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Heli Simola

Venajan talous koronan kourissa

Tiivistelma

Vendjan talousndkymét ndyttivit vield vuoden alussa verrattain valoisilta, mutta nyt tilanne on
synkentynyt huomattavasti. Koronapandemia ja 6ljymarkkinoiden romahdus iskevit voimakkaasti
Vendjén talouteen ja BKT:n odotetaan useimmissa ennusteissa supistuvan tdnd vuonna selvésti.
Parhaillaan kdynnissd oleva maailmanlaajuinen talouskriisi on kuitenkin luonteeltaan niin
poikkeuksellinen, ettd sen vaikutuksia on &irimmadisen vaikea arvioida niin globaalisti kuin
yksittdisten maidenkin kuten Vendjdn osalta. Tdssd artikkelissa pyritddn valottamaan Vendjén
talouden tdménhetkista tilannetta ja 1dhiaikojen ndkymié eri ndkokulmista.

Asiasanat: Vendji, talous, COVID-19, 6ljy.
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1. Koronapandemia ja oljymarkkinoiden romahdus synkensivat
Venajan talousnakymat

Vield tdmin vuoden alussa Venijin talousndkymét olivat kohtalaisen valoisat ja talouskasvun
odotettiin hieman piristyvén tdnd vuonna. Vendjan BKT on edellisen, vuoden 2015 talouskriisin
jélkeen kasvanut keskimédrin vain 1,4 % vuodessa. Taloustilanteen vakauttamiseksi finanssi- ja
rahapolitiikassa on viime vuosina noudatettu varsin tiukkaa linjaa, mutta tdnd vuonna valtion
kukkaronnyorejd suunniteltiin hollennettévin sosiaalisen tilanteen kohentamiseksi ja talouskasvun
tukemiseksi. Tammikuussa tyonsd aloittaneen uuden hallituksen oli mddrd kohdistaa huomionsa
erityisesti sosiaalisiin kysymyksiin ja kansallisten projektien vauhdittamiseen.

Nyt Vendjan talousndkymait ovat kuitenkin synkentyneet huomattavasti koronapandemian ja
sithen liittyvdn, mutta osittain erillisen o6ljymarkkinoiden romahduksen seurauksena.
Koronapandemian levidmisen rajoittamiseksi tehdyt toimenpiteet vahentivét kotimaista kysyntéa ja
tuotantoa. Pandemian aiheuttama voimakas isku koko maailmantaloudelle supistaa venéldisten
tuotteiden kysyntdd ulkomailla. Se on ndkynyt myos 6ljymarkkinoilla. Kysynnin voimakas pudotus
ja oljyntuottajamaiden vaikeudet pddstd sopimukseen riittdvistd tuotannon leikkauksista ovat
romahduttaneet 6ljyn hinnan vuosikymmenten takaisille tasoille.

Parhaillaan kdynnissd oleva maailmanlaajuinen talouskriisi on luonteeltaan niin
poikkeuksellinen, ettd sen vaikutuksia on &irimmadisen vaikea arvioida niin globaalisti kuin
yksittdisten maidenkin kuten Vendjédn osalta. Siksi tdssd artikkelissa tarkastellaan Vendjan
taméanhetkista taloustilannetta eri ndkokulmista ja erilaisten indikaattoreiden valossa. Tavoitteena on
hahmotella kokonaiskuva talouden nykytilanteesta ja ldhitulevaisuuden talousndkymistd seké
tarkastella kriisin erilaisia vaikutuskanavia. Yksittdiset luvut ovat itsendisid lyhyitd katsauksia
nykytilanteen eri nidkokulmiin ja yhdessd muodostavat kokonaiskuvan Vendjan tdminhetkisesté
taloustilanteesta.
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2. Koronapandemia leikkaa Venajan talouskasvua tana vuonna

Koronavirus levisi Vendjille hieman useimpia muita maita myohemmin ja pddsi vauhtiin vasta
maalis-huhtikuun vaihteessa. Viime viikkoina virus on kuitenkin edennyt nopeasti, ja 7.5. Vendjalla
oli todettu jo ldhes 180 000 tartuntaa. Venijd onkin noussut yhdeksi maista, joissa tautitapauksia on
kirjattu eniten maailmassa (kuvio 1). Toukokuun alussa noin 60 % tartunnoista oli todettu
Moskovassa ja Moskovan alueella sekd noin 5 % Pietarissa ja Leningradin alueella. Virallisten
arvioiden mukaan epidemian huippu odotetaan saavutettavan Venéjélla toukokuun alkupuoliskolla,
mutta toiset asiantuntijat ennakoivat huippua vasta selvésti myohemmaéksi.

Kuvio 1. Vahvistettujen koronavirustartuntojen lukumaara 7.5.2020
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Ensimmaisid toimia koronaviruksen levidmisen estdmiseksi otettiin Vendjélld kayttoon jo
maaliskuun alkupuolella, mutta jareammat rajoitukset tulivat voimaan vasta maaliskuun lopussa.
Presidentti Putin on méérdnnyt ajanjakson 30.3.—11.5. l&htokohtaisesti palkalliseksi vapaaksi
useimmilla toimialoilla, mutta rajoitustoimien varsinaisesta laajuudesta eri alueilla paattavat
aluehallinnot. Etenkin suurkaupungeissa ihmisille on asetettu tiukkoja liitkkumisrajoituksia.
Rajoittavien toimien seurauksena suuri osa Vendjan taloudesta on ollut huhtikuun ja toukokuun alun
ajan suljettuna.

Kotimaisten rajoitustoimien liséksi erdiden alojen tuotanto Vendjdllda on kérsinyt muiden
maiden asettamista rajoituksista, kun tuotannossa tarvittavien osien tuonti on takkuillut. Ainakin
autoteollisuudella on ollut vaikeuksia saada tarvitsemiaan komponentteja Kiinasta ja Euroopasta.
Vendjan talous ei kuitenkaan ole integroitunut kovin tiiviisti kansainvilisiin tuotantoketjuihin.
Venijdn teollisuustuotanto ja etenkin vienti ovat pddosin painottuneet raaka-aineisiin ja vihemman
jalostettuihin tuotteisiin, joten niiden tuotantoketjut ovat suhteellisen lyhyitd ja vdhemmain
haavoittuvia hiiridille kansainvilisissi tuotantoketjuissa. !

Veniliisten huoli koronasta on kasvanut vihitellen, ja kyselytutkimusten? mukaan nyt jo
valtaosa venéliisistd pelkéd sairastuvansa itse tai jonkun perheenjdsenensa saavan tartunnan. Muihin
maihin verrattuna venildiset ovat kuitenkin véhemmén huolissaan ja ldhes puolet venéldisistd pitda
koronan uhkaa liioiteltuna. Venéldiset kokevat saaneensa riittdvésti tietoa viruksesta, mutta vain

I Kts. esim. OECD (2018).
2 FOM (2020), Levada (2020), VCIOM (2020).
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puolet pitdd hallinnon toimia sopivasti mitoitettuina. Omalla alueella tehtyjé rajoitustoimia tukee 75
% venéldisistd, mutta osa pitdd etenkin liikkkumisrajoituksia kohtuuttoman tiukkoina.

Eri arvioiden® mukaan koronaviruksen leviimiseksi asetetut rajoitukset voisivat leikata
Vendjan tdmin vuoden BKT:std 1,5-3 %, jos niiden nyt ilmoitettu kuuden viikon voimassaolo
toteutuu. Jos rajoituksia joudutaan kuitenkin vield pidentdmddn tai laajentamaan, myds niiden
negatiiviset talousvaikutukset kasvavat. Rajoitustoimien on arvioitu iskevdn voimakkaimmin
palvelutoimialoille ja erityisesti pk-yrityksiin.

3 Kts. esim. Gurvich ja Suslina (2020), OECD (2020), Simola ja Solanko (2020).
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3. Oliymarkkinoiden romahdus aiheuttaa ongelmia Venajan
taloudelle

Koronapandemiaan liittyvd, mutta osin erillinen Vendjidn talouteen kohdistuva shokki on
oljymarkkinoiden synkentynyt tilanne. Oljyn hinnan romahtaminen ja kysynnin supistuminen
leikkaavat Vendjdn vienti- ja budjettituloja voimakkaasti. Raakadljyn, 6ljytuotteiden ja maakaasun
osuus Vendjin tavara- ja palveluviennistd oli viime vuonna noin puolet sekd niiden tuotannosta ja
viennistd saatavien verotulojen osuus konsolidoidun budjetin tuloista runsas viidennes. Liséksi
Venidjdn Oljyn tuotanto voi supistua tdnd vuonna merkittavisti, koska Vendjd on solminut uuden
tuotannonrajoitussopimuksen muiden 6ljyntuottajamaiden kanssa. Oljyn tuotannon osuus Venijin
BKT:std on noin 10 % ja 6ljyn tuotannosta noin puolet menee vientiin.

Oljyn maailmanlaajuisen kulutuksen odotetaan supistuvan tini vuonna voimakkaasti.
Esimerkiksi Kansainvélinen energiajirjestd IEA ennakoi huhtikuun raportissaan 6ljyn globaalin
kysynnén supistuvan tdméin vuoden toisella neljinnekselld 23 miljoonaa tynnyrid pdivissd (mbd) eli
noin 20 % vuotta aiemmasta ja koko vuonna 2020 ldhes 10 %. Odotettu pudotus on historiallisen
suuri, silld esimerkiksi vuosien 2008-2009 kansainvilisen talouskriisin aikana 6ljyn kulutus supistui
vain 1,5 %. Kysynnédn mittava viheneminen heijastaa maailmantaloudelle ennakoitua historiallisen
suurta supistumista. Liséksi pandemian hillitsemiseksi tehdyt rajoitustoimet kohdistuvat erityisesti
litkenteeseen, joka vastaa piddosasta globaalia 6ljyn kulutusta.

Oljyn tuotanto ei kuitenkaan ole viihentynyt vastaavasti. Raakadljyn tuotanto on kasvanut
keskimddrin 2 % vuodessa viimeisen vuosikymmenen ajan. Kasvu kithtyr selvésti viime
vuosikymmenen alkupuolella, kun Yhdysvaltain liuskedljytuotanto pidédsi vauhtiin. Yhdysvallat
nousikin maailman suurimmaksi raakadljyn tuottajaksi ohi Saudi-Arabian ja Vendjdn vuonna 2014.
Tuotannon kasvun myo6té raakadljyn hinta putosi voimakkaasti vuoden 2014 lopulta l&htien. Vuoden
2016 joulukuussa OPECin jisenet ja 11 muuta 6ljyntuottajamaata padsivit kuukausien neuvottelujen
jédlkeen sopimukseen tuotannon rajoituksista. Rajoituksia muutettiin ajoittain, mutta sopimus pysyi
voimassa tdman vuoden maaliskuun loppuun saakka. Sopimuksen hetkellinen raukeaminen pudotti
oljyn hintaa entisestddn, kun huolet ylitarjonnasta kasvoivat markkinoilla.

OPEC+-maat péaésiviat kuitenkin 12.4. sopuun uusista, ennenndkeméttomén suurista
tuotannonrajoituksista. Sopimuksen mukaan ne leikkaavat tuotantoaan yhteensd 9,7 mbd touko-
kesikuussa ja 7,7 mbd heind-joulukuussa®. Midrdi on moninkertainen verrattuna aiempiin
sopimuksiin. Sopimuksen toteutuessa globaali 6ljyn tuotanto supistuisi touko-kesdkuussa ldhes 10 %
vuotta aiemmasta. My0s monet sopimuksen ulkopuolelle jidneet maat — mukaan lukien maailman
suurin 6ljyn tuottaja Yhdysvallat — ovat ilmoittaneet tuotantonsa supistuvan tdni vuonna. Jos kaikki
ilmoitetut tuotannon véhentymiset toteutuisivat, voisi 6ljyn kokonaistuotanto supistua jopa 15-20
mbd touko-kesdkuussa.

Markkinoita lupaukset eivét ndyttdneet vakuuttaneen, silld 6ljyn hinta laski vielda OPEC+-
sopimuksen solmimisen jéilkeenkin ja on romahtanut tdnid vuonna historiallisen matalalle tasolle.
Pohjanmeren Brent-6ljylaadun keskihinta oli huhtikuussa 23 dollaria tynnyriltd ja Vendjéan tuottaman
Urals-0ljylaadun vain 16 dollaria tynnyriltd eli matalimmillaan koko 2000-luvulla. Yhdysvalloissa
tuotetun WTI-6ljylaadun hinta kdvi hetkellisesti jopa negatiivisena. Viime pdivina hinta on kuitenkin
kddntynyt nousuun ja futuurien pohjalta markkinat odottavat nyt Brent-6ljyn hinnan nousevan
syksyyn mennessa yli 30 dollariin tynnyrilta.

4 Tuotannon perustasona, josta vihennykset lasketaan, kiytetdin useimmille maille lokakuun 2018 tuotantoa. Venijin
ja Saudi-Arabian osalta perustasoksi on kuitenkin méaéritelty 11 mbd.
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OPEC+-sopimuksia on hyvin vaikea arvioida, koska niiden yksityiskohtia ei yleensa julkaista.
IEA:n arvion mukaan OPEC+-maat ovat kuitenkin pystyneet pysymédén aiemmissa
tuotantotavoitteissaan varsin hyvin (kuvio 2). Tdméd ndyttdd tosin olevan ldhinnd Saudi-Arabian
ansiota, koska se on tuottanut selvdsti vahemmaidn 6ljyd kuin sopimuksen puitteissa olisi ollut
mahdollista. Sitd vastoin muut sopimukseen osallistuvat maat ovat pitineet vaihtelevasti kiinni
lupaamastaan tuotannon tasosta. Vendjd tiytti keskiméérin vain 75 % vdhennyssitoumuksestaan
vuosina 2019-20 IEA:n arvioiden mukaan.

Kuvio 2. [EA:n arvio OPEC+-sopimusten sitoumusten tayttamisasteesta 2019-20, %
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Léhde: IEA.

Uudessa sopimuksessa Vendja on lehtitietojen mukaan sitoutunut tuottamaan saman verran
kuin Saudi-Arabia eli 8,5 mbd touko—kesékuussa ja 9 mbd heind-joulukuussa. Ndiden sitoumusten
toteutuessa Vendjdn 6ljyn tuotanto supistuisi touko-joulukuussa jopa ldhes 20 % vuotta aiemmasta.
Viime vuonna Vendjdn Oljyn tuotanto kipusi historiallisen korkealle ja oli noin 11,3 mbd.
Energiaministeri Novak arvioi Vendjdn 6ljyntuotannon (ml. kaasukondensaatit) supistuvan 11-14 %
koko vuonna 2020, jos sovitut leikkaukset toteutetaan tdysiméérdisesti®. Néin suuri vihennys olisi
vaikea toteuttaa jo pelkistiin teknisisti syistd®. Ongelmiin voivat joutua etenkin pienet dljyntuottajat,
silld energiaministeri Novakin mukaan tuotannonleikkaukset on jaettu kaikkien yritysten kesken
tasaisesti suhteutettuna tuotantomadrdén.

5 Interfax (2020). Ministeri Novakin kommentit viittaavat siihen, etti Venijille sopimuksessa médritelty tuotantotavoite
sisdltdd vain raakadljyn tuotannon, eikd kaasukondensaatteja.
¢ Yermakov ja Henderson (2020).
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4. Venajan talouden alkuvuoden valoisa kehitys vaihtui jyrkkaan
laskuun huhtikuussa

Venijian markkinat reagoivat koronatilanteen etenemiseen ensin melko maltillisesti, mutta etenkin
0ljyn hinnan pudotuksen kithdyttyd maaliskuun alussa sekd Venéjan osakeindeksi RTS ettd ruplan
kurssi heikkenivit jyrkésti (kuvio 3). Sittemmin markkinakehitys on hieman tasaantunut, mutta
ajoittain vaihtelut ovat olleet voimakkaita. Huhtikuussa Vendjén tuottaman Urals-6ljyn hinta on ollut
jopa 70 % matalampi kuin vuoden alussa. Venijin dollareissa laskettu osakeindeksi RTS on laskenut
noin 30 % ja ruplan kurssi dollarin sekd euron suhteen on ollut 15-20 % heikompi kuin vuoden alussa.

Kuvio 3. Urals-0ljyn hinta, Venajan osakeindeksi RTS ja RUB/USD-kurssi
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Lédhde: Macrobond.

Markkinamyllerrysti lukuun ottamatta Vendjdn talouskehitys oli vield alkuvuonna suhteellisen
suotuisaa. Talousministerion ja keskuspankin alustavien arvioiden mukaan BKT kasvoi tammi-
maaliskuussa 1,5-2 % vuotta aiemmasta. Teollisuustuotanto kasvoi edelleen maaliskuussa hieman ja
vahittdiskauppa jopa voimakkaasti — 5,6 % vuoden takaa. Kaupan kasvua tosin ilmeisesti tuki osittain
varautumiskysyntd ruplan voimakkaan heikkenemisen ja tulossa olevien rajoitustoimenpiteiden
vuoksi. Laajemman palvelusektorin tilanne alkoi kuitenkin heikentyd jo maaliskuussa. Palveluiden
tuotanto supistui hieman vuotta aiemmasta ja toimialan odotukset tulevasta kehityksestd heikentyivét
huomattavasti.

Huhtikuulta on saatavissa vasta vdhdn indikaattoreita, mutta ne viittaavat taloudellisen
toiminnan supistuneen odotusten mukaisesti varsin jyrkésti. Yritysten odotuksia kuvaavien
indikaattoreiden pohjalta palvelusektorin tilanne heikkeni voimakkaasti jo maaliskuussa ja
huhtikuussa odotusten taso oli alhaisin koko mittaushistoriassa. Huhtikuussa myos teollisuuden
nakymadt synkkenivéit ennennikeméttomén nopeasti vuosien 2008—09 kansainvilisen talouskriisin
aikana néhtyjen tasojen tuntumaan.

Sahkonkulutuksen supistumisen huhtikuun aikana on arvioitu viittaavan tuotannon supistuneen
noin 15 % vuotta aiemmasta’. Sahkonkulutus on supistunut eniten Venjén keski- ja ldnsiosissa, kun
taas Uralin itdpuolella kehitys on ollut suotuisampaa. Huhtikuun maksuliikenne- ja verotiedot

7 TSMAKP (2020a ja b).
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viittaavat yritysten liikevaihdon supistumiseen noin 20-25 % vuotta aiemmasta®. Heikoin tilanne on
ollut eréilld palvelualoilla kuten matkatoimistoilla, hotelleilla, ravintoloilla ja viihdepalveluilla sekd
Oljyteollisuudella. Parhaiten nédyttivit selviytyneen mm. ladketeollisuuden yritykset.

Voimakkain pudotus ndyttdd kohdistuneen rajoitustoimien ensimmaiiseen voimassaoloviikkoon
ja sen jilkeen tilanne vaikuttaa tasaantuneen. Monilla alueilla rajoituksia lI0ysennettiin ensimmaéisen
viikon jélkeen, kun pdatosvaltaa siirrettiin enemmaén alueille. Kyselytutkimusten mukaan jo 3040 %
yrityksisti toimii kutakuinkin normaalisti®. Rajoitustoimet ovat kuitenkin kyselytutkimusten mukaan
vaikuttaneet yritysten liiketoimintaan voimakkaasti. Huhtikuussa liikevaihto on véhentynyt 80
prosentilla yrityksistd. Ongelmissa ovat erityisesti pk-yritykset ja jopa 40 % yksinyrittdjistd on
lopettanut toimintansa viliaikaisesti'®. Maaliskuun lopussa tehdyn kyselyn mukaan 70 % yrityksisti
arvioi tarvitsevansa valtion tukea selvitdkseen kriisista.

8 Venijin keskuspankki (2020b), Romir (2020), TSMAKP (2020c).
? ASI, CSR.
10 Venijin keskuspankki (2020a).
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5. Venaja sijoittuu talousennusteiden kansainvalisessa vertailussa
keskivaiheille

Uusimmissa ennusteissa Vendjan BKT:n odotetaan supistuvan tind vuonna 1-6 % (taulukko 1) ja
kddntyvan ensi vuonna jélleen 2—4 prosentin kasvuun. Ennusteiden melko leved vaihteluvili johtuu
suuresta epdvarmuudesta, joka liittyy edelleen sekd koronapandemian kestoon ja vaikutuksiin etté
0ljyn hintakehitykseen.

Taulukko 1. Huhtikuussa julkaistuja ennusteita Venajan BKT:n kasvusta

2020 2021
Maailmanpankki -1 1,6
Consensus Economics -3.8 3
IMF =5,5 3,5
Vendjan keskuspankki —4-6 2,8-4.,8

Venijdn talouskehitystd voidaan verrata muihin maihin esim. Kansainvilisen valuuttarahasto
IMF:n uusimman maailmantalouden ennusteen valossa. IMF:n perusennusteessa maailmantalouden
odotetaan supistuvan tdnd vuonna 3 % ja Vendjan BKT:n 5,5 %. Vaihtelu eri maiden vililld on
kuitenkin hyvin suurta. Vendjdn talouden odotetaan kérsivén kriisistd hieman useimpia kehittyneita
— etenkin Euroopan talouksia — vihemmain. Toisaalta Vendjén kehitys arvioidaan heikommaksi kuin
useimmissa suurissa nousevissa talouksissa, myds monissa raaka-aineita tuottavissa maissa. Erot
ennusteissa johtuvat osittain koronapandemian levinneisyydestd eri maissa, mutta myos muilla
tekij6illa on vaikutusta.

Kuvio 4. IMF:n huhtikuun ennuste eraiden maiden BKT:n kasvulle vuonna 2020
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Léhde: IMF WEO (huhtikuu 2020).

Nykyisen kriisin on arvioitu iskevdn erityisen voimakkaasti palvelualoille ja etenkin
matkailupalveluihin, pk-yrityksiin ja suurkaupunkien asutuskeskittymiin. Néiltd osin Vendja ei ole
niin haavoittuvainen kuin monet kehittyneet taloudet, mutta toisaalta monia nousevia talouksia
haavoittuvampi. Venéji on suurelta osin varsin harvaan asuttu maa, jossa pienempi osa vaestosta asuu
etenkdin suurissa kaupungeissa kuin monissa kehittyneissi talouksissa. Palveluiden osuus BKT:sté
on Vengjilli ylipddnsd hieman pienempi kuin useimmissa kehittyneissd talouksissa ja
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matkailupalveluiden merkitys Vendjdn viennissd on melko pieni. Lisdksi etenkin pienten yritysten
rooli Vendjén taloudessa on selvisti vaatimattomampi kuin esimerkiksi muissa OECD-maissa.

Vendjd ei myoskadn ole liittynyt kansainvilisiin tuotantoketjuihin kovin tiiviisti, mikd vihentaa
sen talouden haavoittuvuutta tuotantoketjuihin kohdistuvien héirididen suhteen. Toisaalta Venijin
viennin suuri riippuvuus 6ljystd on myds sen heikkous verrattuna moniin muihin maihin. Oljyn
hinnan romahdus heikentdd Vendjan talouskehitystd voimakkaasti, kun taas halvempi 6ljy tukee 6ljya
tuovien maiden talouskehitystd. Vendjan etuna moniin muihin raaka-ainetuottajiin verrattuna on sen
julkisen talouden vakaa tilanne. Venijin valtiolla on vain vihan velkaa ja aiempien vuosien dljytuloja
on sddstetty pahan pidivin varalle. Vendjan julkisen sektorin tukitoimet niyttdvat kuitenkin
toistaiseksi jddneen melko maltillisiksi moniin muihin maihin verrattuna, vaikka eri maiden
tukitoimia onkin vaikea vertailla'l.

11 IMF (2020).
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6. Miten nykykriisi vertautuu Venajan aiempiin 2000-luvun
talouskriiseihin?

Tédminhetkinen talouskriisi on luonteeltaan poikkeuksellinen niin Vendjdn kuin koko maailmankin
historiassa, mutta sitd voidaan peilata Vendjin edellisiin talouskriiseihin vuosina 2008—09 ja 2014—
15. Vuosien 2008-09 kansainvilisen finanssikriisin aikana Vendjan BKT supistui 8 % (taulukko 2),
mutta elpyi nopeasti seuraavina vuosina. Taloutta elvytettiin avokétisesti 0ljysddstdjen avulla ja
ruplan kurssia tuettiin myymélld valuuttaa valuuttavarannosta. Rupla heikentyi kuitenkin noin 20 %
dollarin suhteen. Oljyn hinnan romahduksesta, geopoliittisista jénnitteisti ja linsimaiden Venijille
asettamista pakotteista aiheutuneen vuosien 2014—15 talouskriisin aikana Vendjan BKT supistui 2 %
ja palasi sitten hitaaseen kasvuun. Oljyrahastovaroja kiytettiin jilleen talouden tukemiseen, mutta
aiempaa maltillisemmin. Mydskddn ruplan kurssista ei pidetty kiinni aiempaan malliin, vaan se
paistettiin kellumaan. Rupla heikentyikin jopa ldhes 40 % dollarin suhteen.

Taulukko 2. Vendjan talouden indikaattoreita 2000-luvun aiemmissa talouskriiseissa

2009 | 2015 2009 | 2015
BKT:n muutos, % -7.8 -2,0 Oljyn hinnan muutos, % =352 | -474
Yksityisen kulutuksen muutos, % -5,1 -9,5 C")ijn keskihinta, USD/brl 60,9 51,5
Julkisen kulutuksen muutos, % -0,6 -3,6 Oliyn minimihinta (Q), USD/brl 43,4 32,2
Investointien muutos, % -144 | -10,6 RUB/USD heikentyminen, % =215 | =370

Valuuttavarannon muutos, mrd.

Viennin maaran muutos, % 47 37 USD (pl. dljyvarat)** 2613 | 1228
Tuonnin maaran muutos, % -304 | -25,0 Oljyrahaston muutos, mrd. USD 86,3 471
Tyottémyysasteen nousu, %-yks.* 39 1,1

* Vuoden 2009 osalta on kdytetty ajanjaksoa 1.5.2008-28.2.2009, vuoden 2015 osalta on kdytetty ajanjaksoa 1.8.2014—
28.2.2015.

** Vuoden 2009 osalta on kéytetty aikajaksoa 1.8.2018-28.2.2019.

Léhde: Rosstat, Vendjan keskuspankki, Macrobond.

Globaalin luonteensa vuoksi nykyinen kriisi vertautuu ldhinnd vuosien 2008-09
kansainvéliseen finanssikriisiin, vaikka ei olekaan ainakaan toistaiseksi iskenyt ldheskdén niin
voimakkaasti rahoitussektorille. Reaalitalouden osalta kansainvilinen taloustilanne on kuitenkin nyt
heikentynyt huomattavasti nopeammin, ja maailmantalouden odotetaan supistuvan tdnd vuonna
enemman kuin kansainvélisen finanssikriisin aikana. My0s 6ljyn hinta on pudonnut voimakkaammin
ja matalammalle tasolle. Vendjélld on kuitenkin nyt jossain midrin paremmat edellytykset kriisin
vastaanottamiseen. Oljyn hinta on edelleen keskeinen tekiji Vendjin lyhyen aikavilin
talouskehityksessd, mutta talouden haavoittuvuus 6ljyn hinnan laskulle ndyttdd hieman vdhentyneen
viime vuosina. Sitd ovat edistdneet raha- ja finanssipolitiikassa viime vuosina tapahtuneet
linjamuutokset.

Vendjan talouspolitiikan keskeinen tavoite viime vuosina on ollut talouden vakauttaminen
vuosien 2014-15 talouskriisin jdlkeen. Tdmd pyrkimys on tuonut muutoksia sekd raha- ettd
finanssipolititkkaan. Rahapolitiikassa siirryttiin  vuoden 2014 lopulla inflaatiotavoitteeseen.
Keskuspankki pyrkii pitdimaddn kuluttajahintojen vuotuisen nousun noin 4 prosentissa, eikd endd
tavoittele ruplan valuuttakurssin pitdmisti tietylld tasolla. Kurinalaisen rahapolitiikan tuella Venijin
inflaatio on viime vuosina hidastunut historiallisen matalalle tasolle ja painunut alkuvuonna jopa alle
keskuspankin tavoitteen 2 prosentin tuntumaan. Vaikka Vendjén keskuspankki ei endd pyri pitdiméan
ruplan kurssia tietyll4 tasolla, se on viime vuosinakin tehnyt markkinoilla valuuttaoperaatioita. Niitd
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on perusteltu tarpeella kasvattaa valuuttavarantoa ulkoisiin shokkeihin varautumiseksi sekd vahentiaa
ruplan kurssin 6ljyn hinnan muutoksista aiheutuvia vaihteluita budjettisdanndon mukaisesti.
Valuuttaoperaatiot ovat olleet pddosin melko pienid ja niistd on ilmoitettu etukéteen.

My®6s Vendjén finanssipolitiikka on ollut viime vuosina suhteellisen tiukkaa ja sen pohjaksi on
otettu ns. budjettisddnto. Budjettisidnnon tavoitteena on vdhentdd budjetin riippuvuutta 6ljy- ja
kaasutuloista sekd tasoittaa 6ljyn hinnan muutoksesta aiheutuvia ruplan valuuttakurssivaihteluja.
Yksinkertaistettuna nykyisen sddnnén mukaan budjetin perusjddma (eli alijidma ilman valtionvelan
korkomenoja) saa olla korkeintaan 0,5 % BKT:std, kun budjettitulot on laskettu melko maltillisella
oljynhintaoletuksella eli ns. perushinnalla'?. Jos &6ljyn hinta osoittautuu perushintaa korkeammaksi,
ylimédrdiset tulot talletetaan pahan péivan varalle Vendjan Oljyrahastoon eli Kansallisen
hyvinvoinnin rahastoon. Jos taas toteutunut 61jyn hinta on budjetin perushintaa matalampi, menetetyt
energiasektorin vero- ja tullitulot voidaan korvata 6ljyrahastovaroista. Lisdksi keskuspankki ostaa tai
myy (finanssiministerion toimeksiannosta) valuuttaa markkinoilta kuukausittain ennalta
ilmoitettavan méérin ruplan kurssivaihteluiden hillitsemiseksi.

Viime vuosien kurinalaisen talouspolitiikan tukemana Venéjén taloustilanne oli suhteellisen
vakaa uuden talouskriisin iskiessd. Valtiontalous oli ylijidmaiinen, ja Oljytuloja oli jdlleen saatu
sddstettyd pahan pdivin varalle. Kansallisen hyvinvoinnin rahastossa oli maaliskuussa noin 150 mrd.
dollaria likvideja varoja (10 % BKT:std). Koko Vendjén valuuttavaranto kipusi tdimén vuoden alussa
ennityksellisen korkealle tasolle 570 mrd. dollariin'®, joten my®ds ulkoiseen maksuvalmiuteen
kohdistuvien shokkien varalta oli puskureita. Vuosi-inflaatio oli jélleen painunut historiallisen
matalalle (2,4 % maaliskuussa). Lisdksi Vendjin yksityinen sektori on vdhentinyt viime vuosina
ulkomaista velkaansa huomattavasti edellisen talouskriisin ja ldnsimaiden Venéijélle asettamien
pakotteiden vuoksi. Ndma tekijédt voivat edesauttaa sitd, ettd Vendjan talous supistuisi tdssd kriisissa
vihemmén kuin viime vuosikymmenen kansainvélisessd finanssikriisissd. Jos koronapandemia
kuitenkin laajenee ja pitkittyy, riskit huomattavasti heikommastakin talouskehityksesti ovat suuret.

12 Alkuperiisen budjettisdinnén mukaan perusjdimin piti olla nolla, mutta séintdd 16ysennettiin vuosille 201924
kansallisten projektien rahoittamiseksi. Budjetin pohjana kéytettdva 6ljyn perushinta on 40 dollaria tynnyriltd vuoden
2017 hinnoissa. Kéytdnnossa timé lasketaan siten, ettd hinta nousee vuoden 2017 jilkeen 2 % vuosittain. Siten esim.
vuoden 2020 budjetin laadinnassa kéytetty 61jyn perushinta on noin 42 dollaria tynnyrilta.

13 Venijin 6ljyrahaston eli Kansallisen hyvinvoinnin rahaston likvidit varat luetaan mukaan Venijin valuuttavarantoon.
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7. Venajan koronapandemiaan liittyvat tukitoimet ovat toistaiseksi
olleet melko maltillisia

Vendjan lahivuosien finanssipolitiikasta suunniteltiin edellisten vuosien vyonkiristyksen jdlkeen
elvyttivéa jo ennen talousndkymien synkentymistd. Viime joulukuussa hyvaksytyn vuosille 2020-22
laaditun budjettikehyksen mukaan budjettimenoja aiotaan kasvattaa 67 % vuodessa. Hallinto on
ilmoittanut, ettd nidistd menoista ei tulla tinkimddn. Vaikka budjettitulot supistuvat voimakkaasti,
suunnitellut menot rahoitetaan 6ljyrahastosta ja lisddmailld velanottoa. Koronakriisin vaatimien
tukitoimien vuoksi budjettimenoja joudutaan myds osittain kohdistamaan uudelleen budjetin
sisilld!'*. Finanssiministeri Siluanov arvioi huhtikuussa budjetin sisdisten muutosten kohdistuvan tini
vuonna yhteensa noin 700 mrd. ruplaan menoja.

Vendjilld koronakriisin seurauksena kayttoon otettujen tukitoimien kirjo on laaja ja niistd on
hyvin vaikea saada tdsmaéllistd kokonaiskuvaa. Etenkin alkuvaiheessa tukitoimet kohdistettiin pddosin
pk-yrityksille ja koronaviruksesta eniten kirsineille toimialoille!>. Myhemmin niit4 on laajennettu
kattamaan osin my0s muita toimialoja ja suurempia yrityksid. Ensin tukitoimet koostuivat pitkélti
erilaisten verojen ja muiden pakollisten maksujen lykkdyksistd sekd luottojen lyhennysvapaista.
Nédmé toimet tukevat yritysten maksuvalmiutta, mutta eivét varsinaisesti vaadi valtion menojen
lisdamisti'®. Vihitellen on lisitty myds valtion menoja kasvattavia tukitoimia.

Vendjdn hallituksen mukaan tdhdn mennessa paitettyjen koronavirukseen liittyvien tukitoimien
kokonaisarvo on noin 2 000 mrd. ruplaa (2 % BKT:std). Tamé kattaa ilmeisesti varsin laajan
valikoiman erilaisia toimia. Suurimmat summat nédyttavit kohdistuvan terveydenhuollon kapasiteetin
tukemiseen, valtion takuisiin sekd pakollisten sosiaalimaksujen alennuksiin kriisistd pahimmin
kdrsineilld toimialoilla toimiville pk-yrityksille (kuvio 5). Terveydenhuollon tukemiseen
suunnattujen menojen liséksi varsinaista suoraa tukea pakettiin siséltyy yhteensd noin 300 mrd.
ruplaa (0,3 % BKT:std). Siitd pddosa muodostuu pk-yrityksille maksettavasta palkkatuesta seki
korotuksista tydttdmyyskorvauksiin ja lapsiperheille maksettaviin avustuksiin'’.

14 Budjettivaroja on jo osittain siirretty muista menoluokista budjetin sisdltiméan ns. hallituksen vararahastoon. Tdméi
rahasto on budjettierd, joka on tarkoitettu ylimaérdisten ylldttdvien menojen rahoittamiseen kesken budjettikauden.
Sieltd on tdnd vuonna ohjattu varoja erilaisiin koronapandemian vaatimiin tukitoimiin mm. terveydenhuoltosektorilla.
15 Eniten kérsineet toimialat kattavat 11 sektorin siséltd noin 40 toimialaa, kuten lentoliikenteen, matkatoimistot,
hotellit, ravintolat ja museot.

16 Toisinaan nimikin toimet lasketaan kuitenkin mukaan tukipaketin kokonaissummaan, esim. verojen (pl.
arvonlisdveron) ja muiden pakollisten maksujen lykkdaminen 6 kuukaudella vapauttaa” talousministerion arvion
mukaan yritysten kdyttoon 160 mrd. ruplaa.

17 Federaatiobudjetista on péitetty lisiti tulonsiirtoja alueiden budjetteihin 200 mrd. ruplan arvosta mm. edelld
mainittujen tukitoimien rahoittamiseen. Joissakin arvioissa timd summa lasketaan erilliseksi osaksi tukipakettia.
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Kuvio 5. Arvio Venajan keskeisimpien finanssipoliittisten tukitoimien jakautumisesta huhtikuun lopussa
Suora tuki
kotitalouksille
Suora tuki 8%

yrityksille Terveydenhuollon
5% tukirahoitus
25 %
Korkotuet ’
yrityksille

8 %

Sosiaalimaksujen
alennukset
yrityksille
14 %

Valtiontakaukset
yrityksille
40 %

Huom. Kuvioon sisdltyvien tukitoimien arvo yhteensi noin 2 000 mrd. ruplaa. Ei sisdlld toimia, jotka eivét varsinaisesti
lisdd valtion menoja ja tai vihennd valtion tuloja, kuten verojen ja sosiaalimaksujen lykkaykset.
Léhde: Omat laskelmat Vendjén hallituksen, talousministerion ja finanssiministerion tietojen pohjalta, Alfa Bank, RBK.

Myos Vendjan keskuspankki on pyrkinyt omilla toimillaan pehmentiméén kriisin
vaikutuksia'®. Avainkorkoa laskettiin huhtikuussa 0,5 prosenttiyksikolli ja se on nyt 5.5 %.
Keskuspankki on tarjonnut pankkisektorille ylimaardistd likviditeettid ja pyrkinyt tukemaan pk-
yritysten luototusta. Se on myds 16ysentéinyt pankkeihin kohdistuvaa sdéntelyé ja lainsdddannollisia
vaatimuksia véliaikaisesti. Lisdksi keskuspankki alkoi myydd valuuttaa markkinoilla maaliskuun
puolivélissd budjettisddnnon puitteissa ruplan kurssivaihteluiden pehmentdamiseksi ja myyntiméaaria
lisdttiin  Urals-6ljyn hinnan pudottua alle 25 dollarin tynnyriltd. Maalis—huhtikuun aikana
keskuspankki myi valuuttaa yhteensd noin 6 mrd. dollarin arvosta.

Monet veniliiset talousasiantuntijat ovat vaatineet mittavampia tukitoimia'® eivitki veniliiset
ndytd ylipddnsdkddn olevan tukitoimiin kovin tyytyvéisid. Huhtikuussa tehdyn kyselytutkimuksen
mukaan vain 35 % vendldisistd pitdd sosiaalisia tukitoimia ja 25 % pk-yrityksille suunnattuja
tukitoimia riittivind?°. Yritysten arviot ovat vield negatiivisempia: jopa 60 % yrityksisti arvioi
tukitoimien korkeintaan lykk#dvin ongelmia tai olevan tiysin hyddyttomid?!. Lisiksi kyselyiden
mukaan 30-50 %:lla yrityksistd on ollut vaikeuksia tukien saamisessa ja vain noin 10 % yrityksistad
on pystynyt hyodyntimédidn edes yhtd tukitoimea. Tukitoimien vaatima byrokratia koetaan
epaselviéksi ja raskaaksi, monet yritykset eivét tiytd tukien vaatimia kriteerejd ja pankit ovat olleet
haluttomia myontdmaan yrityksille tukiohjelmien piiriin kuuluvia luottoja.

Vendjdlld olisi periaatteessa varaa lisdtd tukitoimia jonkin verran. Kansallisen hyvinvoinnin
rahastossa oli likvidejd varoja maaliskuun lopussa 11 100 mrd. ruplaa. Huhtikuussa niistd 2 100 mrd.
ruplaa sijoitettiin  Vendjdn suurimman pankin, Sberbankin, osake-enemmiston lunastamiseen
keskuspankilta valtiolle. Keskuspankki kuitenkin tulouttaa pddosan niistd varoista takaisin valtion
kassaan voitonjakonsa yhteydessd, joten kéytdnndssd ne kasvattavat valtion budjettituloja.
Finanssiministeri Siluanovin arvion mukaan rahastoon jéisi noin 7 000 mrd. ruplaa (6 % BKT:std)
sen jdlkeen, kun sieltd on korvattu tind vuonna menetetyt budjetin 6ljy- ja kaasutulot. Rahastovarojen
kayttd talouden tukitoimiin vaatisi kuitenkin poikkeamista budjettisddnndsta.

18 Yksityiskohtaisempaa tietoa keskuspankin tukitoimista: http://cbr.ru/covid/
19 Rogov, toim. (2020).

20 FOM (2020).

21 ASI (2020), CSR (2020), TPP.
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Rahastovarojen kiyttod halutaan kuitenkin ilmeisesti harkita tarkkaan, koska talouskriisin
pitkittyminen on merkittdva riski. Koronapandemia saattaa jatkua odotettua kauemmin ja 6ljyn hinta
pysyd matalana pidemmidn aikaa. Jos kaikki rahastovarat kéytetddn nyt, ei puskureita endd
myOhemmin ole jdljelld. Vendjdn valtiolla on vain vdhdn velkaa (13 % BKT:std), mutta
nykytilanteessa velan lisddminen ei vilttdméttd ole helppoa. Venidjin ulkomaista velanottoa
rajoittavat myds Yhdysvaltain pakotteet. Finanssipoliittisten tukitoimien hyddyllisyyttd voi Vendjélla
vdhentdd myds hallinnon tehottomuus ja korruptio. Vendjdn julkisessa talouspoliittisessa
keskustelussa ei ainakaan toistaiseksi ole juuri keskusteltu keskuspankkirahoituksen kiytostd. Nopea
inflaatio on ollut yksi Vendjén talouden keskeisistd ongelmista viime vuosikymmenini ja se on saatu
aisoihin vasta viime vuosina. Kotitalouksien inflaatio-odotukset ovat kuitenkin edelleen pysyneet
melko korkeina ja inflaatio on yksi vendldisten useimmin kyselytutkimuksissa mainitsemista
taloudellisista huolenaiheista.
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8. Kotitalouksien kurjistuva tilanne on lisannyt tyytymattomyytta
Venajalla

Tukitoimien lisddminen etenkin sosiaalisella puolella voi kuitenkin olla vélttdmétontd. Venaldiset
kotitaloudet karsivdt voimakkaasti vuosien 2014—15 talouskriisistd. Kotitalouksien reaalitulot
putosivat kriisissd huomattavasti, eivétka juuri ehtineet elpyd ennen nyt iskenyttd uutta shokkia (kuvio
6). Ostovoimaa leikkasi viime vuonna my0ds arvonlisdveron korotus, ja lisdksi tyytymattomyytta
aiheutti eldkeién asteittaisten korotusten alkaminen. Tédnd vuonna kotitalouksien tulojen odotetaan
supistuvan jélleen selvésti, kun palkat laskevat ja tyottomyys lisdéntyy talouskriisin myota.
Maaliskuussa tyottomié oli Vendjélld 3,5 miljoonaa ja tydttomyysaste oli historiallisesti hyvin
matalalla 4,7 prosentissa. Kotitalouksien reaalitulot kéddntyivét kuitenkin jo tammi-maaliskuussa
jélleen hienoiseen laskuun. Presidentti Putin on méérannyt huhti—toukokuun rajoitusajan palkalliseksi
vapaaksi, mikd voi osittain tukea tulokehitystd. Huhtikuun kyselytutkimusten mukaan kuitenkin
ainoastaan 16-35 % yrityksistd on antanut tyontekijoilleen palkallista vapaata. Yrityksistd 10-25 %
on jo irtisanonut tydntekijoitd, 15-40 % on lomauttanut tydntekijoiti ja 30 % laskenut palkkoja.??

Kuvio 6. Venalaisten kotitalouksien kaytettavissa olevien reaalitulojen kehitys
Indeksi, 100 = 2010 keskiarvo (kausitasoitettu)
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Lihde: Rosstat, BOFIT.

Useimmista muista maista poiketen tydmarkkinoiden sopeutuminen on Vendjilld tyypillisesti
tapahtunut péfiosin palkkojen kautta®®. Talouskriisien aikana palkat ovat laskeneet voimakkaasti,
mutta tyottdmyys on pysynyt melko maltillisella tasolla. Myos erilaiset tydajanlyhennys- ja
lomautusjérjestelyt voivat hillitd tyottomyyden kasvua. Lisdksi venéldisistd 15-20 % tyoskentelee
tiysin epivirallisilla markkinoilla, joilla tapahtuvat muutokset eivit juuri niy virallisissa tilastoissa*.

Nykyinen kriisi on iskenyt erityisen voimakkaasti pk-yrityksiin, joiden voi olla vaikeampaa
turvautua palkkasopeutukseen irtisanomisten sijasta kuin suurten yritysten. Siksi tyottdmyys saattaa
kasvaa aiempaa enemmaén. Vendjalla oli huhtikuun puolivilissd yhteensd noin 6 miljoonaa pk-yritysta
(ml. yksinyrittijit) ja ne tydllistivit 20-25 milj. henkiléd eli noin 30 % tydvoimasta®. Arviot
tyottomyyden kasvusta kriisin aikana vaihtelevat huomattavasti. IMF:n WEQO:n perusskenaariossa

22 ASI (2020), FOM (2020).

23 Gimpelson (2020).

24 World Bank (2019).

25 Gimpelson (2020), OECD (2019), Zemtsov ja Zareva (2020).
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tyottomyysasteen arvioidaan nousevan vain 5 prosenttiin, kun taas monet vendldiset asiantuntijat
pelkadvit sen voivan yltdd jopa 10 prosenttiin.

Kotitalouksien kurjistuva tilanne voi vaatia tukitoimien lisddmistd. Jo ennen nykyisen kriisin
puhkeamista budjettipolitiikan painopistettd oli tarkoitus siirtdd enemmaén sosiaalimenoihin, jotka
olivat aiempina vuosina jiddneet hieman taka-alalle. Presidentti Putin mééritteli tammikuun
linjapuheessaan ldhivuosien budjetteihin vield uusia lisimenoja sosiaalisiin kysymyksiin. Nyt
talouskriisi ndyttad kuitenkin vesittavan pyrkimykset kohentaa kotitalouksien elintasoa.

Kriisin edetessd vendldisten tyytyméttdomyys maan hallintoa ja presidenttida kohtaan on
kyselytutkimusten mukaan kasvanut hieman viime viikkoina®®. Hallituksen ja pd#ministerin
toimintaan tyytyviisid on noin puolet ja presidentin toimintaan 60—75 % venilaisistd. Pienin osuus
tyytyvdisid presidentin toimintaan Kkirjattiin hallinnosta riippumattomimpana pidetyn Levada-
keskuksen tuoreimmassa huhtikuun kyselyssé, jonka tulosten mukaan tyytyviisten osuus putosi jopa
hieman alle edellisten, vuonna 2013 kirjattujen pohjalukemien.

Sitd vastoin tyytymittdomyys aluehallintojen toimintaan ei ole yleisesti lisdéntynyt, vaikka
aluehallintojen vastuu koronakriisin hoidosta on kasvanut. Tyytyméttomyys kuitenkin vaihtelee
huomattavasti alueittain riippuen sekd koronatilanteesta ettd alueen aiemmista olosuhteista. Yritykset
ovat tyytyvaisimpid aluehallinnon toimintaan Kaukoiddssa ja Siperiassa. Viime kuukausina muutama
aluekuvernddri on kuitenkin jo joutunut jittdmidn virkansa osittain alueen koronatilanteeseen
liittyvien syiden takia ja 11 alueellista terveysministerii on vaihdettu®’. Eteld-Venijilld Pohjois-
Ossetiassa jarjestettiin huhtikuun lopulla myds mielenosoitus alueen kuvernddrin madrddmia
rajoitustoimia vastaan. Aivan viime aikoina venéldisten protestihalukkuus nédyttdé kyselytutkimusten
mukaan laajemminkin kasvaneen hieman?®,

Vendjdn hallinnon kannalta keskeinen kiinnostuksenkohde on myos perustuslakiuudistusta
koskeva kansandinestys. Perustuslain uudistukset mahdollistaisivat presidentti Putinin jatkavan
virassaan my0s nykyisen presidenttikautensa jélkeen. Liséksi perustuslakiin kirjattaisiin mm. julkisen
terveydenhuollon tason takaaminen ja elikkeiden indeksointi. Adfnestys piti alun perin jirjestii
huhtikuussa, mutta sitd on jouduttu lykkd&méin koronapandemian vuoksi. Huhti-toukokuussa
tehtyjen kyselytutkimusten® perusteella veniliisisti noin 60-70 % aikoo osallistua
perustuslakidinestykseen. Heistd 50—-60 % aikoo ddnestdd muutosten puolesta, 25 % vastaan ja loput
ovat epdvarmoja.

26 FOM (2020), Levada (2020), VTSIOM (2020)
27 Fond Peterburgskaja Politika (2020)

28 FOM (2020), VTSIOM (2020)

2 Levada (2020), VTSIOM (2020)
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9. Venajan hallinto voi joutua tinkimaan kansallisista projekteista
tukitoimien rahoittamiseksi

Tukitoimien lisdémiselle on siis tarvetta, mutta talouspolitiikassa saatetaan edelleen korostaa
talouden vakauden ja riippumattomuuden turvaamista. Siksi budjettimenoja ei vilttdmattd haluta
kasvattaa ja sddstettyjd 6ljyvaroja kuluttaa ainakaan kovin nopeasti loppuun. Jos tukitoimia halutaan
lisdtd kasvattamatta budjettimenoja, tdytyy budjettimenoja kohdistaa uudelleen. Yhtena esilld olleena
vaihtoehtona on ollut ns. kansallisiin projekteihin varatun budjettirahoituksen siirtdminen
kiireellisempien rahoitustarpeiden tdayttdmiseen.

Kansalliset projektit ovat Vendjin julkisen sektorin menoja, joista osa on paketoitu omaksi
kokonaisuudekseen. Ne muodostavat presidentti Putinin nykyisen presidenttikauden taloudellisen
ohjelman. Putin esitteli projektit kesdlld 2018 nykyisen presidenttikautensa alkaessa ja ne
kdynnistyivdt viime vuoden alussa. Kansallisten projektien tavoitteena on tukea Venidjdn
talouskasvua ja kohentaa kansalaisten elinoloja. Ne keskittyvdt 13 osa-alueeseen, kuten
demografiaan, teihin ja digitaaliseen talouteen. Monilla osa-alueista on aiemminkin ollut erilaisia
valtion kehitysohjelmia, joita on nyt koottu uuden kehyksen alle*’.

Vendjdn hallituksen arvion mukaan kansallisten projektien kokonaiskustannukset ovat yhteensa
noin 26 000 mrd. ruplaa (370 mrd. euroa) vuosina 2019-2024. Péddosa kustannuksista siséltyisi
budjettimenoihin joka tapauksessa, mutta kansallisten projektien rahoittamiseksi budjettimenoja on
my®s lisétty>!. Vuosien 20202022 budjettikehyksessi kansallisiin projekteihin on osoitettu 2 600—
3500 mrd. ruplaa vuosittain, miké vastaa 7-8 % koko konsolidoidun budjetin menoista. Kansallisten
projektien rahoituksesta noin 70 % on suunniteltu katettavan valtion varoista ja loput on mééri saada
budjetin ulkopuolisista ldhteistd, kdytdnnossa yrityksilta.

Kansallisten projektien keskeinen tavoite on ollut toimia Venidjidn talouskasvun veturina
lahivuosina, mutta niiden kasvuvaikutusten on arvioitu jadvin melko vaatimattomiksi. Vendjin
keskuspankin tutkimusten®? pohjalta julkisen sektorin toimien vaikutukset talouskasvuun ovat
Vendjilld suhteellisen pienid. Jos julkisen sektorin menoja lisdtdan 1 % BKT:sté, talouskasvu kiihtyy
0,3 % lyhyell4 aikavililld. Jos taas julkisen sektorin tuloja lisétdan verotusta kiristdmalla, talouskasvu
hidastuu 0,75 % lyhyelld aikavililld. Kertoiminen laskemiseen liittyy epdvarmuutta, mutta ne ovat
samansuuntaisia muille nouseville talouksille estimoitujen kertoimien kanssa ja valottavat
vaikutusten mittaluokkaa.

Kansallisiin projekteihin julkisista varoista vuosittain suunnattavaksi kaavailtu summa vastaa
noin 2 % BKT:std toteutusjakson alkupuolella ja kasvaa véhitellen 1dhemmais 3 % BKT:sta. Jos
oletetaan julkisten menojen kerroinvaikutuksen olevan edelld mainittu 0,3 niin kansallisten projektien
BKT:n kasvua tukeva vaikutus olisi noin 0,6-0,8 % vuodessa. Menojen kasvun rahoittamiseksi
Vendjélld kuitenkin korotettiin arvonlisdveroa viime vuonna. Vendjdn finanssiministerion alustavan
arvion mukaan korotus lisési valtion tuloja noin 1 000 mrd. ruplalla (1 % BKT:std) viime vuonna.
Edelld mainitun verokertoimen pohjalta arvonlisdveron korotus siis hidasti talouskasvua 0,75
prosentilla. Siten lyhyen aikavilin kokonaisvaikutus BKT:n kasvuun olisi 1dhelld nollaa tai hieman

30 Esim. koulutuksen, terveydenhuollon ja asumisen presidentti Putin nosti kirkihankkeiksi jo syksylld 2005, jolloin
niitd nimitettiin kansallisiksi ohjelmiksi.

3'Vuoden 2019 budjettimenot olivat noin 3 300 ruplaa (1 % BKT:sti) ja vuodelle 2020 budjetoidut menot ovat noin

5 000 mrd. ruplaa (3 % BKT:std) suuremmat kuin vuoden 2017 kehysbudjetissa (viimeinen budjetti ennen kansallisten
projektien lanseeraamista) oli suunniteltu. Noin puolet néista lisimenoista oli suunnattu kansallisten projektien
rahoittamiseen.

32 Vlasov (2018), Vlasov ja Derjugina (2018).
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positiivinen tarkasteluajanjakson loppupuolella verrattuna tilanteeseen, jossa menoja ei olisi lisdtty
eikd veroja korotettu.

Julkisilla menoilla voidaan kuitenkin tukea talouden pidemmaén aikavélin kasvupotentiaalia, jos
ne kanavoidaan oikeisiin  kohteisiin. Vendjin kansallisiin  projekteihin  suunnatuista
kokonaiskustannuksista noin puolet koostuu infrastruktuurirakentamisesta (kuvio 7). Sithen on
suunnattu kolme projektia kokonaisuudessaan (tiet, asuntorakentaminen ja liitkennevdylit), mutta
uudis- ja korjausrakentamista sisdltyy myds muihin projekteihin.

Kuvio 7. Venajan kansallisten projektien kustannusten jakautuminen 2019-2024

Yritykset, tyollisyys ja
kansainvalistyminen
Koulutus, tiede ja 6 %
kulttuuri
6 %

_—
|

Digitaalinen talous ja
ekologia
22 %

Lahde: Venijan hallitus.

Tiet, likennevaylat
ja asuminen
47 %

Terveydenhuolto
7%

Demografia
12 %

Noin viidennes menoista on suunnattu digitaalisen talouden ja ekologian projekteihin.
Molemmissa keskeisend osa-alueena on teknologian hyddyntdminen. Etenkin teknologian osalta
rahoituksen odotetaan kuitenkin tulevan pdédosin yksityiseltd sektorilta ja esim. ekologiaprojektin
koko rahoituksesta 80 % on méadrd saada budjetin ulkopuolisista l4hteistd. Keskeinen tavoite juuri
teknologian osalta on myds kotimaisen tuotannon tukeminen ja molempien projektien puitteissa
pyritddn vidhentdméddn tuontia. Esim. digitaalisen talouden projektin yksi tavoite on nostaa
kotimaisten ohjelmistotuotteiden osuus julkisella sektorilla yli 90 prosenttiin ja valtionyrityksissa yli
70 prosenttiin vuoteen 2024 mennessa.

Erds suurimmista yksittdisistd projekteista keskittyy demografiaan ja sen osuus koko
kansallisten projektien potista on 12 %. Padosa rahoituksesta kohdistuu lapsiperheille suunnattuihin
tulonsiirtoithin. Terveydenhuolto-ohjelma vastaa noin 7 % koko kansallisten projektien
kustannuksista. Siitd yli puolet suunnataan sydpésairauksien hoidon kehittimiseen. Loput eli noin 6
% kansallisten projektien rahoituksesta suunnataan pk-yritysten, tyollisyyden ja viennin tukemiseen
sekd suunnilleen samansuuruinen summa koulutuksen, tieteen ja kulttuurin kansallisille projekteille.

Nykytilanteessa  kansallisten projektien rahoituksesta saatetaan joutua tinkimiin
kiireellisempien menojen rahoittamiseksi. Jos rahoitusta vdhennetddn investointiprojekteista ja
kohdistetaan esim. tulonsiirtoihin kotitalouksille, Venidjdn pidemmaén aikavélin kasvuedellytykset
voivat heikentyd. Mediatietojen mukaan tille vuodelle kansallisiin projekteihin varatusta 2 600 mrd.
ruplasta kaavailtaisiin leikattavan yhteensd noin 200 mrd. ruplaa. Summasta puolet otettaisiin teiden
ja koulujen rakentamisesta sekéd ekologiaprojektista ja toinen puoli suhteellisen tasaisesti kaikista
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muista projekteista. Kansallisten projektien on kuitenkin arvioitu tukevan Vendjédn kasvupotentiaalia
vain vihin®. Lisiksi etenkin julkisen sektorin investointimenojen talouskasvua tukevaa vaikutusta
voivat Vendjélld rajoittaa myos mm. tehoton hallinto ja korruptio.

33 IMF (2019).
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10. Yhteenveto

Venidjdn talousndkymait ndyttivit vield vuoden alussa verrattain valoisilta, mutta nyt tilanne on
synkentynyt huomattavasti. Koronapandemia ja 6ljymarkkinoiden romahdus iskevit voimakkaasti
Venidjdn talouteen ja BKT:n odotetaan useimmissa ennusteissa supistuvan tdnd vuonna selvésti.
Tuoreimmat ennusteet vaihtelevat 1-6 prosentin supistumisen valilld, mutta riskit sitdkin
heikommasta kehityksestd ovat suuret.

Kansainvilisessd vertailussa Venijin talouskehityksen odotetaan olevan selvésti heikompaa
kuin useimmissa nousevissa talouksissa, mutta toisaalta vihemman synkkia kuin koronapandemiasta
pahiten kérsineissd Euroopan maissa. Tdlld hetkelld Vendjédn odotetaan selvidvdn nykykriisistad
hieman vdhemmin vaurioin kuin vuosien 2008-09 kansainvilisestd finanssikriisistd mm.
kohentuneen talouspolitiikkansa vuoksi. Nykytilanteeseen liittyy kuitenkin vield poikkeuksellisen
paljon epdvarmuutta, joten kehitys voi osoittautua vield huomattavasti heikommaksikin. Lisdksi
Vendjén taloudella on takana monen vuoden hidas talouskasvu ja kotitalouksien kdyhtyminen
edellisen taantuman jéljilta.

Vendjan hallinnon tukitoimet vaikuttavat toistaiseksi melko vaatimattomilta, eikd niihin olla
oltu Vengjélla kovin tyytyvaisid. Tukitoimia voidaankin joutua vield lisidméén, kun koronatilanne
on pahentunut ja taloudellinen tilanne heikkenee. Vendjélld on varaa lisdtoimiin etenkin 6ljyrahaston
varojen turvin, mutta niiden kéayttod harkitaan ilmeisesti erityisen tarkasti nykyisessd
poikkeuksellisen epdvarmassa tilanteessa. Hallinnon onkin nyt tasapainoiltava tavoitteidensa eli
kotitalouksien nopeasti heikkenevin taloustilanteen lievittdmisen ja pidempiaikaisen talouspoliittisen
litkkkumavaran séilyttimisen vélilla.
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