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Mikali ulkomaiset sijoittajat pysyvat poissa Ven&jan markkinoilta, on investointiasteen

kohentaminen vaikeaa.

Ulkomaiset sijoitukset Vendjélle ovat vahentyneet merkittavasti viime vuosien aikana. Tama
koskee sekd oman pddoman muotoisia sijoituksia ettd ulkomaista velkaa. Mikali ulkomaiset
sijoittajat pysyvat poissa Venajan markkinoilta, esimerkiksi investointiasteen nostaminen on

selvasti vaikeampaa.

Venalaiset yritykset ja pankit velkaantuivat ulkomaille nopeasti ennen kansainvélista talouskriisia
2008-2009 ja uudestaan 2011-2013 (Kuvio 1). On hyva muistaa, ettd Venajalla oli koko taman
ajan vaihtotaseen ylijaama eli venalaiset sdastot ovat ylittineet investoinnit. Toisaalta monet
venalaiset yritykset ovat varsin suuria eli niiden rahoittaminen saattaa olla riskialtista monille
venalaisille pankeille. My6s venalaiset pankit lainasivat ulkomailta valittddkseen rahoitusta

kotimaassaan.
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Kuvio 1.

Suorat sijoitukset Venajalle, netto
BEU (pl. Kypros) = Bahama, Bermuda, Brittilaiset Neitsytsaaret ja Kypros Kiina Muut

45 Mrd. USD
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Lahde: Venajan keskuspankki.

eurojatalous.fi
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Ulkomaisen lainanoton kasvu hidastui jo vuoden 2013 aikana Venéajan talouskehityksen ja
investointien vaimentuessa. Vendjan laittoman Krimin valtauksen ja Itd-Ukrainan konfliktin takia
Venajélle asetetut pakotteet vahensivat kuitenkin osaltaan ulkomaisen velkaa nopeasti vuoden
2014 toiselta neljannekselta lahtien. Varsinaiset rahoituksen myéntamista koskevat pakotteet
tulivat voimaan vasta heinéa- ja syyskuussa, mutta venalaisilla yrityksilla oli suuria vaikeuksia
uudelleen rahoittaa ulkomaisia lainojaan jo kevaalla ja kesalld 2014, ja niinpa ne joutuivat usein

vain maksamaan lainansa takaisin.

Vuoden 2009 kriisin jalkeen venaladisten yritysten ja pankkien ulkomainen lainanotto elpyi varsin
nopeasti. Sen sijaan vuoden 2014 tapahtumien jilkeen nain ei ole tapahtunut. Seka venalaisten
pankkien ettd muiden sektoreiden ulkomainen velka on jatkanut supistumistaan. Pankkisektorilla
pakotteiden alaisten Sberbankin ja VTB:n erittdin merkittava asema selittaa kehitysta, mutta vain
hyvin pieni osa venalaisista yrityksistd on pakotteiden piirissa. Ulkomaisen velan viheneminen
kertoo siis myds yleisesta epaluulosta venalaisia yrityksiad ja maan liiketoimintaympéristoa

kohtaan.

Ulkomaisten suorien sijoitusten vdheneminen kertoo osaltaan samankaltaista tarinaa (Kuvio 2).
Vuosien 2008 ja 2014 ensimmaisten vuosineljannesten valilla keskimaaraiset suorat sijoitukset
Venijalle olivat 13,6 miljardia dollaria vuosineljanneksessa. Taman ajanjakson jalkeen

keskimaaraiset suorat ulkomaiset sijoitukset ovat olleet 4,7 miljardia dollaria vuosineljanneksessa.
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Suorat sijoitukset ovat vdhentyneet kaikista maaryhmista, ml. esimerkiksi Bahamalta ja

Kyprokselta, joista tulevan rahan uskotaan yleisesti olevan alkuperaltaan venalaista.

Kuvio 2.

Suorat sijoitukset Venajalle, netto
BEU (pl. Kypros) = Bahama, Bermuda, Brittildiset Neitsytsaaret ja Kypros Kiina Muut

45 Mrd. USD
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Institute for International Financen tuoreen tutkimuksen mukaan Venaja saa nousevista
talouksista kaikkein vahiten suoria sijoituksia, kun tilastoista puhdistetaan yritysten uudelleen
sijoittamat voitot. Vuosien 2015 ja 2018 valilla Venija sai talla tavalla laskettuja suoria sijoituksia
vuodessa keskimaarin 0,2 % BKT:staan. Tama on vdhemman kuin esimerkiksi Nigerialla (0,3 %) ja
Venezuelalla (0,5 %). Kun uudelleen sijoitetut voitot lasketaan mukaan, suorat sijoitukset Venéjalle

olivat keskimaarin 1,5 % bruttokansantuotteesta.

Perinteisesti Venajalle tulleet ulkomaiset sijoitukset - ovatpa ne lainoja tai suoria sijoituksia - ovat
tulleet Euroopan unionin jdsenmaista seka edelld mainituista kansainvalisista rahoituskeskuksista.
Tilastot kertovat, etta vaikkapa kiinalaiset sijoitukset eivat ole kasvaneet juuri lainkaan vuoden
2014 jalkeen. Nain ollen odotukset merkittavan ulkomaisen rahoituksen saamisesta muista
lahteista ovat osoittautuneet liian optimistisiksi. Mikali tama tilanne ei muutu, Venaja erkanee
kauemmaksi kansainvalisista rahoitusmarkkinoista. Se ei lupaa hyvaa maan tulevalle

talouskasvulle.

IImoittaudu 24.5. klo 16 mennessa Vendja-tietoiskuun, joka jarjestetddn rahamuseossa maanantai
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https://www.suomenpankki.fi/fi/media-ja-julkaisut/kalenteri/tapahtumat/bofit/2019/2019-05-27-venaja-tietoisku/

27.5.2019 klo 9.00-12.00. Voit seurata tietoiskua myds verkkoldhetyksena.
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