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(1) Talous 2012-16 . . .

Talouteen kasautunut rasitteita.
(1) tarkeaa tulevaisuudelle:

Vendjalla oli helpon kasvun "mallr’,

jossa nousivat

J vientihinnat (0ljyn ja muiden helposti
hintavaihtelujen alaisina olevien
tuotteiden vienti oli ynha v. 2014 2/3
vientituloista ja 1/5 BKT:sta)

J tydvoiman maara

J olemassa olleen paaoman kaytto

J ulkomaisen rahoituksen saanti

J tuottavuus (1990-luvun suurten
reformien vaikutus, systeemin
parannukset 2000-luvun alkuvuosina)

... el ole enaa
— talouden kasvu hitaaksi 2012 ...
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2015 tuotanto supistunut lievemmin

teollisuustuotanto:

puolustusmenot 2011-14 +18 % per v.,
tammi-loka 15 +25 %

— Vabhittaiskauppa — Jalostusteollisuus
Tukkukauppa  —eeee Kaivannaisteollisuus
— Investoinnit —— Sotateollinen kompleksi
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Mita edessa 20167

Keskuspankki  11/15 -0,5--1

Talousministerio 10/15

IMF 11/15
Maailmanpankki 9/15
OECD 11/15
EBRD 11/15

EU-komissio 11/15
Consensus Inc. 11/15
BOFIT 9/15

2016

BKT Oljy, S

50 Urals

0,7 50 Urals
-0,6 53
-0,6 53
-0,4 50
-1,2 n.53
-0,5 54
-0,2 n.55
-2 54,5
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BOFITin ennuste 2015-17, julk. 24.9.2015
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BKT 2016:

(1) BOFITin Vengja-malli (Rautava):

# Oljyn hinnan ison pudotuksen
vaikutus BKT:hen ei ohi vuodessa,
ja iso pudotus lisda epavarmuutta.

# Jos Oljyn hinta ei muutu, BKT:n
kasvu trendikasvua kohti;
trendikasvu hidastunut — 1-1%

(2) BKT:n kysyntaerat (laskelmaa,
harkintaa):
# kulutus |« mm. inflaatio
# valtion menot: jarru ja inflaatio
# energianvienti|
# investoinnit| edelleen hieman

Ennusteessa edelleen riskeja yltympari:
Oljyn hinta, Ita-Ukraina,
rupla| — tuonti|, valtion menot?
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@ Kierre alas 2013 alkaen:

BKT > tUuonNt| ¢ rupla ¢« vaihtotase ja padomanliikkeet

k§\§ynté l
inflaatio vienti

Tuonti
arvon %-muutos vuodentakaisesta vartista

tuorein = 3Q15 .. : .. .
( ) 60 myds tuonnin rajoituksia:

> mm. vastasanktioina
0 (elintarvikkeita,

—Tavarat ja palvelut, euroissa
—Tavarat ja palvelut, dollareissa
----Tavarat, euroissa

------ Tavarat, dollareissa e ma_ataIOUSt_UOtte_ita)_
20 joitakin tuontitulleja yli
10 Venajan WTO-sitoumusten
: ylarajan
5

3o Julkisissa ja myds valtion
15 yritysten hankinnoissa
-25 lisda hintapreferensseja
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Tuonti

mrd. euroa kuukaudessa

Elintarvikkeet
ja maatalous

100 - -
mrd. euroa
80 /\
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Matkailijoiden menot
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Tuonti IVY-maiden ulkopuolelta
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Vientitulot — tuontimenot, entista tiiviimmin
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Tavaroiden ja palvelujen vienti ja tuonti
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BOFITin ennuste 24.9.2015: 2016
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Paaomaa pois (nettona) ruplasta / ulos maasta,
2014-2Q15 entistd enemman — rupla
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Vuonna

2015 hinnat
15-17 %
korkeammalla
kuin vuotta
aiemmin
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Rupla vahvistuu vahitellen reaalisesti? < standardi-
oletus: ruplan nimelliskurssi pysyy varsin ennallaan
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1 rupla vahvistuu

vaikka inflaatio kiihtyi kovaa —

----Reaalikurssi vs. € St TN R
——Reaalikurssi vs. valuuttakori *
—— Nimelliskurssi vs. valuuttakori *

--------- Nimelliskurssi vs. € * Keskuspankin kauppapainotettu valuuttakori

Kuluttajahinnat 2000-2015
%-muutos edellisestad kuukaudesta
= = 2000 @ cecees 2001 - e 2014 2015 Ruoan tuonti-

rajoitukset elo 14
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(3D Kysynta Yksityinen kulutus

kotitalouksien reaalitulot supistuvat edelleen hieman v. 2016

. Palkat, elakkeet, ja inflaatio -
%-muutos vuodentakaisesta
i Kuluttajahinnat -
_ — Yksityisen sektorin palkat * .
—Julkisen sektorin palkat *

| --- Elakkeet -

1 Inflaatioennusteet [
(IMF, keskuspankki,

- talousministerio;
syys/loka 15)
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* Tyodntekijoiden maaralla painotettu palkkojen keskiarvo - alat: maatalous, kaivannaisteollisuus, jalostava teollisuus, séhkén, kaasupolttoaineen ja
veden tuotanto ja jakelu, rakentaminen, kauppa, kuljetukset ja viestilikenne, ja kiinteistétoiminta (niilla yksityisen sektorin tyontekijéiden osuus oli 88

% vuonna 2009, ja heidan osuutensa kaikista yksityisen sektorin tydntekijoista oli 91 %).

** Tyontekijdiden maaralla painotettu palkkojen keskiarvo - alat: hallinto, koulutus ja terveydenhoito (niill4 julkisen sektorin tyéntekijéiden osuus oli

94 % vuonna 2009, ja heidéan osuutensa kaikista julkisen sektorin tyéntekijoisté oli 66 %).

2016

Julkisen sektorin
palkkojen
nimelliskorotuksia
rajoitettu/jaadytetty

Elakkeiden
Indeksointi alennettu
— 4 % (aiempi
saanto olisi antanut
yli 12 %)

Yksityisen sektorin
palkat

T
Voitot

Tydllisyys vahentynyt vain noin %2 %. Ty6ttdmat 3Q15 noin +8 % vuodentakaisesta,
tyottomyysaste vajaat 5%2 % (8—-9 % v. 2009), lavea tyottomyys (ml. tydvoiman ulkopuoliset
tydhaluiset) edelleen yli 9 %. Osa-aikatyonteko +10-20 % vuodentakaisesta.

Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland
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supistumassa reaalisesti edelleen v. 2016

Valtiontalous

(menot yli 40 % BKT:sta)

Valtiontalouden tulot ja menot
(konsolidoitu fed., alueet & kunnat, ja valtion sosiaalirahastot)
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Finmin 7/15
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Inflaatio (kuluttajahinnat)
—— Kaikki tulot
---- Oljy- ja kaasuverotulot

------- Muut tulot
— Menot

28 % koko valtiontalouden tuloista,
51 % fed.budjetin tuloista (2014)

11 12 13 14
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Valtiontalous

10 - 10
- Valtiontalouden ylijadma [
7 12 kk summa, % BKT:sta |
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3 1 - 3
2 A - 2
1 4 -1
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3 3
-4 - -4
5 5
6 - 6
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8 - L -8
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Koko valtiontalouden vaje 2016 (finminin arvio) vajaat 4 % BKT:st4, jos
6ljy (Urals) 50%$ ja BKT +0,7 %.- - vajeen rahoitus?
Valtion velka 14 % BKT:sta. Reservirahasto <6 %, 2016 lopussa runsas 1 % (finmin).
Kansallisen hyvinvoinnin rahasto 6%2 % BKT:std - osin sidottu: tukena yms. maksettu
noin 2%, lisaa jonkin verran luvassa.

Suomen Pankki — Finlands Bank — Bank of Finland 16



Valtiontalouden menot

12 kk summan %-muutos vuodentakaisesta
(sulkeissa osuus BKT:sta)
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\_,\\'-’_,./ = \\-__MN
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Vienti

2015 6ljynvientibuumi odottamaton, 2016 nayttaa heikolta

Vendjan energiaviennin maaria

Arviot talousministerién ennusteessa, 2012=100 IEA:n 2015 tehdyt ennusteet raaka-
(sulkeissa osuus tavara- & palveluviennin tuloista 2014)  0dljylle, %-muutos vuodentakaisesta
130 7 Raakadljy (27 %) Oljytuotteet (21 %) Maakaasu (10 %) i
5,9 (6,1) 3| Tuotanto Kysynta Tuotannon | .
1o Venajalla Vengjalla ja
syyskuussa 2015 Kys.
P 2 A ——2015 )
—heinakuussa 2015 ero
120 - --2016
----- toukokuussa 2015 14 L1
-------- helmikuussa 2015 /
115 ) 0 0
i %-muutos -1 -jj F-1
110 (toteutunut tammi-syyskuu N/'. \f
2015 sulkeissa)
-2 L -2
105 -
3 - - -3
100 ~ 6,2 (8,1)
4 - - -4
s |0 NN /5T
1,6 i [
0 - -6 - L -6
2012 13 14 15 16 17 2012 13 14 15 16 17 2012 13 14 15 16 17 o o o o) N No
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Investoinnit

tarvetta uudelle kapasiteetille? + epavarmuus

Kapasiteetin kayttbaste, %

kaivannaisteollisuus
(Rosstat)

jalostusteollisuus
(Rosstat)

koko teollisuus

12345678 9101112 1 2 3 456 7 8 9101112

Lahteet: Rosstat and Russian Economic Barometer kuukausi
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Investoinnit

%-muutos

2010

12

13 14 1-3Q15
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Kaikki
—— Oljyn ja kaasun tuotanto
------- Oljy- ja kaasuputket
— —-Oljynjalostus
—=— Kiinteistdsektori
—a— Jalostusteollisuus pl. 6ljynjalostus
----Sahko
—e— Rautatiet

sektorit 1-3Q15 pl. pienet yritykset ja
harmaa talous
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GDP growth and contributions

Private consumption mm Public consumption
Fixed investment Exports
Flows to inventories + statistical discrepancy Imports
—GDP growth
per cent / percentage points per cent / percentage points 14
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p—— - 4
g - 2
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| \ / [ =
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| . i -6
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- -14
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