamaan tulli- ja verouudistuksin, yksinkertaistamalla péasya infrastruktuuripalveluihin seka
helpottamalla lainansaantia ja valtion takuita koskevia sadnnoksid. (Itar-Tass 31.1.2013)
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Kuvio 20. Suorat ulkomaiset sijoitukset Vengjalle alkuperamaittain, kanta ja virta

Itavalta Kypros 12,61 23,8 457 13,8
Irlanti 2% sy Neitsytsaaret 727 138 128 39
2% Jersey: Xy Alankomaat 7,02 133 8,08 24,4
Irlanti 5,31 10,0 3,08 9,3
Luxemburg 4,11 7,8 7,06 21,3
Saksa 2,19 41 1,89 5,7
Bahamasaaret 1,85 3,5 1,58 48
Ranska 1,81 3,4 1,09 33
Ruotsi 1,80 3,4 0,45 1,4
Itavalta 1,58 3,0 0,61 1,8
Saint Kitts ja Nevisin 1,30 2,5 0,20 0,6
Gibraltar 1,25 2,4 0,07 0,2
Sveitsi 0,78 1,5 -0,19
Unkari 0,40 0,8 0,47 1,4
b Suomi 0,21 0,4 0,42 1,3
6% Iso-Britannia 0,03 0,1 0,05 01
Muut 3,38 6,4 2,39 6,7
Yhteenss 525 100 3308 100

Lahde: Ven&jan keskuspankki (2013)

Presidentti Putin on myds asettanut kunnianhimoisen tavoitteen nostaa Vendjan sijoitus
kansainvélisessa Doing Business -vertailussa lahes sata sijaa ylospéin eli 20 parhaan joukkoon
viidessd vuodessa. Asiantuntijoiden mukaan sen toteutuminen olisi ennenndkemétonta, silla
tarvittavia lakimuutoksia ei ehditd enad toteuttaa. (Interfax 20.12.2012) Joillakin vertailun osa-
alueilla Vengja kuitenkin suoriutuu hdmmastyttdvan hyvin: sopimusten toimeenpanossa se on 11.
sijalla, ja nousi 30 sijaa (64. sijalle) verohallinnossa, jota yksinkertaistettiin ja siirrettiin verkkoon.
(Maailmanpankki 2013) Liséksi ulkomaisten yritysten toimintaa ns. strategisilla sektoreilla ollaan
helpottamassa mm. omistusrajoituksia poistamalla (SVKK 30.11.2012b). Yritykset kaipaavat
lilketoimintaymparistoon  konkreettisia ~ parannuksia: ~ ”...modernisointi  pitéisi  aloittaa
yksinkertaisemmista asioista kuin nama taivaita syleilevat ohjelmat - yritysten toimintaa rasittavan
ylimaaraisen byrokratian ja prosessien keventamisestd.” Riskejd ovat mm. 6ljyn hinta, valtio-
omisteisten yritysten kasvava valta sekd heikko budjettirakenne. Lisaksi viimeaikaiset uutiset
vaarinkaytoksistd, mm. laittomista rahavirroista seka kahden korkea-arvoisen Skolkovo-projektin
virkamiehen rahanpesu- ja kavallussyytoksistd (Itar-Tass 13.2.2013) tuskin nostavat ulkomaisten
sijoittajien luottamusta. Asiantuntijat pelkadvatkin aiemman hyvén kehityksen kéaantymista
heikompaan kuluvana vuonna.
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Vendajan suorat investoinnit ulkomaille kdantyneet laskuun

e Veroparatiisien osuus edelleen huomattava
e Padomapako hidastui, mutta laittomat rahavirrat yha suuret

Viime vuonna Vendjalta investoitiin ulkomaille 51,1 mrd. dollaria, mikd on 24 % vahemman kuin
edellisvuonna, mutta ldhes saman verran kuin Vendja vastaanotti investointeja ulkomailta.
Venélaisyritysten suorat sijoitukset ulkomaille olivat hyvin vahaisid aina 2000-luvulle asti.
Investointivirta alkoi kasvaa selvasti vuonna 2003, ja on muutaman notkahduksen (mm. vuosina
2009 ja 2012) jalkeen yli kymmenkertaistunut. (Kuvio 21) Venalaissijoitukset suuntautuvat I&hinna
veroparatiiseihin, joista ne investoidaan takaisin Vendgjélle (ks. Ulkomaiset investoinnit Venajalla -
0sio0). Siten ns. aitojen ulkomaisten investointien osuus on pieni. “Venaldisilla yhtioillahan on lahes
kaikilla holding-yhtio jossain veroparatiisissa, varsinkin jos puhutaan isoimmista yhticistd.”
Venaldisyritysten suorat investoinnit ulkomaille olivat pitkddan huomattavasti suurempia kuin
esimerkiksi Kkiinalaisyritysten. Viime vuosina Kkiinalaisinvestoinnit ovat kuitenkin kasvaneet
nopeasti, ja vuonna 2011 niiden kanta (366 mrd. dollaria) ylitti niukasti venélaisinvestointien
kannan ulkomailla (362 mrd. dollaria). Suomeen nahden ero on selva: venaldisinvestointien kanta
ulkomailla on noin 2,6-kertainen verrattuna suomalaisiin (139 mrd. dollaria) ja esim. vuonna 2011
niiden virta (67,3 mrd. dollaria) oli yli kymmenkertainen suomalaisiin (5,4 mrd. dollaria) nahden —
tosin Vengjan taloudenkin koko on noin 8-kertainen Suomeen verrattuna. (UNCTAD 2013)
Venélaiset investoinnit ovat laht6isin ennen kaikkea Moskovasta, jonka osuus oli jopa 68 % tammi-
syyskuussa 2012; seuraavaksi suurimman, Pietarin, osuus oli vain 6 %.

Kuvio 21. Vendldisten suorien ulkomaisten sijoitusten virta (vasen akseli) ja kanta (oikea
akseli), 1993-2012, mrd. USD
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Lahteet: UNCTAD (2013), Venajan keskuspankki (2013)

Venaldisinvestointien pieneneminen ulkomailla viime vuonna johtui muiden kuin pankkisektorin
yritysten sijoitusten véhenemisestd. Vendjan keskuspankin (2013) mukaan pankkien investoinnit
ulkomaille kasvoivat tammi-syyskuussa 2012 jopa kymmenkertaisiksi, joskin ne ovat yha pienié
verrattuna koko yksityissektorin suoriin sijoituksiin ulkomailla. Samaan aikaan muiden sektorien
sijoitukset vahenivét kolmasosalla edellisvuoden 66 mrd. dollarista noin 44 mrd. dollariin. Myds
vuoden viimeiselld neljanneksell& niiden investointivirrat ulkomaille olivat vain noin puolet vuotta
aiempaan nahden. Sen sijaan pankkisektorilla padomien liikkuminen molempiin suuntiin on
kasvanut ja nettovirta on k&antynyt ulkomailta VVendjalle, mik& johtuu pankkien ulkomaisen velan
kasvusta seka siitd, ettd keskuspankki myi osan Sberbankin osakkeista ulkomaisille sijoittajille.
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(Bofitvko 42/2012) Alfa Bank on sen sijaan kiinnostunut lisédmaan omistuksiaan eurooppalaisissa
pankeissa, kun osakkeiden hinnat ovat pudonneet finanssikriisin myota (KL 29.10.2012).

Venélaisyritysten suurimmat investointikohteet ovat Kypros, Turkki, Neitsytsaaret, Luxemburg ja
Alankomaat, joiden yhteenlaskettu osuus oli 67 % investointivirroista tammi-syyskuussa 2012.
Yksin Kyproksen osuus oli 43 %, kun edellisvuonna sen osuus oli kolmannes. Sijoitukset kasvoivat
etenkin tytaryrityslainojen osalta. Varojen paluu Vengjalle on kuitenkin véhentynyt. (Bofitvko
4/2013) Kyproksen alkukevaasta kérjistynyt talouskriisi herétti arveluja siitd, etta venalaissijoittajat
vetdisivat rahansa pois maan pankeista. Esimerkiksi Bank of Cyprukseen sijoittaneet suurtallettajat
menettivat 20-40 % sijoituksistaan, ja Kyproksen pankeista katosi helmi-maaliskuussa 46 mrd.
euroa. (FoxNews 28.3.2013, HS 21.3.2013; 26.4.2013) My6s muut venaléisinvestointien suurimmat
kohdemaat ovat veroparatiiseja, kuten Bahamasaaret, Bermuda, Gibraltar, Neitsytsaaret seka Saint
Kitts ja Nevis. Veroparatiisien yhteenlaskettu osuus on ollut huomattava (41-71 %) jo vuosien
2007-2012 ajan. Suomi on sen sijaan vastaanottanut vain vahan venaldisinvestointeja. Niiden kanta
on silti noussut kymmenen vuoden aikana 338 milj. eurosta 858 milj. euroon, ja viime vuonna
investointien virta oli enndatyksellisen suuri (259 milj. euroa). Yksi viimeaikaisista uusista
venaldisistd investointisuunnitelmista Suomeen on Vaalimaalle rakennettava kasino. (Talouselaméa
23.11.2012) Myo6s Vengjan johtava hakukoneyhtié Yandex suunnittelee konesalin rakentamista
Méntsalaan (KL 26.3.2013). Vendldisinvestointien kasvua Suomessa kuitenkin hidastavat tiedon
puute sek& kansainvélistymista hakevien pienten ja keskisuurten venalaisyritysten vahainen maaré.

Paaomapako (ml. suorien sijoitusten lisdksi muut rahavirrat) Vengjalta oli suurta etenkin vuonna
2011 (yli 80 mrd. dollaria) ja viime vuonnakin noin 57 mrd. dollaria. ”No sehdin johtu siitd, ettd tuli
merkkeja Euroopan toisesta talouskriisista, jolloin rupla rupes heikkenee, 6ljyn hinta jonkun verran
laski ja se varsinkin laski ruplaa. Se on aina taalla semmonen ketjureaktio, ettd omaan valuuttaan
ei luoteta, ja sita ruvetaan siirtdd holding-yhtiditten kautta ulkomaille.” Pd&domapaon vahenemisen
arvioidaan olleen seurausta mm. Vendjan poliittisen tilanteen vakiintumisesta ja eurokriisin
hetkellisesta rauhoittumisesta, vaikkakin pddomaa lédhti maasta edelleen selvésti enemman kuin
vuonna 2010 (noin 34 mrd. dollaria). Keskuspankin mukaan taméa ei silti ole ongelma ottaen
huomioon ulkomaankaupan noin 150 mrd. dollarin ylija&&mén ja sen, etteivat reaalitalouden
investointimahdollisuudet ja rahoitusmarkkinat pystyisi imemaan mainittuja rahaméaaria.
Keskuspankin laskentametodin on my0s arveltu liioittelevan padomapakoa. Kuitenkin myos ns.
laittomien rahavirtojen? maara (esim. veronkiertoon liittyen) kasvoi yha noin 35 mrd. dollariin
viime vuonna (Bofitvko 4/2013).% Investointien ulosvirtaus on heréttanyt huolta maan johdon
kyvysta hallita paddomapakoa ja saada aikaan todellisia muutoksia liiketoimintaymparistossa.
(Moscow Times 17.1.2013) Paaministeri Medvedev on ehdottanut Vendjdn oman offshore-alueen
perustamista Kaukoitddn venaldisen pddoman houkuttelemiseksi takaisin maahan (UM 27.3.2013).
Lahitulevaisuudessa p&aomavirtojen suunta riippunee silti paljon mm. ruplan vakaudesta ja
euroalueen kehityksestd, kun erilaisten eturistiriitojen arvioidaan hidastavan Vendjan
investointiympdriston kehittymista kaytannossa (CNBC 16.5.2013).

2 Laittomat rahavirrat (illicit capital/financial flows) ovat sellaista maasta poistuvaa paiomaa, joka on ansaittu tai
siirretty laittomasti. N&iden rahavirtojen pddmotiivi on rahan alkuperdn hamartdminen veronkierron ja/tai rahanpesun
tarkoituksessa.

23 Viimeisen 18 vuoden aikana Venajalta arvioidaan laittomasti paenneen rahaa lahes 800 mrd. dollaria ja saapuneen yli
550 mrd. dollaria (pois lukien mm. huumekauppa ja prostituutio). Merkittdva osa ongelmaa ovat VVendjén tullin heikko
valvonta ja korruptio. (RBTH 19.2.2013)
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Suomen vienti Vengjalle kasvussa; investointeja suunnitellaan rakennusalalle

e Tuonti Venajalta vaheni hieman ja kauppataseen vaje supistui
e Erikoiskoneiden ja kemianteollisuuden vienti vetaa
e Suomalaisyrityksista puolet odottaa liiketoimintansa Venajalla kasvavan

Viimeisten kahden vuosikymmenen ajan Suomen tavarakauppa Vengjan kanssa on kasvanut
voimakkaasti ja oli viime vuonna yli 16 mrd. euroa. Vuoden 2009 pudotuksesta huolimatta tuonnin
arvo on kolminkertaistunut ja viennin l&hes kaksinkertaistunut 10 vuodessa. Kauppa on ollut
Suomelle alijagdmaistd, mika on johtunut lahinné korkeasta tuontiéljyn hinnasta ja viennin hitaasta
elpymisestd. Tuonti koostuukin pddosin polttoaineista; viennistd puolestaan valtaosa on koneita ja
laitteita, joiden kauppa romahti globaalin talouskriisin my6ta. Suomen Vendjan-viennin erityispiirre
ovat olleet jalleenvienti ja transitokuljetukset, jotka ovat tosin viime vuosina véhentyneet selvasti.
Venéja on Suomen suurin tuontimaa (18 % kokonaistuonnista) ja toiseksi suurin vientimaa (10 %).
Sen sijaan Suomi on Vengjalle melko pieni kauppakumppani, vain noin 2 % sen kokonaiskaupasta.

Vuonna 2012 Suomen kauppa Vendjan kanssa supistui hieman (2,3 %) edellisvuodesta. Tuonnin
arvo pieneni 6,5 % ollen 10,6 mrd. euroa, mutta vienti kasvoi (6,6 %) 5,7 mrd. euroon. Siten
Suomen kauppataseen vaje Vendjan-kaupassa kutistui ldhes 20 % alle 5 mrd. euroon. (Kuvio 22)
Yli puolet Vendja-kaupan barometriin vastanneista suomalaisyrityksista odottaa vientinsa Venéajélle
edelleen kasvavan (SVKK 2013). “Miljoonakaupunkeihin ollaan [edustajan vélitykselld] menossa
jollakin aikajéinteelld. Me néhdddn Vendjd ihan oikeasti kasvupotentiaalina.” Tammi-maaliskuussa
2013 Suomen vienti Venajélle kasvoikin 5 %, kun tuonti supistui 2 % (Tullihallitus 31.5.2013).

Kuvio 22. Suomen ja Vengjan valinen tavarakauppa, milj. euroa
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Lahde: Tullihallitus (2013)

Myos jalleenvienti ja transitokuljetukset® olivat huipussaan vuonna 2008, eivitka ole palautuneet
ennalleen johtuen erityisesti autojen jalleenviennin ja transitokuljetusten vahenemisestd. Taustalla

2 Jalleenviennissa tavara kirjataan kauttakulkumaan tuonniksi ja viedaan sitten eteenpdin. Kyseiset tavarat voivat
Suomessa vaihtaa omistajaa, niitd voidaan varastoida, pakata uudelleen ja kenties varustaa esim. vendjankielisilla
kayttdohjeilla. Tavaran olennainen luonne ja tavaraluokituksen mukainen tavaranimike ei kuitenkaan késittelyn aikana
muutu. Transitokuljetuksissa (eli kauttakulkuliikenteessd) tavaroita puolestaan ei osteta kauttakulkumaahan, niita ei
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ovat Vengjan oman autotuotannon kasvu ja tuontisatamien kehittyminen, jolloin tarve tuoda autoja
Suomen satamien kautta on vahentynyt. Viime vuonna transitokuljetusten arvo laski hieman (1 %)
ollen 20,6 milj. euroa. Juomien ja autojen transito véheni jopa 24 %, ja koneiden ja laitteiden
transitokuljetukset nousivat suuremmiksi kuin autojen (Tullihallitus 29.1.2013). Suomen tullin
antaman arvion mukaan transitokuljetukset tulevat edelleen joko vahenemé&an tai pysymaan
ennallaan riippuen Vendjan satamien kehityksestd ja yleisestd taloustilanteesta. Sen sijaan
jalleenvienti saattaa kasvaa hitaasti, koska suomalaisyrityksilla uskotaan olevan potentiaalia tuottaa
lisdarvoa Vendjan-vientiin. Tulli ei kuitenkaan usko jalleenviennin nousevan vuoden 2008 tasolle.

Suomen viennin rakenne Vendjalle on melko monipuolinen (Kuvio 23). Koneiden ja laitteiden
osuus on kolmasosa (33,5 %), vaikkakin niiden viennin arvo on puolittunut vuodesta 2008. Viime
vuonna kaivannaisteollisuuden kayttdmien erikoiskoneiden vienti kasvoi kuitenkin roimasti (30 %).
Esimerkiksi murskaimia valmistavalle Metsolle VVendjé on tarked markkina, mutta epasaannollisesti
saatavien projektien vuoksi sen on vaikea ennustaa viennin kasvua tulevaisuudessa (Taloussanomat
12.4.2013). Toinen térked tuoteryhmé ovat valmiit ja valmistetut tavarat (30 %:n osuus), ja viime
vuonna kasvu oli nopeinta kojeiden ja mittarien viennissa (59 %). L&&ketieteellisten kojeiden ja
laitteiden alalla hammastarvikejakelija Plandent Oy aikoo laajentua Pietariin, jossa markkinat
kasvavat voimakkaasti (KL 9.4.2013). My0s vaatteiden vienti kasvoi hieman ja on nykyéan lahinna
suomalaisten vahittaiskauppaketjujen sisaistd. “Keskiluokalla on jo aika hyvin varallisuutta jopa
suomalaiseen keskiluokkaan nahden. Kyll& sitéa kysyntdd on laadukkaille tuotteille ja tavaroille.”
Kolmas merkittdva ala on kemianteollisuus, jonka vienti on kaksinkertaistunut 10 vuodessa.
Kemiran paperi- ja sellukemikaalien kysyntd on kasvanut Vendjalld koko 2000-luvun, ja yhtio
odottaa kasvun jatkuvan tanékin vuonna (Taloussanomat 12.4.2013). Pieni mutta nopeasti kasvava
vientiala ovat polttoaineet (etenkin 6ljynjalostus), jossa Suomella on korkeatasoista osaamista, ja
veniliisoljysta jalostettuja tuotteita viedaan mm. takaisin Venajalle (Oljyalan keskusliitto 2013).

Kuvio 23. Suomen vienti Venajélle tuoteryhmittain, 2002-2012, milj. EUR
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Lahde: Tullihallitus (2013)

tullata kauttakulkumaassa eik& niitd tilastoida kauttakulkumaan ulkomaankaupaksi. Jélleenviennin tarkkaa arvoa on
usein mahdotonta méaritell&, mutta Suomen tulli laskee sille arvion.
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Tuonnin rakenne on sen sijaan entistakin yksipuolisempi. Polttoaineiden ja mineraalien osuus on
6ljynhinnan nousun myota kasvanut kahdesta kolmasosasta 83 %:iin (Kuvio 24); vuonna 2012
tuonti kuitenkin supistui hieman kahden pienen alaryhmén (sahko ja kivihiili) osalta. Sahkontuonti
vaheni, koska Venaja otti kayttoon kapasiteettimaksut,?® joiden vuoksi tuonti on kannattavaa vain
korkeiden hintapiikkien aikana; sahkdntuonnin arvioidaan pysyvan vahdisena myos jatkossa (KL
25.3.2013). Oljyn ja kaasun tuonnin arvo sen sijaan kasvoi hiukan. Oljyn tuonti saattaa kuitenkin
asiantuntijoiden mukaan supistua jopa 40 % kymmenesséd vuodessa, mikéli 6ljyn tuotanto vaikeutuu
ja hinta kohoaa merkittavéasti (Yle 17.4.2013). Muiden venélaistuotteiden tuonti Suomeen on hyvin
pientd. Esimerkiksi raaka-aineiden tuonnin arvo on puolittunut ja osuus supistunut vain 4 %:iin.

Kuvio 24. Suomen tuonti Venajéalta tuoteryhmittain 2002-2012, milj. EUR
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Erindiset valmiit tavarat ja 9 Muut tavarat. "Maatalous’ sisdltid SITC-tuoteryhmat 0, 1 ja 4, mutta sen osuus on niin
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Lahde: Tullihallitus (2013)

Suomesta tehtyjen suorien investointien virta Vengjalle oli viime vuonna negatiivinen, -14 milj.
euroa, ja suomalaissijoitusten kanta pieneni hieman 2.953 milj. euroon (Kuvio 25).%® Suomalaiset
investoinnit Vendjalla ovat siten likipitden yhtd suuret kuin toisessa suuressa kehittyvéssa
taloudessa Kiinassa. SVKK:n (2013) Vendja-barometriin vastanneista suomalaisyrityksista 14 % on
investoinut Vendjalle viimeisen vuoden aikana; useimmat perustivat tytaryrityksen myynnin
kehittdmiseksi. Uusia tai liséinvestointeja suunnittelee myos 14 % vastanneista — rakennusyhtifisté
noin puolet, mutta kaupan alan yrityksista ei monikaan.

Suurimpia haasteita suomalaisyrityksille ovat ongelmat tullauksen kanssa seka byrokratia. ”.../ait
muuttuu sanotaan vuosineljanneksittdin. Siihen joutuu panemaan hirveasti voimavaroja /...] Kylla

%5 Venajan sahkaojarjestelman uusimisen jalkeen Suomeen monopolina sahkod tuova venaldisyhtié joutuu maksamaan
kapasiteettimaksuja korkean kulutuksen tunneilta aamupéivélla ja alkuillasta, joten se tuo séhkda Suomeen l&hinna
matalan kulutuksen aikaan @éisin ja viikonloppuisin. (HS 17.1.2013)

% Suomen pankin maksutasetilastot rekisterdivat vain Suomesta Venajalle kulkeneet rahavirrat. Suomalaisyritysten
kokonaisinvestoinnit Vendjalla ovat kuitenkin tatd suuremmat, koska yritykset tekevat sijoituksia Vendjalle myds
kolmansista maista k&sin. Suomalais-Vendldinen Kauppakamari ja Elinkeinoeldmén keskusliitto arvioivat, ettd
suomalaisyritysten kumulatiiviset investoinnit Vendjélla ovat noin 10 mrd. euroa.
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sithen [byrokratiaan] lansimaihin verrattuna menee enemman kuin tuplasti aikaa. ” Vientiyritysten
ongelmana ovat myds kuljetus ja logistiikka, kun taas Venédjalle etabloituneet yritykset mainitsevat
lisdksi hintatason, kulttuurierot ja verotuksen. Liiketoiminnan supistumista odottaa kuitenkin vain
muutama kyselyyn vastannut yritys; heikoimpia odotukset ovat palvelualojen yrityksilla. Silti
poikkeuksiakin on: asianajotoimisto Borenius avaa uuden toimiston Pietariin (KL 24.1.2013). Uutta
palvelutoimintaa on syntynyt myos Koillisvayldn avauduttua laivaliikenteelle, ja merimoottoreita
valmistava Wartsila perusti Murmanskiin huoltotoimipisteen arktisilla alueilla litkkuville aluksille.
(Arvopaperi 25.10.2012)

Kuvio 25. Suorat sijoitukset Suomesta Venajélle, virta ja kanta, 1995-2012, milj. EUR
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Lahde: Suomen Pankki (2013)

Liiketoiminnan kasvua odottaa joka toinen suomalaisyritys, etenkin vahittaiskaupan, rakentamisen
ja ympéristoteknologian alalla toimivat sek& suuremmat yritykset. ”...jos vastaavaa [kuin vuoden
2008] kriisid ei tapahdu, niin me uskotaan kaksinumeroiseen kasvuun vuosittain.” Pesuaineita
valmistava KiiltoClean avasi Pietarin-tehtaaseensa uuden pakkauslinjan ja myy tuotteitaan
Vengjalla myos suomalaisten vahittdiskauppaketjujen kautta. Myds Neste Oil aikoo jatkaa
laajentumistaan Vendjalla edelleen 4-5 huoltoaseman vuosivauhtia. Teollisuus- ja kuluttajamaaleja
valmistavan Teknoksen kysynta kasvaa Vendjalla 30 % vuodessa, ja se aikoo rakentaa Pietariin
nykyisia tehtaitaan suuremman maalitehtaan. Ympadristdteknologian markkinat kehittyvét, kun
Vengjalla on otettu kayttoon pakokaasujen paastdja valvova ns. Euro-4-normi, ja suomalainen
Ecocat odottaa katalysaattorimyyntinsa kasvavan maassa selvésti. (KL 14.9.2012; 14.1.2013;
21.1.2013) Myos Lassila & Tikanoja nakee mahdollisuuksia investoida Venajalle lahivuosina, kun
jatehuolto maassa kehittyy ja mm. laittomia kaatopaikkoja vahennetédéan (Talouselamd 5.10.2012).

Suomalaiset ovat myds perustaneet yrityspuistoja ja -klustereita mm. auto- ja konepajateollisuuteen
Pietarissa, Moskovassa ja Viipurissa, tarkoituksena tarjota toimitilat ja palveluja etenkin pk-
yrityksille. Kaikkiin hankkeisiin ei kuitenkaan ole saatu riittavasti yrityksid. ”...semmoinen oli
havaittavissa viime vuonna, ettd oli kiinnostusta ja innostusta tulla tdnne, mutta niista ei ole kylla
moni juttu realisoitunut. Halutaan keksi& jotain, kun Eurooppa on kriisissa ja niin edelleen, mutta
kylld timd edelleenkin on haastava markkina.” Uusia projekteja on kuitenkin suunnitteilla:
konsulttiyhtio lonhawk kokoaa nanoteknologia-alan yrityksid luodakseen suomalaisklusterin
Moskovaan, ja pyrkii yhteistybhon myds paddomasijoitusyhtié Rusnanon kanssa (KL 13.3.2013).
Rusnanolta jo rahoitusta saanut nanoteknologiayhtié Beneq puolestaan perustaa Vendjalle
tytaryrityksen hoitamaan myyntié ja tuotekehitystad (T&T 9.11.2012).
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Venajan WTO-jasenyyden vaikutukset eivat viela nay

e Useita tullinalennuksia peruttu WTO-sopimuksen vastaisesti
e Uusia kaupanesteitd mm. auto-, metsa- ja elintarviketeollisuudessa

Lahes kaksi vuosikymmentd kestaneiden neuvottelujen jalkeen Vendjasta tuli Maailman
kauppajérjesto WTO:n jésen elokuussa 2012. Vengjalle myonnettiin myds historiallisen pitkat
siirtymaajat tuonnin vapauttamiseen monilla aloilla. Toistaiseksi Vendjén tuonti on saattanut kasvaa
lahinnd sellaisten yksittdisten tuotteiden kohdalla, joiden tullinalennukset toteutettiin valittomasti.
(Bovitvko 8/2013) Vendjan hallituksessa juuri késitellyn ohjelman mukaan keskimaaréinen
siirtymdaika WTO-sopimuksen lopullisiin tullitasoihin olisi kolme vuotta (Bofitvko 22/2013).
Suomalaisyritykset ovat odottavalla kannalla. “Pitkien siirtymaaikojen vuoksi ne ei viela vaikuta.
Minun nakemykseni WTO-jasenyydesta on, ettd se positiivinen asia ei lyhyella aikavalilla ole
niinkaan tullitariffit vaan se, ettd Vendja sitoutuu kansainvalisiin, yhteisiin pelisdantoihin.”
Vengjan WTO-saant6jen vastaiset kauppapoliittiset toimet nousivatkin esiin pian jasenyyden
jalkeen. Kiistaa ovat aiheuttaneet etenkin auto-, metsé- ja elintarviketeollisuuden suojelun nimissa
tehdyt tullinalennusten peruutukset. Sopimuksen toteutumista myods epéilldan: ”...nayttad vahan
silta, ettd tulli pyrkii muuttamaan nimikkeitéa sellaisiksi, ettd vero olisi korkeampi.” Venajalla
jasenyyden vaikutuksia pidetddn eri alojen erilaisen kohtelun vuoksi hyvinkin ristiriitaisina
(Vedomosti 16.5.2013). Arvioiden mukaan kaupan avautumisesta karsineita venaléaistoimialoja ovat
mm. konepaja-, lentokone- ja metsateollisuus (KL 14.5.2013).

Alkuvuodesta nousi esiin Vengjan asettama tuontiautojen Kierratysmaksu, joka WTO-sdantojen
vastaisesti ei koske kotimaassa valmistettuja autoja. Vendjan hallitus otti kasittelyyn lakimuutoksia,
joilla Kkierratysmaksu ulotettaisiin koskemaan my6s kotimaan autotuotantoa. Vengjalla toimivat
autonvalmistajat vastustavat tatd, ja hallitus harkitsee, miten Kkierratysmaksujen aiheuttamat
kustannukset korvattaisiin valmistajille. (Bofitvko 9/2013) Liséksi EU:n ja Vengjéan kiistakapulana
ovat joidenkin paperi- ja kartonkituotteiden tullit, joita Venaja korotti heti WTO-jasenyyden
astuttua voimaan. Sittemmin Ven&ja teki kompromissiesityksen, jonka mukaan se laskisi tullit
nykyisesta 15 %:sta sovitulle 5 %:n tasolle vuoteen 2016 mennessa. Tullinalennuksia venyttamalla
Vendja tukee mm. Ilim Groupin LWC-paperikoneen tuotantoa. “Kaytanndssahan uusi
paperikonelinja kaynnistyy nain ollen suojaavan tullimuurin takana. Ulkomailta tulevaa vapaata
kilpailua rajoitetaan.” Kiistanalaiset kartonkituotteiden tullit Vendj4 esitti laskevansa sovitulle
tasolle 1.5.2013, mutta sittemmin Kazakstan ilmoitti vastustavansa tatd. “Arvaillaan, ettd
tuontitullit olisivat vaantévipuna, jotta saataisiin ratkaisu Venajan ja Kazakstanin valisiin lihaan ja
torjunta-aineisiin liittyviin ongelmiin.”

Vendja nayttdd myos pyrkivan hankaloittamaan havupuun vientid, jolle lisenssin saaminen on
paitsi byrokraattista, myds mielivaltaista. ”...paikallinen viranomainen Rosleshoz pitda listaa
yrityksistd, jotka saavat vientilisenssit. Me ei olla silla listalla, ja se paivitetdan kerran vuodessa
elokuussa. Jos me emme nyt saa sitd, meidan havupuun tuontimme loppuu joksikin aikaa.” Metlan
(2013) ennakkotietojen mukaan havupuun tuonti Vengjéltd Suomeen laskikin viime vuonna l&hes
40 %. Sen sijaan koivun tuonti on suomalaisten mukaan sujunut hyvin - Vendjdlla ei ole
lagjamittaista koivua kéyttavédd metsateollisuutta. Liikkeelld on huhuja myds metsdnhakkuissa
kaytettdvien ajokoneiden tuontitullien korotuksista (KL 21.3.2013).

Myos elintarviketuotantoa suojellaan liittyen Vendjan tavoitteeseen tulla ruokaomavaraiseksi
lahivuosina. Putin on todennut tuontitullien alentamisesta johtuvien riskien voimistuneen mm.
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karjataloudessa seké elintarvike- ja maatalouskoneteollisuudessa. (Bofitvko 49/2012) Vendjalla on
arvioitu tuonnin kasvaneen viime vuonna mm. sianlihan, maidon, kerman ja voin osalta 10-33,5 %,
ja toimiin on ryhdytty oman maatalouden tukemiseksi jo ennen WTO-jdsenyyden voimaantuloa
(KL 28.12.2012). Venéaja nosti maatalouskoneiden tuontitullit yli 25 %:iin joitakin kuukausia sen
jalkeen, kun niita WTO-sopimuksella laskettiin 12 %:iin. Korotukset ovat voimassa helmikuusta
heindkuuhun eli vuoden tarkeimman myyntiajan. Kuitenkaan mm. markkinahairididen takia asetetut
valiaikaiset korotukset eivat valttamatta riko WTO-sopimusta.

Myo6s Vendjan OECD-jasenhakemuksen kasittely jatkuu. Vengja jatti hakemuksen jo vuonna
1996, mutta sen kaésittely alkoi vasta vuonna 2007 ja oli keskeytyksissa WTO-neuvottelujen
loppuvaiheen ajan. Vengjalla jasenyyden uskotaan toteutuvan parin seuraavan vuoden aikana, mutta
OECD:n mukaan Vendjan tulee edelleen kehittdad lainsaadantéaan ja etenkin sen toimeenpanoa.
Erityistda huomiota OECD on kiinnittdanyt mm. valtion merkittdvadn rooliin Venajan taloudessa,
ulkomaisten investointien kohteluun, korruptioon sekd ymparistopolitiikkaan. (Bofitvko 9/2013)
”...el eletd vilttamdttd markkinatalouden pelisdannoilla. Valtiovalta puuttuu niin moneen asiaan,
ettei markkinatalous paase koskaan oikeuksiinsa siella. ”
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Mistd uuden kasvun evaita Vendajalle?

Muihin BRIC-maihin verrattuna Vendjan bruttokansantuote oli viime vuonna likipitéden Intian
luokkaa ja hieman pienempi kuin Brasilian, mutta vain noin neljanneksen Kiinan tasosta (IMF
2013). Vengan BKT-kasvu hidastui yli prosenttiyksikolla 3,4 %:iin, kun térkeimpien
talousindikaattorien kehitys heikentyi. Taloutta pitkaan kannatellut kotimaisen kysynnén kasvu on
hiipunut, kiinteiden investointien kasvuvauhti hidastunut useamman prosenttiyksikon, ja nopeasti
lisddntyneen tuonnin myo6ta kauppataseen ylijadma pienentynyt. Nain ollen Vengjan BKT:n
taménhetkinen  kasvupotentiaali  lienee  vain  1-2  %.  Suomalaisyritykset  pitavat
tulevaisuudennédkymidén Vengjalla silti melko valoisina; liiketoiminnan odotetaan edelleen
kasvavan mm. véhittdiskaupassa ja rakennusalalla. ”Rakentamisen markkina on Vendjdlld loputon.
Riippuu vaan, ettd kuka minkéakin siivun sielta haluaa.”

Putinin kolmas kausi onkin alkanut haastavissa merkeissd, kun aiemmat helpot” kasvun evaat
(6ljyn hinnannousu ja kayttamaton tuotantokapasiteetti) on pitkélti jo hyddynnetty. Energiasektorin
tuotanto ei juuri lisdanny, eika 6ljyn tai kaasun hinnoissa ole merkittdvia nousupaineita, koska
viime vuosina nopeasti kehittyneet tuotantoteknologiat ovat lisdnneet kilpailevien energiatuotteiden
tarjontaa maailmanmarkkinoilla. Vendjalla etsitddnkin nyt kuumeisesti uusia kasvun keinoja.
Talouskehitysministerion nakemyksend on Kiinan mallin mukainen panostus infrastruktuuriin, kun
finanssiministerio puolestaan keskittyisi liiketoimintaympariston kehittdmiseen. Infrastruktuuri-
investoinneilla on Vengjalla huomattavasti enemman tuottavuuspotentiaalia kuin Kiinassa, mutta
ongelmana on niiden korruptoituneisuus, joka nostaa projektien hintaa ja vahvistaa olemassa olevia
harmaita rakenteita. Liiketoimintaympdariston kehittdminen taas olisi hidasta, koska nykyisista
kaytannoista hyotyvat eivat halua vapaaehtoisesti edistdd muutosta. Suomalaisyritysten
nékokulmasta suurimmat ongelmat — tullaus ja byrokratia — saattavat tosin helpottua Vengjan WTO-
jasenyyden myota, etenkin jos talouskasvu piristyy. Sen sijaan talouskriisien aikana kaupan esteet
tyypillisesti voimistuvat.

Toisin kuin monella muulla maalla, Vengjalla on elvytysvaraa vararahastoihin virtaavien
energiatulojen ja alhaisen velkaisuutensa ansiosta. Paattajat halunnevat varautua talouskriisin
mahdolliseen uusiutumiseen, kerdtd puskurivarantoja ja valttdd velkaantumista. Keskuspankin
uuden pé&johtajan myo6td Vendja nayttaisi myos pyrkivan luomaan lyhyen aikavélin kasvua
Ioysemman rahapolitiikan avulla. Talouden pitkan aikavélin kasvu voi kuitenkin perustua vain
tuottavuuden nousuun, joka vaatisi panostuksia seka henkiseen ettd tuotannolliseen pd&domaan ja
infrastruktuuriin. N&in Vendja pystyisi hyddyntdamaan nykyisida vahvuuksiaan ja mahdollisesti
I6ytamaan uusia mahdollisuuksia korkeamman jalostusasteen ja modernimman tuotantorakenteen
puolelta. Tdma vaatisi investointi-ilmapiirin parantumista ja siihen liittyen korruption kitkemista,
mik& puolestaan edellyttdnee valtion otteen holld&amistd taloudessa. Vendjén talous tarvitsee
pitkdjanteisia investointeja, joita sek& venéldiset ettd ulkomaiset sijoittajat voisivat toteuttaa
nopeiden voittojen tavoittelun sijaan, edellyttden etta liiketoimintaympéristo kehittyy selvésti.
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