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Putin uhoaa, mutta mika on muuttunut?

Mika on muuttunut?

* Investointiymparistd on entista kehnompi
* Luottolaman uhka on todellinen

e Putinin suosio on valiaikaisesti noussut

« Kasvu hidastuu yha, inflaatio kiihtyy

Muut seikat ennallaan
e Rakenneuudistuksista ei ole merkkidakaan

e Talouspolitiikka on yha erittain kurinalaista

«  Oljyn hinta on vakaa

* Rupla heikkenee
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Putinin suosio ei kesta, mutta mita sitten?

e  Putinin puhe 18.3. vetosi venalaisiin ja sai
viimeistaan Putinin kannatusluvut pilviin. Putinin kannatus
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Luottolama olisi Venajalle raskas

* Venajan keskuspankki on kuristanut
ruplalikviditeettia valuutan tukiostoilla ja

koronnostoilla. . ]
Rahan tarjonta ennakoi luotoannon kasvua
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Investointien puute on Venajan suurin haaste

* Investointien kasvu oli heikkoa jo ennen
Ukrainan kriisin karjistymista ja nyt
investointiymparistd nahdaan

aiempaankin epdvarmempana. Venajan BKT:n ja investointien kasvu
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Asuntolainakannan kasvu on jatkunut vahvana

* Asuntolainakannan kasvu on pysynyt
vauhdikkaana ja jopa hieman kiihtynyt
alkuvuonna, eika korkojen nousu siirtynyt

asuntolainoihin ainakaan viela Kotitalouksien lainakannan kasvu Venijalla
maaliskuussa. 50 1=Muu kotitalouksien lainakanta 50

* Asuntolainamarkkinoiden tukemiseen on 45 {~ Asuntolainakanta 45
edelleen myds poliittista tahtoa. 40 - 40
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Kuluttaja — viimeinen pystyssa

* Venaldinen kuluttaja ei taaskaan pettanyt,
silla vahittaiskaupan kasvu vauhdittui kun
Ukrainan kriisi karjistyi maaliskuussa.

* Reaalipalkkojen nousuvauhti hidastuu Venajan vahittaiskaupan kasvu

kuitenkin lahikuukausina, silla inflaatio syo
palkkojen nousua.

*  Tyottomyysaste pysyy alhaisena, joten
palkkakehitys piristyy jalleen
loppuvuonna.

AN "%

*  Kuluttaja on jo pitkdan ollut ainoa kasvun
ajuri, ja kulutuksen kasvu ruokkii tuontia
jalleen loppuvuonna.
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Inflaation hidastuminen jaa haaveeksi

*  Keskuspankin viiden prosentin
inflaatiotavoite jaa vaistamatta haaveeksi.

*  Kuluttajahintojen nousu on kiihtynyt

alkuvuonna 7,3 prosenttiin ruoan hinnan Inflaatio kiihtyy ruuan hinnan johdolla
nousun vetamana. 22.5 71— Ppalvelut [22.5
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Ruplan vahvistuminen jaa lyhytaikaiseksi

* Viime viikkoina rupla on saanut tukea
erittdin kireasta rahapolitiikasta seka

tuonnin kasvun tilapaisesta ]
Vendjan vaihtotase suhteessa

hidastumisesta. bruttokansantuotteeseen
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* Inflaatio sy6 venalaisten kilpailukykya ja Lahde: Nordea Markets ja Macrobond
siksi heikkenevaan ruplaan ollaan
tyytyvaisia.




Nakyyko jossain valoa?

*  Ruplan heikkeneminen voi pidemmalla
aikavalilla johtaa tuonnin kasvun
hidastumiseen, mika vahvistaisi
kauppataseen ylijaamaa ja rajoittaisi
ruplan heikkenemista.

e Korkea 6ljyn hinta mahdollistaa myo6s
julkisen elvytyksen.

e EU tuskin asettaa merkittavia
talouspakotteita Venajalle, joten kasvun
hidastuminen jaa rajalliseksi myds vuonna
2014.

e Mikali Ukrainan kriisi jatkaa
rauhoittumistaan, Venajan talouden osalta
lopulta aika vahan on muuttunut.
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Nordea Markets on Nordea Bank Norge ASA:n, Nordea Bank AB:n (publ),
Nordea Pankki Suomi Oyj:n ja Nordea Bank Danmark A/S:n Markets-

toimintojen yhteinen nimi.

Oheiset tiedot on tarkoitettu taustatiedoksi vastaanottajan yksinomaiseen
kdyttoon. Annetut tiedot ja ndkemykset edustavat Nordea Marketsin

mielipidetta tiedotteessa mainittuna paivang, ja niitd voidaan muuttaa ilman

erillista ilmoitusta. Tama asiakirja ei ole tdaydellinen kuvaus tuotteesta tai
siihen liittyvista riskeistd, eika sita tulisi pitda sellaisena tai kayttaa ilman
vastaanottajan omaa harkintaa.

Oheisia tietoja ei ole tarkoitettu sijoitusneuvoksi, tarjoukseksi tai
kehotukseksi antaa tarjous rahoitusvalineen ostamisesta tai myymisesta.
Annetut tiedot eivat liity kenenkdan yksittdisen vastaanottajan
sijoitustavoitteisiin, taloudelliseen tilanteeseen tai erityistarpeisiin. Ennen
sijoitus- tai luotonottopaatoksen tekemista on suositeltavaa hankkia
kulloiseenkin tilanteeseen soveltuvia asiantuntijaneuvoja. On tarkeaa
muistaa, etta historiallinen kehitys ei ole tae tulevista tuotoista.

Nordea Markets ei ole eika pyri olemaan vero-, kirjanpito- tai lainopillinen
neuvonantaja missaan toimipaikassaan.

Tata asiakirjaa ei saa jaljentaa, jakaa eika julkaista missdan tarkoituksessa

ilman Nordea Marketsin etukdteen antamaa kirjallista lupaa.

Kiitos!
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