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Forord

Kanslichefsmotet tillsatte den 18 augusti 2014 en arbetsgrupp som fick till uppgift att utreda
de ekonomiska konsekvenserna av EU:s sanktioner mot Ryssland och Rysslands motsank-
tioner fore budgetmanglingen. Finansministeriet, Finlands bank, arbets- och niringsmi-
nisteriet, jord- och skogsbruksministeriet, kommunikationsministeriet, utrikesministeriet,
statsradets kansli och Statens ekonomiska forskningscentral har deltagit i arbetet. Finans-
radet Markku Stenborg fran finansministeriets ekonomiska avdelning var sekreterare for
arbetsgruppen.
Arbetsgruppen 6verlamnar sin rapport dt regeringen den 27 augusti 2014.
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Markus Sovala,
overdirektor, arbetsgruppens ordférande
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De ekonomiska konsekvenserna av EU:s
sanktioner mot Ryssland och Rysslands
motsanktioner

»  Oberoende av sanktionerna har den ekonomiska tillvixten i Ryssland avtagit
sedan 2013 och detta har avspeglats pa utvecklingen av den finska ekonomin.

> Till f6ljd av exportforbudet som Ryssland inférde i borjan av augusti minskar
Finlands export av livsmedel till Ryssland till under en fjardedel av den nor-

mala. De storsta omedelbara effekterna drabbar mjolksektorn.

> Trots att sanktionerna som inforts av EU och en del andra linder och Ryss-
lands importforbud har betydande inverkan pa utsikterna for vissa foretag och
sektorer, dr de direkta konsekvenserna for Rysslands och dess handelspartners

totala ekonomiska aktivitet sma.

> Enligt en prognos fran FM:s ekonomiavdelning (EA) ar utvecklingen av den
ryska BNP -1 procent och importen -9 procent 2014 och nolltillvixt 2015. Fin-
lands Banks publicerar sin prognos for Ryssland nagot senare och den torde

bli nagot mer positiv.

»  Enligt EA:s analys har det ryska importforbudet en kumulativ direkteffekt pa
BNP pa cirka 0,1 procent och en marginell effekt pa arbetslosheten. Den avta-
gande tillvixten i Ryssland minskar Finlands totalproduktion 2014-2015 med
sammanlagt cirka 0,5 procent och okar arbetslosheten fore utgangen av 2015
med cirka 0,2 procentenheter jamfort med prognosen fran december 2013.
Dessa effekter kommer att inkluderas i den prognos som utarbetas som bud-

getunderlag (publiceras 15.9.2014).

> Enligt Finlands Banks analyser minskar Rysslands importférbud Finlands
totalproduktion 2014 med cirka 0,1 procent och enligt VATT med 0,01 pro-
cent. Med beaktande av den avtagande ekonomiska utvecklingen i Ryssland
overlag, uppskattar Finlands Bank den negativa effekten pa tillvixten till cirka

0.2 procent for innevarande ar.

> Aven i ett riskscenarium - dir den ryska ekonomin drabbas av en allvarlig
recession fran senare hilften av 2014 till 2016 och importen minskar med cirka
en tredjedel jamfort med nivan 2013 - har den ekonomiska avmattningen i
Ryssland inga avgorande effekter pa den overgripande ekonomiska bilden i

Finland.






Sammanfattning

Den ekonomiska tillvixten i Ryssland har avstannat bland annat pa grund av den lang-
samma fornyelsen av landets ekonomiska system. Oljepriset ligger hogt, men i motsats till
tidigare ar ger det inte tillvaxt pa grund av kapacitetsbrist och otillrackliga investeringar.
Dirmed verkar det inte som om Ryssland kommer att lyckas med den tillvixtstrategi som
kdannetecknar ekonomier under utveckling, dér intdkter som baserar sig pa férmanlig
arbetskraft och rikliga naturtillgdngar investeras i produktion med hogre foradlingsvirde pa
ett tillvixtgenererande sitt. Rubeln borjade forsvagas redan sommaren 2013 nir den ame-
rikanska centralbanken meddelade att den eventuellt stramar &t finanspolitiken under en
viss tid. Under det senaste halvaret har den 6kande geopolitiska osdkerheten hojt rantorna
i Ryssland, forsvagat rubeln, hojt inflationen samt minskat investeringarna och importen.

Trots att vastlindernas sanktioner och Rysslands importforbud har en klart negativ inver-
kan pa utsikterna for vissa foretag och sektorer, dr deras effekter for Rysslands och dess han-
delspartners totala ekonomiska aktivitet &nda obetydliga. Sanktionerna berér ett begransat
antal produkter. Dessutom kan ryska staten och centralbanken till exempel stoda det sank-
tionsdrabbade banksystemet och ddrigenom uppratthalla kreditgivningen.

Enligt FM:s prognos ér utvecklingen av den ryska BNP -1 procent och importen -9 pro-
cent 2014 och nolltillvaxt 2015. Denna forsvagade tillvaxt i Ryssland minskar Finlands BNP
2014-2015 med cirka en halv procent jamfort med prognosen fran FM:s ekonomiavdelning
i december 2013. Den dérav foljande aktivitetsminskningen hojer arbetsloshetsgraden med
cirka 0,2 procentenheter fore utgangen av 2015. Det ryska importforbudet har en direkt effekt
pa BNP pa cirka 0,1 procent och en marginell effekt pa arbetslosheten. I Ekonomiska avdel-
ningens prognos som publiceras den 15 september 2014 beaktas importférbudet effekter pa
totalekonomin.

Finlands Bank ger ut sin prognos fér Ryssland nagot senare. Prognosen bygger pa fars-
kare statistik och dr enligt preliminéra uppgifter en aning ljusare, férutsatt att andra faktorer
som paverkar den ekonomiska utvecklingen inte forsvagas. Enligt Finlands Banks analyser
skulle importférbudet som Ryssland inforde i borjan av augusti minska Finlands BNP 2014
med cirka 0,1 procent, medan den negativa effekten enligt VATT:s analys dr 0,01 procent.
Med beaktande av den avtagande ekonomiska utvecklingen i Ryssland overlag, uppskattar
Finlands Bank den negativa effekten pa tillvaxten till cirka 0.2 procent fér innevarande ar.

I ett riskscenario, dir den ryska ekonomin drabbas av en allvarlig recession fran senare
hélften 2014 till 2016 och importen minskar med cirka en tredjedel jamfort med nivan 2013,
har den ekonomiska avmattningen i Ryssland inga avgorande effekter pa den 6vergripande
ekonomiska bilden i Finland. En kumulativ ytterligare minskning av BNP skulle stanna pa
cirka en procent fore 2016.



Till £6ljd av Rysslands importférbud berdaknas Finlands livsmedelsexport till Ryssland
minska till under en fjardedel av den normala exporten. De storsta omedelbara effekterna
drabbar mjolkprodukter. Ar 2013 stod mjolkprodukterna for Gver 80 procent av var livsmed-
elsexport till Ryssland. Andra sektorer som drabbas av importfoérbudet ar kott- och fisksek-
torerna.

Genom de omedelbara effekterna pa livsmedelsexporten riktas trycket vidare pa lantbruks-
produktionen i vart land. Speciellt inom mjélksektorn kan den minskade atgangen leda till
sankning av producentpriserna och samre lonsamhet.

EU:s ekonomiska sanktioner

Europeiska unionen har sedan mars successivt skiarpt sina sanktioner mot Ryssland med
anledning av laget i Ukraina, forst genom att frysa tillgingar och meddela reseférbud for
vissa personer och sammanslutningar. Senare fattade EU beslut om att begrénsa ryska stat-
ligt 4gda finansinstituts tilltrade till finansmarknaden och EU-medborgare forbjods att
investera i ryska statliga finansinstituts obligationer, borslistningar och andra finansiella
instrument.

Dessutom inférde EU begrinsningar i specifika sektorer. Darmed forbjods import och
export av forsvarsmateriel samt export av produkter med dubbla anvindningsomraden nir
de ska anvdndas militart. Produkter som gér till ryska armen anses automatiskt vara avsedda
for militart bruk. Dessutom forbjods export av separat listade produkter for oljeprojekt i ark-
tiska omraden och i djupa vatten samt for skifferolja. Syftet med begransningen ar att paverka
utvecklingen inom sektorn palang sikt och den har inga eftekter pa den nuvarande tillgangen
paolja. EU begransade ocksa tillhandahallandet av tekniskt bistdnd, férmedlingstjédnster och
finansiering for ovan namnda produkter och exporten av dem.

Rysslands importforbud

Den 7 augusti 2014 f6rbjod Ryssland importen av kott och kottprodukter, mjolk och mjolk-
produkter, rotfrukter, gronsaker, frukt och nétter, vixtfettbaserade livsmedelsprodukter
samt fisk och kraftdjur fran EU, Forenta staterna, Kanada, Australien och Norge. Import-
torbudet giller i ett ar. Ryssland stoppade importen av svinkétt redan i januari pa grund av
att den afrikanska svinpesten spritt sig till EU. Forbudet giller inte varor som importeras av
privatpersoner och som dr avsedda som barnmat. Den 20 augusti 2014 meddelade Ryssland
att bland annat laktosfria mjolkprodukter och sittpotatis undantas fran forbudet.

Sanktionernas konsekvenser for livsmedelsproduktionen och lantbruket

Ar 2013 exporterade Finland livsmedel till Ryssland till ett virde pa drygt 430 miljoner euro.
Valios andel av det var cirka 350 miljoner euro. Ost och ostmassa exporterades for 128 mil-
joner euro och smor for 73 miljoner euro. Virdet pa exporten av yoghurt och andra syrade
mjolkprodukter var 21 miljoner euro. Resten, 80 miljoner euro, fordelades mellan flera kate-
gorier. Bland kéttprodukterna exporterades mest svinkott, for ett viarde pa 12 miljoner euro.
Import av svinkoétt till Ryssland forbjods redan i januari. Ryssland har motiverat forbudet
med de allvarliga djursjukdomar som patraffas i vissa EU-ldnder.

Konsekvenserna for livsmedelsexporten drabbar den finlandska lantbruksproduktionen
och livsmedelsindustrin. Vid minskande efterfragan ar det majligt att speciellt mjolksektorn
i hela Europa drabbas av minskande producentpriser och lonsamhet. Med tanke pa bade den
totala omséttningen och exportintikterna dr mjolkproduktionen den viktigaste produktions-



sektorn i det finlindska lantbruket. Pa pristrycket pa mj6lkprodukterna inverkar bland annat
att den ramjolk som inte kan exporteras till Ryssland i form av produkter med hogt mervarde
nu ska foradlas till smoér och mjolkpulver som ger en betydligt mindre vardedkning. De slut-
liga effekterna beror pé i vilken omfattning man kan hitta ersattande exportmarknader for
mervirdesprodukterna.

Ar 2013 exporterade EU-linderna livsmedel till Ryssland sammanlagt for cirka 12,2 mil-
jarder euro. Den livsmedelsvolym som &r féremal f6r importférbuden, motsvarande cirka 5,3
miljarder euro, kommer att riktas pa den inre marknaden och erbjudas via nya marknadskana-
ler till andra lander utanfér EU. Detta medfor ocksa ett tryck pé att sinka konsumentpriserna
pa livsmedel i EU-ldanderna och dérigenom dven sianka producentpriserna inom lantbruket.

Konsekvenserna av motaktionerna for den ovriga foretagssektorn

Storsta delen av de negativa ekonomiska effekterna for den 6vriga foretagssektorn beror pa
den forsvagade ryska ekonomin och den allménna osdkerheten till f6ljd av krisen i Ukraina.
EU:s sanktioner mot finanssektorn i kombination med den svaga ekonomiska utvecklingen
i Ryssland har skarpt finansieringslaget i Ryssland och paverkar speciellt den finldndska tek-
nikindustrins forsiljning av investeringsvaror i Ryssland. Osédkerheten med anledning av
Ukrainakrisen forsvagar dessutom investeringssentimentet i Ryssland. Finlands varuexport
till Ryssland minskade med 14 procent under borjan av aret (januari-maj). Avmattningen i
efterfragan pa investeringsvaror paverkar Finlands ekonomi och export i en storre omfatt-
ning dn Rysslands importbegransningar pa livsmedelssektorn.

Ar 2013 konsumerade ryska personer i Finland cirka 1,210 miljarder euro, av vilket inkép av
varor stod f6r 908 miljoner euro och tjanster f6r 301 miljoner euro. Inkdpen av varor utgjorde
cirka 2,0 procent av detaljhandelns momspliktiga omséttning. Efterfrdgan pa tjanster riktas
speciellt pa Helsingfors och inkopen pa Sodra Karelen. Ryska personers konsumtion per per-
son bérjade minska redan i fjol, men da 6kade antalet turister fortfarande och ddrmed dven
den totala konsumtionen. De ryska turisternas konsumtion borjade minska redan sommaren
2013. Det dr mojligt att shoppingturismen fran Ryssland okar till f6ljd av sanktionerna, men
totalt sett kommer det inte att ha ndgra betydande effekter.

Direkta ekonomiska konsekvenser av de begransande atgarderna och
motsanktionerna —FM:s ekonomiska avdelnings bedomning

De sektorvisa begriansningar som EU infort har mycket sma direkta konsekvenser for Ryss-
land pa nationalekonomisk niva. Sanktionerna minskar speciellt de utlindska investering-
arna géllande oljeprospektering och sa kallade ovanliga oljekallor.

De begransningar som giller kapitalmarknaden har begransade direkta konsekvenser for
den ryska ekonomin genom de ryska foretag eller banker som utsétts for begransningarna.
Bade statsforetagen och ndstan alla stora statsbanker har endast sma skulder som forfaller
till betalning inom ett ar. I den ryska ekonomin har betydelsen av finansiering en mindre
roll an i utvecklade ekonomier. Begransningarna skulle ha negativa effekter pa tillgdngen till
finansiering, kostnader samt 6vriga kreditvillkor for alla ryska foretag och banker och pa den
ryska aktiemarknaden.

Pa kort sikt ar det mycket enkelt att kompensera for férsvarade basoperationer, séisom mede-
lanskaftning, inom finansieringen. Féretagen och bankerna kan anvéinda sina likvida medel
for att skota skulderna. Dessutom kan man i viss utstrackning skaffa finansiering fran andra
marknader och den inhemska banksektorn. I sista hand kan bristerna pé finansiering kom-
pletteras genom att utnyttja den ryska statens medel samt centralbanken och statsbankerna.



De begriansningar som giller kapitalmarknaden har inga betydande direkta konsekvenser
for Finland eller de finldndska finansinstituten.

Ocksé de sektorvisa begransningarna dr fokuserade pa produkter som utgdr endast en
liten del av handeln mellan Finland och Ryssland. Aven om sanktionernas direkta national-
ekonomiska effekter pa Finland dr sma, kan effekterna pé enskilda foretag vara betydande.

Importforbudet pa livsmedel omfattar éver 30 % av den ryska konsumtionen av kott och
gronsaker och éver 40 % av mjolkprodukterna. Pa kort sikt kan Ryssland inte ersitta denna
import med egen produktion eller import fran exempelvis Asien och Latinamerika. FM:s
bedomning ar att importforbudet hojer livsmedelspriserna och accelererar inflationen i Ryss-
land med cirka 2 procentenheter &r 2014.

Till f6ljd av det ryska importférbudet sjunker livsmedelsexporten fran Finland till Ryss-
land till under en fjirdedel av det normala liget. Ar 2013 exporterade Finland produkter, som
nu omfattas av importforbudet, till ett vdarde av cirka 280 miljoner euro till Ryssland. Storst
ar konsekvenserna f6r mjolkprodukter. Konsekvenserna for livsmedelsexporten drabbar den
finlindska lantbruksproduktionen och livsmedelsindustrin, sirskilt inom mjolksektorn. Aven
den méngd livsmedel som 4r underkastad EU:s importférbud kommer i fortsattningen att
riktas bade till den inre marknaden och soka sin vag till alternativa marknader.

A andra sidan kan en ny inriktning av den ryska importen dppna upp for nya exportmaj-
ligheter. Exporten av mjolkprodukter till Ryssland kan ersittas med forséljning av smor och
mjo6lkpulver pa annat hall eller till EU:s interventionsfond, vilket uppskattas minska mjolk-
sektorns exportintikter med 50-100 miljoner euro. Aven om importférbudet har omfattande
konsekvenser for vissa foretag, blir dess totala ekonomiska konsekvenser dven i virsta fall
mycket begransade. Enligt FM:s analys sanker de ryska motsanktionerna Finlands BNP for
2014 med hogst cirka 0,1 procent.

Direkta ekonomiska konsekvenser av de begransande atgarderna och
motsanktionerna —Finlands banks bedomning

De ekonomiska sanktionerna som EU fattade beslut om den 29 juli 2014 gillande finansie-
ringskanalerna har paverkat finansieringskostnaderna i Ryssland, men de har hittills inte
forsvagat rubeln. De beslut om exportbegriansningar som giller for narvarande for militar
teknik, produkter med dubbla anvindningsomraden och tekniska produkter inom vissa spe-
cialbranscher sanker virdet pa den ryska importen med endast cirka 0,15 procent. Samtidigt
ar Finlands export till Ryssland mycket liten inom dessa produktgrupper.

De livsmedel som omfattas av motsanktionerna hade en andel pa cirka 0,5 % av varuex-
porten ar 2013 och cirka 0,4 % av all export. De livsmedel som omfattas av motsanktionerna
hade en andel pa cirka 20 % av all livsmedelsexport ar 2013. Enligt input-outputtabellen for
2010 var exportens andel av hela livsmedelsindustrins féradlingsvarde cirka 13 %, vilket bety-
der att 2,6 % av livsmedelsindustrins produktion soker nya marknader. De slutgiltiga konse-
kvenserna av de ryska motsanktionerna pa den totala produktionen beror pa hur produktio-
nen och marknaden anpassar sig till den nya situationen.

Marknadens anpassning till den krympta exportmarknaden uppskattades med Finlands
Banks Aino-modell. De ryska motsanktionerna reducerar den finska exportefterfrigan med
cirka 0,4 %. Eftersom motsanktionerna giller alla EU-linder, sinker 6verutbudet av livsmedel
priserna inom hela EU. Darfor kan man anta att Finlands relativa exportpriser och konkur-
renskraft i fraga om priserna halls ofordndrade i kalkylen. Om man dessutom antar att pro-
dukterna inte snabbt hittar en ersdttande marknad, minskar férdndringarna i exportefter-
fragan den finska exporten néstan fullt ut.



Nir man bedomer motsanktionernas effekter pa bruttonationalprodukten far importens
exportflexibilitet en avgérande roll. Om man utgar ifran att livsmedelsindustrin anviander
framst inhemska ravaror for sina exportprodukter, har den minskade exporten inte signifi-
kanta effekter pa rédvaruimporten och Finlands nettoexport minskar i samma man som expor-
ten. Harvid har de ryska motsanktionerna en effekt pa drygt 0,1 % pa bruttonationalprodukten.

Om man antar att ravaruimporten reagerar fullt ut pa den férdndrade exportefterfragan,
blir effekterna pa den totala produktionen mindre, under 0,1 %. Om det 6verutbud som orsa-
kas av den krympande exportmarknaden avlastas pa den inhemska marknaden, kommer kon-
sumentpriserna att sjunka och den 6kade inhemska efterfragan att delvis kunna kompensera
for den minskade exporten. Det ar ocksé sannolikt att livsmedelsproduktionen inte minskar
i samma grad som efterfragan till Ryssland, eftersom atminstone en del av produktionen kan
styras till andra omraden och foradlas till andra produkter.

I denna kalkyl har man inte bedomt spridningseftekterna fran EU:s sanktioner och de ryska
motsanktionerna pa den globala och sdrskilt den europeiska exportmarknaden. De multipli-
katoreffekter som kan aterspeglas fran dessa marknader skulle fortfarande paverka den finska
ekonomin negativt. Effekterna av de nuvarande ryska motsanktionerna torde emellertid forbli
sma inom hela EU, varvid dven spridningseffekterna pa Finland kommer att bli smaskaliga.

Sanktionernas indirekta konsekvenser — FM:s ekonomiska avdelnings
bedomning

De indirekta ekonomiska konsekvenser av EU:s sanktioner har storre betydelse dn de direkta
konsekvenserna. Sarskilt begransningen av finansieringen kan ge upphov till betydande indirekta
konsekvenser, nir utlindska banker bérjar begransa de ryska foretagens tillgang till finansiering.

Den okade osikerheten ger de storsta konsekvenserna. Ryska och utlindska foretag och
finansaktorer samt ryska hushéll kan komma att snabbt fora ut kapital fran landet eller rubeln.
Da forsvagas rubeln, vilket gor att inflationen accelererar och konsumtionstillvixten bromsas
upp. Dessutom okar forsiktigheten bland realekonomiska placerare. Livsmedelspriserna stiger till
foljd av det ryska importférbudet och inflationen okar ytterligare, vilket minskar konsumtionen.

Den forsvagade rubeln, konsumtionen och investeringsaktiviteten minskar den ryska
varuimporten och ryska folkets turistresor utomlands. Dessa indirekta konsekvenser paver-
kar Rysslands handelspartner via handelskanaler och valutakursreaktioner oavsett hur nira
affarsrelationer man har. De ryska handelspartnernas minskade aktivitet aterspeglas fortfa-
rande pa den finska exportefterfragan, men eftfekterna pé den finska exporten dr mycket liten.

Ar 2013 var den finska varuexporten till Ryssland 5,4 miljarder euro och importen frin
Ryssland 10,5 miljarder euro. Varuexporten till Ryssland utgjorde cirka 9,6 % av den totala
exporten och varuimporten cirka 18 % av den totala importen. Ryssland dr dven ett betydande
objekt for tjansteexport. Till exempel kommer cirka 30 % av turisterna fran Ryssland, och ér
2013 hade de med sig intdkter pa 6ver 1,2 miljarder euro till Finland.

I den ryska exporten var det inhemska forddlingsvardets andel storre dn inom exporten i
genomsnitt. Det inhemska foéradlingsvirdet anvinds for att betala l6ner, vinster och skatter,
och det inhemska foradlingsvirdets andel beskriver béttre ett lands beroende av exportlan-
dets utveckling dn bruttoexportens andel. Dessutom ar sméforetagens andel av exporten till
Ryssland avsevirt storre d4n av exporten i genomsnitt. Det dr svarare for smaforetag att skydda
sig mot risker och rikta sina anstrangningar mot nya marknader én for storforetag, vilket gor
att effekterna av de negativa chockerna kan bli mer omfattande.

Sanktionernas totala ekonomiska konsekvenser kommer att ingé i den prognos som eko-
nomiska avdelningen vid FM publicerar den 15 september 2014.



Den ekonomiska situationen i Ryssland — FM:s ekonomiska avdelnings
bedomning

Ockupationen och anslutningen av Krim till Ryssland i manadsskiftet februari-mars, de
ryska dtgirderna for att rubba situationen i Ostra Ukraina, hotet om sanktioner samt den
negativa inrikes- och finanspolitiska utvecklingen i Ryssland har 6kat osdkerheten gillande
Ryssland. Den ryska ekonomiska tillvixten halverades fran cirka 2 procent under fjolarets
sista kvartal till drygt 0,8 procent under innevarande érs forsta och andra kvartal. Ekono-
miska avdelningen vid FM forutspar att Rysslands BNP minskar med en procent ar 2014 och
hélls pa samma niva ar 2015.

Aven om den 6kade geopolitiska osiikerheten har hojt rintorna i Ryssland, férsvagat rubeln,
accelererat inflationen samt minskat investeringarna och importen, utgor laget i Ukraina samt
sanktionerna och motsanktionerna bara en brakdel av Rysslands ekonomiska utmaningar.
Tillvaxten har bromsats upp framfor allt pa grund av att landets ekonomiska system refor-
meras sa langsamt. Inte ens det hoga oljepriset ger liknande tillvixt som under tidigare ar pa
grund av kapacitetsbrist och fa investeringar.

Ekonomiska avdelningen uppskattar att de férsvagade ekonomiska utsikterna i Ryssland
sanker den totala produktionen i Finland med sammanlagt cirka 0,5 procent aren 2014-2015
och hojer arbetslosheten med cirka 0,2 procentenheter fére utgangen av 2015 jaimfort med
prognosen fran december 2013. Den kumulativa konsekvensen av det ryska importforbudet
pa BNP ér cirka 0,1 % och mycket marginell pa arbetslosheten. Dessa kalkyler dr forknippade
med stora osdkerheter, sdrskilt i en dylik situation, ddr de grundliggande ekonomiska verk-
samhetssdtten kan komma att fordndras.

Den ekonomiska situationen i Ryssland — Finland Banks bedomning

Enligt den prognos som Finlands Bank publicerade i juni halls den finlandska ekonomin ar
2014 pa samma niva som ar 2013. For den ryska ekonomiska utvecklingens del omfattade
de underliggande antagandena i prognosen den uppbromsning som kunde konstateras i den
ryska ekonomiska utvecklingen pé varen, den forsvagade rubelkursen samt den 6kade osé-
kerheten pa grund av Krimkrisen. Grundscenariot i juni manads prognos omfattade inga
fortgaende konsekvenser av en eventuell eskalering av krisen frin det da gillande laget.

Den ryska ekonomiska tillvixten borjade forsvagas under 2013. Tillvaxtprognosen for
Ryssland ar 2014 justerades nedat med cirka 2 procentenheter efter december 2013 och den
ryska importprognosen med cirka 5 procentenheter. Pa grund av denna foérsvagning pa den
finska exportmarknaden kunde man uppskatta att Finlands ekonomiska tillvixt ar 2014 skulle
forsvagas med cirka 0,1 procent.

Den ekonomiska utvecklingen i Ryssland under viren och sommaren har gett upphov
till en ytterligare nedatjustering av den ryska importprognosen. Om den ryska importen i ar
minskar med 6 % fran fjolaret, och rubeln haller sitt nuvarande varde, kan man uppskatta
att BNP-tillvixten i Finland dr 0,2 procent ldingsammare ar 2014 dn i den prognos som Fin-
lands Bank gav i juni.



Rysslands motsanktioner — VATT:s analys

Med hjalp av VATTAGE-modellen ar det majligt att i detalj analysera vilka konsekvenser
Rysslands importchocker har pa Finlands ekonomi. I ett scenario sitts den procentuella
minskning som sanktionerna medfor f6r exporten av lantbruksprodukter och livsmedel i
direkt relation till exporten utanfér EU. Enbart sanktionerna géllande lantbruksproduk-
ter och livsmedel har ingen storre inverkan pé Finlands totala bruttonationalprodukt - inte
ens ndr man tar hdnsyn till att produktionsoverskottet inte kan riktas till andra EU-ldn-
der i form av 6kad export. Motsanktionerna medfor dock fordndringar i de proportionella
priserna pa livsmedel och lantbruksprodukter och har betydligt storre konsekvenser pa
branschniva dn for samhillsekonomin.

Enligt scenariot ar 6kningen i BNP hogst 0,01 procent mindre dn enligt grundtrenden.
Den huvudsakliga orsaken till den minskade nationalprodukten dr de minskade investering-
arna, utover exporteffekten. Den minskade exporten av livsmedel avspeglas pa den inhem-
ska prisnivan for livsmedel. Nér prisnivan sjunker minskar livsmedelsimporten nagot, vilket
syns som en positiv effekt pa nationalprodukten. Effekten 4r mindre om prisnivan fér impor-
terade livsmedel sjunker, vilket i sin tur innebér att den totala effekten av motsanktionerna
pa nationalprodukten blir nagot storre. En analys av virldshandeln som gjorts med hjilp av
GTAP-modellen visar emellertid att konsekvenserna av motsanktionerna for livsmedelspri-
serna inom EU forblir relativt obetydliga.

Inom de branscher som direkt drabbas av sanktionerna dr konsekvenserna betydligt storre.
Sanktionerna berdknas till exempel inom livsmedelsindustrin minska sysselsattningen med
cirka 3,8 procent och mervirdet med cirka 2,5 procent kumulativt fram till 2015. Exporten
av fiskeriprodukter till linder utanfor EU har nastan uteslutande gétt till Ryssland under de
senaste aren. Darfor dr ocksa effekterna pa mervardet och sysselsdttningen procentuellt sett
néstan lika stora inom fiskerindringen som inom livsmedelsindustrin. Sanktionerna har pro-
portionellt sett inte lika stora konsekvenser for exporten av lantbruksprodukter, och konse-
kvenserna dr mindre for lantbruket dn for livsmedelsindustrin och fiskerinaringen. Inom andra
branscher ér effekterna pa mervardet och sysselsittningen obetydliga. Enligt en berakning
sjunker exempelvis mervirdet pa godstransporterna inom végtrafiken med hogst 0,2 procent
2015, jamfort med grundtrenden. Nagra andra exportbranscher kan till och med minimalt
gynnas av att kostnadsokningen avtar i Finland och exporten 6kar i de aktuella branscherna.

Riskscenario

FM:s ekonomiavdelning har ocksa utarbetat ett riskscenario med fokus pa vilka konsekven-
ser en dramatisk tillbakagang i Rysslands ekonomi har fo6r Finland. Enligt scenariot mins-
kar volymen for Rysslands import med totalt cirka 32 procent fram till slutet av 2016 jamfort
med nivan under 2013. Importen kommer att minska pa grund av att den allménna ekono-
miska aktiviteten forsvagas, kopkraften minskar pa grund av devalveringen av valutakursen
och for att exporten av rysk olja avtar. Finlands export till Ryssland utgor cirka 10 procent
av den totala exporten. Den i scenariot antagna svagare utvecklingen for Rysslands import,
jamfort med tidigare uppskattningar, skulle med denna vikt avspeglas pa Finlands export.
Dessutom kan Rysslands forsvagade ekonomiska aktivitet inverka pa Finland dven via Ryss-
lands handelspartner, men effekten pa Finlands exportefterfragan ar tamligen liten.

Enligt en berdkning antas Finlands import forsvagas i samma forhallande som 6kningen
av BNP. Effekten pa importen kan dven bli nagot mindre eftersom betydelsen av utldndska
importinsatser inom livsmedelsproduktionen d4r mindre én normalt jaimfort med flera andra
branscher. Nér utvecklingen av den totala produktionen forsvagas forblir efterfragan pa arbets-



kraft mindre &n forvéntat. Enligt berdkningen antas dessutom att hélften av férandringen
av BNP avspeglas pa sysselsattningen. I sa fall sker utvecklingen av produktiviteten nagot
snabbare dn vad som antas i grundprognosen, eftersom sysselsattningen forsvagas i mindre
omfattning i férhéllande till utvecklingen av den totala produktionen. Inom industrin avspeg-
las forandringarna i produktionen normalt inte fullt ut pa sysselsattningen.

I berakningen antas vidare att svarigheterna i Finlands export inte avspeglas pa de inhem-
ska aktorernas investerings- och konsumtionsbeslut. Om sysselsittningslaget forsvagades
skulle det dock oundvikligen 6ka risken for att konsumenterna eventuellt ska fordndra sitt
beteende och bli nidgot forsiktigare. Pa samma sitt kan foretagen senarelagga vissa investe-
ringsprojekt som ansluter sig till handeln med Ryssland.

De viktigaste resultaten av riskscenariot visas i tabell 1. Siffrorna har satts i relation till
grundtrenden i den prognos som FM:s ekonomiavdelning publicerar den 15 september 2014.
Det huvudsakliga budskapet i analysen &r att en osannolikt dramatisk recession i Ryssland
gor att Finlands totala produktion minskar med totalt cirka en procent kumulativt fram till
2016, i forhallande till grundtrenden i prognosen.

TABELL 1. Skillnaden mellan prognosen och riskscenariot

2013 2014 2015 2016
%-andring

BNP 0,0 -0,2 -0,5 -0,3
export 0,0 -0,7 -1,8 -0,8
import 0,0 -0,1 -0,4 -0,2
sysselsdttning 0,0 -0,1 -0,3 -0,1
produktivitet 0,0 -0,1 -0,3 -0,1
arbetsloshetsgrad 0,0 0,1 0,2 0,3
Rysslands import 0,0 -8,1 -129 -6,8
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