y ==

Vengjan taloustilanne ja -nakymat
Ulko- ja turvallisuuspoliittinen journalistiseminaari
Maanpuolustustiedotuksen suunnittelukunta MTS

Jyvaskyla 31.3.2014

EUROJARJESTELMA  Vesa Korhonen, Suomen pankin siirtymatalouksien tutkimuslaitos BOFIT
EUROSYSTEMET
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Talouden ja tuonnin kasvu

indeksi, 1995=100
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teollisuus
(mm. 6ljy ja | 100
kaasu)
Koko - 90
teollisuus- kausitasoitettu,
tuotanto indeksi 2006=100
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1 %-muutos

Mista kysynnan osista kasvu juontunut?
Mista kysynnan osista kasvun hidastuminen tullut?

- 20
- 16
12

Yksityinen kulutus |

Julkinen kulutus

_____
__________________
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kausitasoitettu,
indeksi 2006=100

Investoinnit
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Investoinnit: Suurten valtionyhtididen ja valtion investoinnit

supistuneet paljon. Yksityiset investoinnit kasvoivat edelleen v. 2013.

350 -

300 -

250

200 +

150 -

100 -

50

Investoinnit: suurimmat alat
volyymi, 2004 = 100
(suluissa %-osuus kaikista
iInvestoinneista vuonna 2012)

Kiinteistbala (13)

Lahde: Rosstat

~ Oljytuotteiden
/ tuotanto (2)

4

,’ _ - Sahkon tuotanto (7)

. putkikuljetukset (8)

Kuljetukset (ml. putket)
ja viestinta (28)

Oljyn ja kaasun tuotanto (12)

Jalostava teollisuus ml. dljytuotteet (13,
pl. Oljytuotteet 11)

energia

T =30 %

2013, %

- sahkodn tuotanto
- putkikuljetukset

R

- Oljytuotteet

2004 05 06 07 08 09

2010 11 12

- jalostava teollisuus

(suuretja keskisuuretyritykset)
- Oljyn ja kaasuntuotanto -6

-6

-32

1Y
25
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Lahivuosien ennusteet alentuneet:

Useat ennusteet: Vuonna 2014 talouden
kasvu hidastuu = 0-1 %, jos Krimin kriisin
vaikutukset rajallisia.
Vuonna 2015 kasvu elpyy hieman 21-2 %
# Kulutuksen kasvu hidastuu tuntuvasti
mutta on edelleen kohtalaista.
# Viennin méaara kasvaa hitaa(hko)sti.

2013
% Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar

4.0

Consensus Forecasts from Surveys of:
2014

<
3.6 -

1.6

i
I

2015 GDP

2014 GDP Growth

Growth
Forecasts (%)

1.2 4

Recent GDP Outturns (y-0-y)

Forecasts (%)
12 —-Z\
Q42012 Q12018 @2 Q3
21% 1.6% 12% 1.2%

Consensus Economics Inc. 2014

# Investoinnit vahenevat 2014, elpyvat melko hitaasti.
Tuonti el kasva/vahenee hieman 2014, kasvaa sitten pari/muutaman % per v.

Pidemmalld aikavalilla ainakin joitakin vuosia talouden nykyisella jarjestelmalla

BKT kasvaa 2-3 % vuodessa.

Pari ennustetta: BKT kasvaa tasta alkaen noin 2 % vuodessa.

Vendajan johto "haluaisi” kasvua 5 % vuodessa.

Kaikki: Helpon kasvun aika, joka perustui 6ljyn hinnan ja muiden vienti-

hintojen, tydllisyyden ja tuotantokapasiteetin kayttbasteen nousuun, on ohi.
5 SUOMEN PANKKI - FINLANDS BANK



BOFITin ennuste 2014-16, maalis 14

%-muutos_ 2 M 1/2; 1, 2

%0 Lahtokohta: Kasvu on trendikasvu,

jos Oljyn hinta el muutu; trendi hidas-
" 20 tunut, on =2 % (malli), jos talouden
- 15 jarjestelmauudistus ei ripeydy.

- 25

Tuonti
aKT 19 Nyt: Maailma elpyy, 6ljyn hinta
/\ B laskee hieman (-10 %, futuurit).
== 0 Krim (markkinareaktiot ja
=5 pakotteet rajallisia; kuitenkin
- -10 yksityiset investoinnit| 2014)

S TRontE 2222273

™ |ahtokohta: tuonnin muutos, kun
% BKT muuttuu (tuontialttius)?
=30

96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 ruplan reaalikurssi?
Nyt myods: Krim (rupla| reilusti 2014)

Ennusteessa riskejd merkittavasti:
Krim, etenkin vaikutus investointeihin; maailmantalous ja -kauppa, 0ljyn hinta.
Vendjan valtiontalouden tulot (— kulutus), ruplan jyrkat heikkenemiset (— inflaatio,
kulutus, tuonti).  Rajallisia elvytystoimia on.

Laajempaa elvytysta valtiontalouden ja valtionpankkien avulla?
6 SUOMEN PANKKI - FINLANDS BANK



Taustamateriaalia
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Yksityinen kulutus

Palkat (tilastoidut), elakkeet, hinnat
%-muutos edellisen vuoden vastaavasta kuukaudesta

Kuluttajahinnat
— Yksityisen sektorin palkat *
—Julkisen sektorin palkat **
----- Elakkeet

- 60
- - 55
- 50
- 45
- 40

]

1

1

1

1

[l )
[}
[}
[ |
[ |
| \
] \
] [
]
U

- 35

- 30

e~

T

25
20
15

T

""'"---____ -—

T

-
-
-

________

N
T

Y IR\ T V- kfia -t 10

)

T T T T O
06 07 08 09 10 11 12 13 14

* Tyontekijdiden maaralla painotettu palkkojen keskiarvo - alat: maatalous, kaivannaisteollisuus, jalostava teollisuus, sahkén, kaasupolttoaineen ja
veden tuotanto ja jakelu, rakentaminen, kauppa, kuljetukset ja viestilikenne, ja kiinteistotoiminta (niilla yksityisen sektorin tydntekijoiden osuus oli
88 % vuonna 2009, ja heidan osuutensa kaikista yksityisen sektorin tydntekijoista oli 91 %).

** Tyontekijdiden maaralla painotettu palkkojen keskiarvo - alat: hallinto, koulutus ja terveydenhoito (niilla julkisen sektorin tyontekijéiden osuus oli
94 % vuonna 20009, ja heidan osuutensa kaikista julkisen sektorin tydntekijoista oli 66 %).

Lahde: Rosstat
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Tyollisyys

A A
Imiljoonaa 4 % tVEVOI
ki 20—64 _ _ _ o tyovoimasta
7henk|loa tai tydvoiman ja (2):n summasta
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— (1) Tyottomia (ILO-menetelmin)
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c D+ ®

* 12 kk keskiarvo
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Yksityinen kulutus
Inflaatio hidastunee mm. ruplan joustavuuden lisdannyttya,
alka ajoin voi tulla vaihteluja
(ruoka, viranomaisten/vallanpitgjien saatelemat hinnat)

Kuluttajahinnat
%-muutos edellisen vuoden vastaavasta kuukaudesta

(viimeinen = helmi 14)
40 A - 40
35 A
30 -
25 4
20

15 -

10 A

Kaikki kuluttajahinnat

-5 — Kaikki elintarvikkeet

----- Vahimmaiselintarvikekori
-10 1 — Palvelut

— Muut tavarat kuin elintarvikkeet

20 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14
00 Lahde: Rosstat, keskuspankki
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Inflaatioero: Ven&ja vs.
kauppakumppanit

=155 -15
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Investoinnit
Kapasiteetin kayttoaste, %

jalostava teollisuus kaivannaisteollisuus

9—10 =11 12

Lahde: Rosstat kuukausi
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Kapea elvytyssuunnitelma (kesa 2013 ...): yksittaisia tukitoimia, energian
hintojen jaadytys / noston rajoittaminen 2014, valtiolta megahankeluottoja

50 4

45 4

40

35 1

30

25 1

20

15 1

10 1

-10

-15

-20 1

-25 -

Valtiontalous pyritdan pitdmaan varsin vakaana, menopaineita on..

Valtiontalouden tulot ja menot Valtiontalouden vaje
12 kuukauden summan %-muutos vuoden takaisesta 12 kk summa
9 >
8 4
7
6 4
e
4 -
3 4
2
Menot T /\\
minfinin arvio 9/13 0 J\\,\ —
o . _ ; ] minfinin arvio 9/13
Kuluttajahinnat * taimin 12/13 ja
11/13 -3
4
5 -
-6
-7 1
8 -
08 09 10 11 12 13 14 15 16 % 2 1 2 1 5 1 2 2

Valtion velka runsaat 10 % BKT:sta, kahdessa vararahastossa <10 %
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Valtiontalous varsin riippuvainen 0Oljysta ja kaasusta

Valtiontalouden suurimmat tuloerat 28 % valtiontalouden
(federaatio, alueet ja kunnat seka valtion sosiaalirahastot) tuloista (2013)

12 kk summa, % BKT:sta

—Qljyn, dljytuotteiden ja kaasun
vientitullit + 6ljyn ja kaasun
tuotantoverot

-=-- Oljyn ja 6ljytuotteiden vientitullit +
Oljyn tuotantovero

— Sosiaaliverot

— Arvonlisavero

— Yritysten voittoverot

— Tydtuloverot

------ Muut tulot

Lahde: Vendjan finanssiministerio

2006 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16
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Valtion
menot;:

S0S, pol, s

voima-
lohkoille, .

kehitys-
lohkoille?,

1

1

|

1

1 12 kk summa, % BKT:sta

Valtiontalouden suurimmat menoerat
(federaatio, alueet ja kunnat seka valtion sosiaalirahastot)

Sosiaaliturva,

josta elakkeet

T

Puolustus ja sisainen turvallisuus &

Terveys _
| Hallinto
~TN———
Asuntosektori —H
Lahde: finans—s;%-ir;i;{e}ijj e e Velan korkomenot
230 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16
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Kohti ruplan kellutusta (tavoite 2015), ruplan tukiostoja 2013-14

Ruplan nimellis-jareaalikurssi
2002 = 100, viimeinen = helmi 14
180 - L Kertynyt inflaatioero

LT (hintatasojen ero)
170 ) B ,".‘:' ...'...' ........... '::. .....
2 0 s s NN S SS— S—— —— N — ‘ ol
I\~ NN, - Reaalikurssi vs. €
150 -
140 -
130 - = .
s - — Reaalikurssi vs.
120 - 3 valuuttakori *)
110 |~ Vendajan ja kauppakumppaneiden valinen
N i inflaatioero| (kertyma)
100 = v 1 : . .
— Nimelliskurssi vs.
90 - valuuttakori *)
80 -
*) keskuspankin kauppapainotettu valuuttakori ~
| (lahes 90 % ulk k ta) i / \ \ _ - -
oo e B ) | 2 A B e VA Nimelliskurssi vs. €
Lahde: Vengjan keskuspankki
60 -

02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14
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Maksutase:

17

Paineet ruplan kurssiin jatkossakin todennakoisesti

N T PR EPE PN
ORNODOILANONAIDIOON SO ®O

jossain maarin alaspain

— Vaihtotase
—Rahoitustaseen yksityinen sektori + virhe-era

----- Yrityssektori (yllaoleva pl. pankit ja kateisvaluuttavarojen muutos)

% BKT:sta, neljan viimeisen kvartaalin keskiarvo

95 9% 97 98 99 00 01 02 03 04 05 0O6 O7 08 09 10 11 12 13
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Venajan markkinat

Koneet ja laitteet pl. henkildautot,
ml. muut kestokulutustavarat

Muut palvelut kuin matkailijoiden menot

Matkailijoiden menot ulkomailla

—Kemian tuotteet

—Elintarvikkeet & maatal.tuotteet
-------- Kirjaamatta Vendjan tullilta (arvio)
—Metallitja metallituotteet
—Vaatteet ja tekstiilit

----- Henkil6autot
—Metsateollisuuden tuotteet

Tuonnin suurimmat
tuoteryhmat, mrd. € N
(neljan neljanneksen summia) Kulutustavarat
Investointitavarat
07 ‘08 ‘09 ‘10 ‘11 ‘12 ‘13

Lahteet: Vendjan tulli ja keskuspankki, BOFIT
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Suomen vienti Vengjalle — kasvu taittunut

Suomen vienti

Venagjalle
viimeisen 12 kk

summa, milj. € Koko tavaravienti

Venajalle

Koko tavaravienti pl.
henkil6autot, matka-
puhelimetja putket *

—o~==""x_ Muu tavaravienti

,o= “kuin henkil6autot,
N ~ /,-" - matkapuhelimet,
, / N - \\ // il eﬂ\’\en\og m_uut konet—;t &
P | P S~a s D RS palve \\(3'\\\3"“ laitteet seka putket
,9:-“" \ (ﬁ“jﬂa () _
st o o \ -~ Kone-e"t & laitteet pl.
e ° ‘o _ ® - henkildautot ja
® ° SN - matkapuhelimet
2003 04 05 06 07 08 09 2010 11 12 13

*eli pl. keskeiset tavarat, jotka ovat

Lelietes Snermem il lahinna jalleenvietyja tavaroita
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140 -
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Vientl = testi

Viennin suurimmat
tuotteet/tuoteryhmat
mrd. $

Raakadljy

Poltto6ljytym. 6ljytuotteet

-
-

prs
-
-
prs
-

Maakaasu

.....

.................
.........
......

.......... \ Metallit ja metallituotteet, arvokivet

e
prs
-

o
o
o
.

o
.

Muut palvelut kuin
kuljetukset ja matkailu

ot
s
.....
....

Kemian tuotteet

Koneet ja laitteet ml. aseet (='2)

/\///Kuljetuspalvelut
Elintarvikkeet ja maataloustuotteet

Metsateollisuuden tuotteet

20

2000 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13

Lahteet: Vengjan tulli ja keskuspankki
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Venaja & muu maailma - avautumis-/integroitumisprosessia,

21
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vahitellen

Venajan tuonti:

suurimpien maaryhmien jaerdiden maiden osuuksia
% (12 kuukauden keskiarvo)

MA_ /\’-

—EUpl. Saksa

 —\yvmaae  tulliliitto (3+x maata),]
N vapaakauppasopimus
—Saksa

WTO
elokuu 2012

-

T™0OECD v. XX

...vapaakauppaan v.XX

—

—JapanijaKorea

IVY-vapaakauppasopi-
Ukraina  muksessa, ei tullilittoon?

—USA

—Suomi

2006 07 08 09 10 11 12 13
Lahde: Venajan tulli
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- 700
Oljyn, kaasun ja metallien hinnat f Raakatljy
(US-dollareissa),1992=100 (3 laatua)
[ - 600
H \ - 500
Maakaasu
(venalainen s
Saksan
"” rajalla)
/ | - 300
{/ Metallit
- 200
SO\
peny w-&* o j - 100
Lahde: IMF
0

19 93 94 95 96 97 98 99 20 01 02 03 04 20 06 07 08 09 20 11 12 13
92 00 05 10
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Investoinnit

Investoinnit *, volyymin %-muutos

* pl. pienyritykset ja harmaan talouden arvio;
osuus kokonaisinvestoinneista 2012, %:
kaikki alat 70, energia-alat 90, jalostava teollisuus 85,

rautatiet 50

2010

2011

2012 1-30Q13

SUOMEN PANKKI - FINLANDS BANK

----- Oljynjalostus

Koko jalostava teollisuus

----- Oljyn & kaasun tuotanto

--------- Sahkosektori

Rautatiet

......... Metallurgia

Putkikuljetukset
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2005

———-—

""" \

Lahde: keskuspankki

Venaja el oikein padoman suosiossa

% BKT:st&, neljan vartin summa

Suoratsijoitukset
Venajalle (pl. pankit)

Tekaistu padoman

S Suoratsijoitukset
vienti

Venajalta (pl. pankit)

Koko yksityisen paaoman
nettovirta Vendjalle

pl. TNK-BP — Rosneft
-osakekaupat 1Q13

06 07 08 09 10 11 12 13
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5250
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-350 -

-400 -

-450 -

25

o O

© O
=

Lahde: keskuspankki

Rupla
Lr‘““—'“\lhlhr

M MW ”

Keskuspankin tekemét
valuutan netto-ostot

Wy
,} WA,

d

Ruplan kurssidollari/euro
(55/45) -koriin ndhden
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Venajan valuuttavaranto ja
yksityisen sektorin ulkomainen velka, mrd. USD

Venajan valuuttavaranto ja yksityisen sektorin ulkomainen velka, mrd. USD
700 -

600 -

500 -

Mrd. USD
N
o
s)

300 -

200 -

100 -
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

= Yksityisen sektorin ulkomainen velka == VVen&jan valuuttavaranto

Lahde: Venajan keskuspankki
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Valtiontalouden eri tasojen tulot ja menot

12 kk summa, % BKT:sta

—Tulot ml.
varojensiirrot e ottt R
?‘. A i Valtiontalous
< . .
=== Menotml. e U (allaolevat konsolidoituna)
varojensiirrot ¢

Federaation menot ;
o N

Pl varojensiirrot eeesttesetesstessees A
Valtion sosiaalirahastot

Lahde: finanssiministerio |

02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16
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50000

45000

40000

35000

30000

25000

20000

15000

10000

5000

BKT asukasta kohden,
ostovoimakorjattuna (eli erot maiden
hintatasoissa otettu huomioon) $
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us
= Canada
Australia
Sweden
Germany
UK
= Japan
e Einland
= Erance

Korea
Spain
= |taly

Czech Rep.
Slovakia
Greece
Portugal
Estonia
Poland
Croatia
e=mRUussia
Mexico
Turkey
Bulgaria
= Brazil

= China
Ukraine
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120000 -

110000 -

100000 -

90000 -

80000 -

70000 -

60000 -

50000 -

40000 -

30000 -

20000 -

10000 -

0

Tyovoima vahenee, tuottavuus?

BKT (ostovoimakorjattu) tyontekijad kohden, $

Muutos 2000-12, x-kertaiseksi:

USA 15 USA
Suomi 1.4
Vengja 2,0
Suomi
Saksa

Unkari Puola
Viro
Meksiko

Ukraina

Kilna

2000 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12
Lahde: IMF
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Talouden monipuolistumistarve

Value of Produced Qil per Capita (US$)

Qo 9 Q 800 08
8 BKR &8 R 8 88
5,000 T EE B R
4,000 -
3,000 A
2,000 ~
0 '—'.r'.|_|.|_|.|_|. SUL T S EE A L L S
@ £ © 88 © O = c T © © £ «© cC © ¢ ® - > woEs =
@ = 2 3 9 8 53 82 535 3828 8 T 22 3 s 8
2 g 8 2% g3 S =8 8% 3 335 g 28 S E£S £ =
cC 0o 28 9 5 35 2 3 N < ¢ 8§ 8 J g = 5 & 5 O
&>z ® = o 8 <X g xXx<I<TO0 < 3 2
S uw Q
£ = 9] g N N S
= > &U < 8 [ 1] [ I ]
: : = kd@rjistyy

Sources: US Energy Information Administration, IMF, and authors' calculations. Oil valued at 2010 international

prices.

. e . 120 1 Oljyn ja kaasun tuotanto, indekseja

Diversifying Russia EBRD Raakaély __—-.__________.... Pl
110 + -7

-
-
_____

100 -
Kaasu
90 -
80
70 -
60 -
50 -
40
30
20 1
10 ¢
Lahteet: Rosstat, 2014-2020 talousministerion ennuste

0 T T T 1
suon 1991 95 2000 05 2010 15 2020
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Investointien tarve (tuottavuus, monipuolist., infra, etc.),

31
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Liiketoimintaympariston piirteita — toiveita "kentalta”:
Ease of doing business, lahinna faktoja, sijaluvut 189 maan joukossa, kesédkuu 2013

Ease of doing Starting  Construction Getting  Registering Getting Protecting Paying Trading Enforcing Resolving

business, abusiness permits electricity property credit investors taxes across contracts insolvency
TOTAL RANK borders
0 =
- 20
40 - - 40
60
80
100 - 3 100
120 - 120
140 I ' Selected countries 2013 I | | 140
® Russia 2013
160 O Russia2012 g | 160
ORussia2011
180 Source: i i i 180
Doing Business 2014, World Bank 8 o The comparison is between capitals.

Putinin ukaaseissa 7.5.2012: "Venajan nostaminen sijalle 50 v.2015 ja sijalle 20 v.2018.”
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Kehittyvien markkinoiden pdrssi-indekseja

Kehittyvien markkinoiden porssi-indekseja
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RTS-indeksi ja raakaoljyn hinta

Raakaoljyn hintakehitys ja RTS indeksi
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Raaka-aineita vievien maiden eurokursseja

Raaka-aineita vievien maiden eurokursseja
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Pankkien valiset yli yon -korot (MIBOR)

Venaja, pankkien valiset yli yon -korot (MIBOR)
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