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Juhani Laurila

Neuvostoliiton ja Venijin velka’

1. Velan syntyminen

1.1 Kysymyksenasettelu

Seuraavassa tarkastellaan Neuvostoliiton ulkomaisen velan kehitystd ja synnyn
syitd toista maailmansotaa seuranneiden 40 vuoden aikana. Erityisesti pohditaan
kysymysté, miksi Neuvostoliitto velkaantui? Voisi ajatella, etti omavaraisuuteen
pyrkivini keskusjohtoisena taloutena Neuvostoliitto olisi voinut yksinkertaisesti
padttdd olla velkaantumatta ulkomaille. Vai oliko Neuvostoliiton talousjérjes-
telméssd sellaisia rakenteellisia tekij6itd, jotka synnyttivit paineita ulkomaisten
luottojen ottamiseen? Itse asiassa kuvataan niitd yleisessékin tiedossa olevia
mekanismeja, joiden kautta investointipolitiikan tehottomuus va11tty1 paineeksi
lisétd ulkomaista velkaa

Lisiksi kuvaillaan Neuvostoliiton velat perineen Venjin kiiynnissi olevan
velkakriisin syntymistd ja suunnitteilla olevien toimien riittdvyyttd sen ratkaise-
miksi. Tapahtuneen valossa pohdiskellaan, missd méirin kysymys on maksuval-
mius- eli likviditettikriisistd, maksuh#iriostd, joka olisi korjattavissa tilapdiselld
liséluotonotolla, missd méirin maksukykyisyys- eli solvenssikriisistd, josta
selvidminen vaatisi talouden ohjailujirjestelmien ja tuotannon perusrakenteen
uusimista ulkomaisen velan hoitokyvyn palauttamiseksi.

1.2 Neuvostoliiton velan kehitys

Neuvostoliiton ulkomainen velka kasvoi suhteellisen hitaasti. Kasvu nopeutui
oikeastaan vata 1980-luvun jélkipuoliskolla. 1950 ja 1960-luvulla Neuvostoliiton
ulkomainen velka oli pieni ja 14hinn4 lyhytkaikaisten kauppaluottojen synnyttdma.
Siteet kansainvélisiin rahoitusmarkkinoihin olivat véhéiset. Niiden kehittimiseen
ryhdyttiin 1&hinnd 1960 -luvulla, jolloin Neuvostoliitto perusti Moscow Narodny
Bankin Lontooseen ja Eurobankin Pariisiin. Kyseisten pankkien kautta Neuvosto-

* Jyri Svanborg on laatinut tilastoja ja kerannyt aineistoa.

! Tarkastelu perustuu suurelta osin Iliana Zloch-Christyn kirjaan "Debt Problems of Eastern
Europe", Cambridge University Press 1987 samoin kuin Kornain teoksiin (Janosz Kornai,
"Economics of Shortage", Amsterdam, North Holland 1980 ja "Growth, Shortage and Efficiency",
Berkeley, University of California Press 1982).
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liitto nosti 13hinn4 lyhytaikaista Euro-dollarirahoitusta®. Huolimatta kahdesta hyp-
péyksenomaisesta kasvun kaudesta 1970- ja 1980 -lukujen jélkipuoliskoilla (kuvio
1), ulkomaisen velan méar44 suhteessa neuvostotalouden kokoon ja potentiaaliseen
valuutanansaintakykyyn voi pitdé edelleenkin kohtuullisena.

Kuvio 1. IVY:n bruttovelka ja bruttovelan osuus BKT:sta
1970-1991 :
70 : 50
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1 IVY:n bruttovelka (vasen astéikkb)
2 IVY:n bruttovelka BKT:sta (oikea asteikko)

Vasta 1970-luvulla Neuvostoliitto ryhtyi ottamaan pitkdaikaista luottoa ulkomailta
ja myShemmin kansaivélisiltd rahoitusmarkkinoilta. Melko pitkdén Neuvostoliitto
piti parempana ottaa hallituksilta kiintedkorkoista luottoa kuin liikepankeilta
vaihtuvakorkoista. Luottorahoituksella toteutettiin yleensé sellaisia suurhankkeita,
joihin liittyi huomattavia vastakauppajérjestelyjd. Hallitusten mukanaolon
katsottiin véhentdvin kyseisiin jarjestelyihin liittyvid riskejd ja mahdollistavan
ongelmien ratkaisemisen kaksipuolisin neuvotteluin. Lisiksi hallitusten mukanaolo
selittyi sillé, ettd luottojen ottaminen tapahtui poliittisin perustein yleisen suhteiden
kehittdmisen puitteissa mieluummin kuin markkinaehtoisesti. Esimerkiksi 1977 yli
puolet 18 miljardin dollarin ulkomaan bruttovelasta oli linsimaiden hallitusten
myontdmé4. Kuitenkin euromarkkinoiden laajetessa 1970-luvun jélkipuoliskolla ja
1980 -luvulla Neuvostoliiton ulkomaankauppapankki nosti useita syndikoituja
pitkdaikaisia luottoja léntisiltd liikepankeilta.

Vilttddkseen velkaantumisen aiheuttamaa liiallista rnppuvuutta lansimaista
Neuvostoliitto paitti rajoittaa ulkomaista luotonottoaan seki tuontiaan sekd hoitaa

2 Brainard, Lawrence J.: Soviet International Financial Policy: Traditional Formulas or New
Innovations? Study Papers submitted to the Joint Economic Committee, Congress of the United
States, Volume 1, Washington 1987.
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tuonnin védhentymisestd sdéstyneilld valuuttavaroilla ulkomaisten velkojensa
kuoletuksia ja korkoja. Tdmén politiikan ansiosta Neuvostoliiton ulkomainen velka
ei oleellisesti kasvanut vuosina 1976-1981, ja sen velanhoitosuhde pysyi kohtuul-
lisena alle 30 prosentissa 1970-luvulla)®.

1980-luvun alun korkea kansainvilinen korkotaso, korkeat 6ljyn hinnat ja
--suhteellisen: vahva Yhdysvaltain - dollari -vdhensivdt Neuvostoliiton talouden
ulkomaisen rahoituksen tarvetta. Oljyn maailmanmarkinahintojen nousun
kasvattamat vientitulot riittivit kasvaneen tuonnin maksamiseen ilman, etti
ulkomaista velkaa tarvitsi lisdtd 1980-luvun ensimmaiselld puoliskolla. Vuosina
1984-1986 tilanne muuttui: dollarin kurssi ja kansainviliset korot laskivat, 6ljyn
ja kullan hinnat laskivat (kullan myyntituloilla on tosin rahoitettu varsin vaatima-
ton osa vajeesta verrattuna 6ljyn ja 6ljytuotteiden viennistd saatuihin tuloihin).

Oljyn ja kullan hintojen laskun romahduttamat vientitulot, pyrkimys vaihdet-
tavavaluutan varantojen kartuttamiseen, uudistuspolitiikan lisddntyvit rahoitustar-
peet sekd ase- ja laiteviennin kasvun rahoittaminen kehitysmaihin kasvattivatkin
Neuvostoliiton vaihdettavavaluuttavelkaa melko jyrkésti vuodesta 1985 léhtien.
Vaihdettavien valuuttojen pula heijastui velkatilastoissa jo vuodesta 1985 lahtien:
Neuvostoliiton nettovelka alkoi kasvaa bruttovelkaa nopeammin, miki merkitsi
sitd, ettd Neuvostoliitto joutui turvautumaan vaihdettavaan varantoonsa tuonti- ja
velanhoitomenojensa kattamiseksi.*

Vuosina 1986 ja 1987 toteutetut ulkomaankaupan uudistukset johtivat
tuontikysynnén voimakkaaseen nousuun synnyttéen vaihtotasealijiimén 1988 ja
varsinkin 1989. Samalla Neuvostoliitto muutti luotonottopolitiikkaansa: huolimatta
vuoden 1987 vaihtotaseylijddmésté ja myOs seuraavien vuosien alijiimien aikana
Neuvostoliitto otti enemmén vaihdettavan valuutan maéréisid luottoja kuin mité
ulkomaankaupan vajeiden kattaminen olisi vaatinut. Neuvostoliiton ulkomaisen
vaihdettavavaluuttavelan voimakas kasvu 1980-luvun jéilkipuolella johtui
neuvostohallituksen pyrkimyksestd vahvistaa vaihdettavan valuutan varantojaan.’

Kaiken kaikkiaan Neuvostoliiton velkojen kehitys on ollut hillittyd sotien
jilkeisend aikana. Lisiksi Neuvostoliitto pyrki séntillisesti hoitamaan ulkomaiset
velkansa ja jérjestelmén hajottuakin julkisen velan. Neuvostoliiton luottomaine
sdilyi pitkddn hyvéni, Joskaan ei ensiluokkaisena: korot ylittivit LIBORin 1/4
pistettd, parhaimmillaan jopa 5/16 pistetta.

1.3 Investointipolitiikka

Sotien jilkeen 1950- ja 60-luvuilla Neuvostoliiton talouden kasvu ei valttdmatta-
jadnyt juuri jélkeen Lénsi-Saksan, Yhdysvaltojen tai Japanin talouden kasvusta.
Kuitenkin 1970 ja varsinkin 1980-luvulla Neuvostoliitossa harjoitetun investointi-
politiikan haitat alkoivat tulla nékyviin.

Ulkomaisen rahoituksen ké#yttdminen suuriin perusrakenneinvestointihin
jarrutti kasvavassa méfirin neuvostotalouden kehitystd. Kyseisten hankkeiden

* Zloch-Christy Iliana: Debt Problems of Eastern Europe. New York 1987, 38 ja 41.
* Zloch-Christy Iliana: Debt Problems of Eastern Europe. New York 1987, 46-49.

s Dyker David A, Restructuring the Soviet Economy, London 1992, 183-184.
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kypsymisaika oli pitkd ja tuotto alhainen tai vilillinen ilmeten joko kustannus-
sédstoind tai realisoituen vasta lisdinvestointien kautta. Liséksi suurinvestoinnit
raskaaseen ja sotateollisuuteen sitoivat varoja, jotka muuten olisi voitu kéyttd4
pienten nopeampituottoisten investointien toteuttamiseen. Neuvostoviranomaisten
liiallinen sitoutuminen ylisuurten hankkeiden investointiohjelmaan néytt44 saaneen
‘lansimaisten luotonantajien tuen ja ndin osaltaan jihmetti neuvostotalouden kas-
vua. Ilmeisesti ulkomainen rahoitus myds vapautti varoja sotateollisen sektorin
kéyttdon ja antoi neuvostoviranomaisille syyn lykété talousuudistuksia.

Linsimaiden investoidessa tuottavuuden kasvuun, Neuvostoliitossa
investointien voimakas kasvu perustui edelleenkin tuotantopanosten méérien
lisdéimiseen. Té@mén vuoksi varsinkin 1980-luvulla korkea tyollisyysaste yhdis-
tyneend vieston kasvun hidastumiseen alkoi rajoittaa tyOpanosten lisddmistd. Sa-
moin korkea investointiaste suhteessa kokonaistuotokseen alkoi rajoittaa in-
vestointien lisddmisté. Joidenkin arvioiden mukaan Neuvostoliitossa vuosina 1974-
1984 tuotannontekijoiden tuottavuuden kasvu oli samaa suuruusluokkaa kuin
joidenkin velkaantuneimpien Latinalaisen Amerikan maiden. Ty6n tuottavuuden
tuotannollisella sektorilla arvioitiin olevan puolet Yhdysvaltain ja Linsi-Euroopan
talouksien tydn tuottavuudesta. '

Puutteellinen budjettikuri mahdollisti investointipolitiikan ylimitoittamisen
ja johti osaltaan rahoitusvarojen tehottomaan kdyttdmiseen. Suuret valtionyhtitt
saattoivat aina painostaa itselleen lisdrahoitusta byrokraattisin keinoin vedoten
tuotantosuunnitelmiensa toteuttamistarpeeseen tietden, ettd ne eivit voi joutua
vararikkoon kehnon kannattavuuden takia.

Dyker kiteyttdd neuvostoliittolaisen investointipolitiikan p#fpiirteet seuraa-
vasti: 1) gigantomania eli suuruudenhullu investointihankkeiden mitoittaminen,
2) "jalka ovenviliin -politiikka" eli mahdollisimman monien investointihakkeiden
alullepano méérdrahojen varaamiseksi tulevina vuosina, 3) kunkin sektorin
pyrkimys omavaraisuuteen ja 4) tuotos-pdéoma -suhteen hylk&&minen tavoitteena
ja arviointiperusteena suunnittelun kaikilla tasoilla®.

Neuvostoliiton ja nykyisen Vendjin velkakriisin syyt ovat pédosin yl-
ldkuvatun kaltaisessa ekstensiivisessd, madrda laadun kustannuksella suosineessa
ja viime kédess4 tuotantovarojen haaskaukseen johtaneessa investointi- ja tuotanto-
politiikassa. Resurssit oli allokoitu siind méérin kehnosti maan ulkomaisen kilpai-
lukyvyn kannalta, ettd kohtuullisenakin pysytetyn ulkomaanvelan hoitoon
tarvittavien varojen ansaitseminen vaikeutui.

1980-luvun alkupuoliskon korkeiden 6ljyn hintojen neuvostoliittolaisilla
synnyttdimé "kultasade" onnistui kéitkemadn taakseen Neuvostoliiton talouden
rakenteelliset heikkoudet. Oljyn hintojen romahdettua 1980-luvun puolivilissi
paljastui Neuvostoliiton kyvyttdmyys kilpailla teollisuutensa tuotteilla 1&nsimark-
kinoilla. Jo vuonna 1986 oli néhtédvisséd, ettd toistaiseksi "matalan velan maana"
pidetystd Neuvostoliitosta oli kehittyméassd "kohtuullisen velan maa" ja 1990-
luvulle ehdittéesséd "korkean velan maa", koska oljyn hinnat eivdt uudestaan
huomattavasti nousseet.

¢ Dyker David A., Restructuring the Soviet Economy,London 1992.
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1.4 Pulapolitiikka

-

Investointipolitiikan vinoutuneisuus synnytti my®s Neuvostoliiton pulatalous-
luonteen ja tétd kautta kroonisesta valuuttapulasta johtuvan ulkomaisen velkaantu-
misen. Investointien yksipuolisuus, ylimitoitus seké piittaamattomuus laadusta
médrdn maksimoinnin kustannuksella sitoi tuotantovaroja laiminlyddyiltd
sektoreilta ja synnytti paineita hyvélaatuisten ja/tai laiminlydtyjen sektoreiden
tuotteiden tuontiin. Koska laadultaan kehnoja tuotteita ei kyetty vieméén tuonnin
maksamiseksi, vietiin raaka-aineita (1ahinnd 6ljy4, hiiltd ja muita raaka-aineita,
viime kédessd kultaa ja timantteja) ja turvauduttiin luotonottoon.

Kornain mukaan keskusjohtoisille talouksille tyypilliset pulat — "pulan"
sijasta voitaisiin puhua myds liikakysynnéstd — investoinneista, ty&voimasta,
tuontitavaroista, vaihdettavista valuutoista, ulkomaisista luotoista, kulutustavaroista
ja -palveluista, yksityistuotannon vélineistd (tySkaluista, varaosista tai tarve-
aineista) kytkeytyvit toisiinsa eli "pula ruokkii pulaa". Ulkomaisen velkaantu-
misalttinden kannalta keskeiset pulan lajit ovat pula investoinneista ja
tuonnista.

Pula investoinneista syntyi keskusjohdon pyrkimyksestd painottaa jatkuvan
kasvun tavoitetta, mikd sai suunnittelijat ja hallintobyrokraatit hierarkian kaikilla
tasoilla ylimitoittamaan investointisuunnitelmansa. Etusijalla olivat tuotannolliset
investoinnit raskaan teollisuuden suuryrityksiin’. Vastaavasti ei-tuotannolliseen
kevyeen pienteollisuuteen ja kulutustavaratuotantoon tai palveluihin ei investoitu.
Kornain mukaan investointipula eli investointiteihin tarvittavien resurssien
liilkakysyntd johtui "pehmed#std budjettirajoitteesta”. Henkilokohtaiseen vastuun
puuttuminen johti piittaamattomuuteen kustannuksista. Mikéli investointi osoit-
tautui tappiolliseksi, tappio oli mahdollista kattaa budjetista. Paitsi ettd "pehmed
budjettirajoitus" kannusti investointien ja tuonnin kannattamattomuuteen ja ylimi-
toitukseen, se samalla johti investointeihin kéytettévissd olevien resurssien (mm.
vaihdettavien valuuttojen ja ulkomaisten luottojen) krooniseen pulaan.

Keskusjohtoisen jérjestelmén viranomaiset hierarkian kaikilla tasoilla
halusivat hankkia mahdollisimman paljon hyvélaatuisia ldnsimaisia koneita ja
laitteita kotimaisten laadultaa huonojen asemesta. Nin syntyi tuonnin liikakysynté
eli pula tuonnista. Tuojia eivdt juuri kiinnostaneet hankintojensa hinnat,
valuuttakurssit tai muut kustannustekijét. Ostot suunnattiin maihin, joihin oli hyvat
poliittiset suhteet paljoakaan hinta-laatusuhteesta piittaamatta. Koska tuojilla ei
ollut omaa mielenkiintoa minimoida tuontimenojaan tai ansaita viennilld tuonnin
maksamiseen tarvitsemiaan valuuttatuloja, tuontitavarapula johti ldhes krooniseen
pulaan vaihdettavista valuutoista ja vaihdettavavaluuttaluotoista. Vientid pidettiin
viélttimattdménd pahana vaihdettavien valuuttojen hankkimiseksi.

1.5 Omavaraisuuspyrkimykset

Sitten 1950-luvun alun SEV-maiden tavoitteena oli Neuvostoliiton johdolla luoda
taloudellinen omavaraisuus kehittdmalld kotimaista ja tuontia korvaavaa teollisuut-
ta, ei sellaista teollisuutta, joka olisi ollut kilpailykykyistd maailmanmarkkinoilla.

7 Kornai kutsuu t4td pakkokasvuksi ("forced growth"). Kornai Janos: Economics of Shortage,
Amsterdam, North-Holland 1980.
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Kuitenkin talouden toiminnan eristdminen kansainvilisen kaupan tyOnjaosta ja
kilpailulta johti sellaisten "pehmeiden” tavaroiden tuotantoon, joita ei ollut helppoa
tai kannattavaa myydd maailmanmarkkinoille ja jotka pédtyivit ldhinnd SEV-
maihin sekd kehitysmaihin. Koska "pehmeilld" tavaralla ei kyetty ansaitsemaan
kovaa valuuttaa ldnsituonnin maksamiseksi, pyrkimykset kyseisen tuonnin rahoit-
~tamiseen ulkomaisella luotonotolla lisééintyivét sikdli kuin ei haluttu turvautua
valuuttavarantoon tai myydé kultaa ja muita arvometalleja tai timantteja.

Autarkiapyrkimyksilld perustellun kilpailulta eristdytymisen sekd méadréa
laadun kustannuksella suosivan tehottoman ja vinoutuneen liikainvestointipoli-
tiikan lisdksi oli olemassa muitakin syité siihen, ettd ulkomaisen teknologian tuonti
ei auttanut kehittdmé#n kilpailukykyistd "kovan" tavaran tuotantoa. Térkein oli se,
ettd SEV-mailta puuttui suhteellinen etu innovaation, teknologisen muutoksen ja
markkinoinnin alueella®. Pyrkimykset modernisoida ja nopeuttaa teollisuus-
tuotannon kasvua tiydentimaélld neuvostoliittolaista tuotantoteknologiaa l&nsimai-
sella raukenivat neuvostoliittolaisen teknisen infrastruktuurin puutteisiin (vanhanai-
kaisuus ja heikko huolto) ja sosiaalis-taloudellisen jirjestelmén tehottomuuteen
(hidas ja virkavaltainen pa#toksenteko, heikko tydmoraali). Liséksi ldnsimaisen
teknologian uusimistarpeet synnyttiviit jaksottaisuutta investointeihin ja niiden
rahoittamiseen ulkomaisista lahteista.

Koska ldnsimaista ostettu teknologia yhdistettynd neuvostoliittolaiseen ei
lisinnyt Neuvostoliiton vaihdettavan valuutan ansaintakykyé eiké estényt toisaalta
neuvostotalouden tuotantokoneiston vanhanaikaistumista eli investoinnit olivat
kannattamattomia, syntyi kasvava kuilu suhteessa teollistuneihin maihin. Tama
vuorostaan kérjisti kroonista pulaa vaihdettavista valuutoista ja lisési paineita ulko-
miseen luotonottoon’.

8 Holzman Franklyn D.: Some Theories of the Hard Currency Shortages of Centrally Planned
Economies, in U.S. Congress, JEC (1979, ss. 297-316).

® Gomulka Stanislaw & Alec Nove: East-West Technology Transfer, OECD, Paris 1984, 35-37.
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2. Kriisi

2.1 Valuuttahallinnon ja luottamuksen romahtaminen

Neuvostoliiton maksuvalmiuskriisin oireet olivat nékyvissd jo 1990. Tilldin
Neuvostoliiton ulkomaantalouspankki edellytti ulkomaanvaluutan ostajalta, etti se
voi osoittaa ansainneensa ulkomaisesta viennistd vihintdén tuontinsa maksamiseen
tarvittavan valuutan. Niille neuvostoliittolaisille tuojille, jotka eivit ehtoa tiytta-
neet, ulkomaantalouspankki ei suostunut myymé#én valuuttaa. Neuvostoliiton kans-
sa kauppaa kdyvit maat havaitsivat vientimaksusuorituksiensa alkavan viivéstya.
Niiden viivistymien yhteism#ééré nousi noin USD 4-5 miljardiin.

Houstonin huippukokouksessa heindkuussa 1990 G7-maat (Yhdysvallat,
Kanada, Japani, Saksa, Ranska, Iso-Britannia ja Italia) totesivat Neuvostoliiton
joutuvan maksuvalmiuskriisiin vuoden 1991 aikana. Vuotta myShemmin presi-
dentti Gorbatshov l4hetti Lontooseen kokoontuneille G7-maiden edustajille kirjeen,
jossa hin pyysi Neuvostoliiton velkojen uudelleenjirjestely.

Kaikesta huolimatta SNTL:n ulkomaantalouspankin ilmoitus valuuttojen
loppumisesta marraskuussa 1991 ylldtti monet ldnsimaiset rahoitusasiantuntijat.
Aina 1980-luvun loppuvuosiin asti Neuvostoliitto luokiteltiin luotto-
kelpoisuudeltaan Lénsi-Saksan tasolle’. Tekij6ité, joille ldnsimaisten hallitusten
ja pankkien késitys Neuvostoliitosta hyvénd luototuskohteena perustui olivat
Neuvostoliiton ulkomaisen velan hidas kasvu, kohtuullinen mééré, sdntillinen
velanhoito, kisitys kulta- ja jalometallivarantojen runsaudesta, suhteellisen niukka
tieto neuvostotaloudessa kypsymiéssd olevien ongelmien laajuudesta yleensd seké
raha- ja rahoitustalouden tilasta ja toiminnasta erikseen seké neuvostovi-
ranomaisten véitteet talouskasvun jatkumisesta.

Neuvostoliiton velkakriisi ei syntynyt liikavelkaantumisesta kuten viiden
itdisen Keski-Euroopan maan kriisit. Neuvostoliiton ulkomaisen velan taakka ei
ollut erityisen suuri: vield vuonna 1991 velanhoitosuhde oli "siedettdva" 41 % ja
osuus ruplan markkinakurssiin kurssatusta BKT:sta noin 10 %. Vaihtotasevaje oli
véhéinen. Kriisin synnyttivdt Ven4jén valuuttahallinnon ongelmat seké valuutta-
keinottelu ja ulkomaisten pankkien ja yritysten luottamuksen romahtaminen Vené-
jan pankki- ja valuuttajérjestelméé kohtaan.

1980-luvun puoliviliin asti Neuvostoliiton valuuttahallinto toimi kuten
muidenkin keskusjohtoisten talouksien: valtio osti ulkomaantalouspankkinsa kautta
vientituloja ansanneilta ulkomaiset valuutat viralliseen kurssiin ja k#ytti ne sitten
vélttdiméttdménd pidetyn tuonnin maksamiseen ja ulkomaisten velkojen hoitami-
seen. Vuodesta 1986 titd jérjestelmdd alettiin asteittaan purkaa siten, ettd osa
valuuttatuloista ohjattiin yritysten valuuttarahastoihin. Sen lis#ksi, ettd jo
vanhastaan oli sovellettu monimutkaista valuuttakerroinjarjestelmas, alettiin nyt
soveltaa erilaisia markkina- ja kaupallisia valuuttakursseja. Alussa 1986-1987
valtio menetti yritysten valuuttarahastoihin 5-7% valuuttatuloista, mutta menetyk-
set kasvoivat myShemmin 10-15 %:iin 1989-1991 (arviot, jotka ottavat lukuun
myds muut kuin viralliset vientitulojen virrat pastyvit 40-50 %:iin). Vaikka

10 Bush Keith, Commonwealth of Independent States: Foreign Indebtedness, RFE/RL, Research
Report, 10 January 1992, 20.
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valtiolle vield tdlldinkin kertyi suurin osa valuuttavaroista, ne eivét kuitenkaan
endd riittdneet kattamaan koko valuutan tarvetta varsinkin, kun saman aikaisesti
6ljyn vienti véheni ja 6ljyn seké kullan maailmanmarkkinahinnat laskivat.

Valuutanséénndstelyn kannalta organisaatio muuttui nopeasti — tilanteen
hallitsemisen kannalta todennékdisesti liian nopeasti. Siind missi viisi vuotta sitten
toimi nejé valuuttakauppaoikeuksin-varustettua pankkia — Neuvostoliiton valtion-
pankki, Ulkomaantalouspankki, Kansainvilinen investointipankki ja Kansainvéli-
nen talousyhteistypankki — toteuttaa tétd nykyéd noin 45000 yritystd ja yli 500
pankkia mitd erilaisimpia valuuttatoimia. Saman tien olisi ollut luotava uusi
markkinatalouden vaatimukset tdyttdvd valuuttalainsddddntd ja valuutan-
sédtelyjérjestelma. ,

Valuuttahallinnon kriisi huipentui joulukuussa 1991 Neuvostoliiton
ulkomaantalouspankin hajoamiseen ja uudelleenorganisointiin, jonka seurauksena
Ulkomaantalouspankin hoitama ulkomainen maksuliikenne pyséhtyi. Uusi Neu-
vostoliiton ulkomaantalouspankki rekisterditiin joulukuun 15. pdivind 1991
Venidjin keskuspankin alaisuuteen vastaamaan entisen Neuvostoliiton veloista.
Ulkomaantalouspankin saamisia ja velkoja asetettiin selvittim#&n kolme komiteaa
ja samalla maksuliikenne jdddytettiin. Toimia on arvosteltu tehottomuudesta ja
tdsséd yhteydessd on vaadittu mm. Ven#jén keskuspankin pédjohtajaa Matjuhinia
eroamaan'!. Matjuhin jittikin eronpyyntdnsid Venijin parlamentin puhemiehis-
tolle 1.6.1992"2,

Huhtikuussa 1992 péétettiin Neuvostoliiton ulkomaantalouspankin jakami-
sesta itsenfiisiksi pankeiksi siten, ettd yksi niistd toimii ei-kaupallisena valtion
pankkina ja IVY-maiden ulkomaisen velan hoitajana ja yksi tai kaksi muuta
yritys- ja yksityishenkildiden tileji pitéving liikepankkina'®. Toistaiseksi pastosti
ei ole toteutettu.

Vuoden 1991 lopussa vahvistetulla lailla Vendjén federaation valuut-
tavarannon muodostamisesta perustettiin samalla uusi Ven#jén hallituksen
valuutanséételyn tarkastusvirasto (Inspektsija Valjutnogo Kontrolja pri Pravitelstve
Rossijskoi Federatsii). Vientitulot on kotiutettava takavarikon uhalla kolmen kuu-
kauden kuluessa niiden vastaanottamisesta. 50 % valuutasta menee Ven#jin
varantoon kéytetdvéksi ensi sijassa elintarvikkeiden ja lddkkeiden ostamiseen ulko-
mailta sekd myds ulkomaisten velkojen hoitamiseen.

Télld hetkelld valuuttaoloja sédtelevdt Vendjdn keskuspankki, tulli,
ulkomaisten taloussuhteiden ministerio seki taloudellisen turvallisuuden valtionko-
mitea (Goskomitet po ekonomitsheskoi bezopasnosti). Valuutans#éinndstelyn
tarkastusviraston vastavalitun johtajan V. N. Melnikovin mukaan séddokset ovat
toistaiseksi vield puutteelliset, mutta vuoden 1992 loppuun mennessé jirjestelmé
on toimintakunnossa. Myds Kansainvélinen valuuttarahasto edellyttdd jarjestelmén
kuntoon saattamista'®.

11 Tzvestija 15.5.1992 ja Lloyd John-Volkov Dmitri, Russia’s central bank chief faces pressure to
quit, Financial Times, May 19, 1992.

12 1loyd John, Russian central bank chairman resigns, Financial Times 2.6.1992.
B IK:n tilastoja.

* Tljina, Larisa - Melnikov, Viktor: Valjutnaja inspektsija natshinajet. Strana vyigryvajet? Delovoi
Mir 29.4.1992, 1.
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Tdydentdvind toimena Vendjdn hallitus velvoitti huhtikuun 11. péivéstéd
1992 Sojuznefteexport, Rosnefteprodukt ja Gasprom -nimiset johtavat ener-
giaviejdt maksamaan 38 % vaihdettavavaluuttatuloistaan suoraan ulkomaisten
toimittajien tileille aikaisemmin syntyneiden velkojen takaisinmaksamiseksi®.

2.2 Valuuttapako

Valuuttapako eli Neuvostoliitossa ja Venéjélld asuvien pyrkimykset siirtdd valuut-
tavaransa laillisesti tai laittomasti ulkomaisten pankkien tilille lienee toteutunut
pédasiassa vasta 1991, jolloin myds yksityiset yritykset, kooperatiivit jne. saivat
oikeuden kdydéd ulkomaankauppaa. T4td ennen ulkomaankauppa oli siind méérin
keskitetty#, ettd suurimittainen valuuttapako olisi todennikodisesti tullut ilmi®.
Kiytinnossi valuuttapako merkitsi sité, ettd Vendjin valuuttahallinnolta puuttuvat
tilld hetkelld ne arviolta USD 10-20 mrd.", joilla se oli kyennyt hoitamaan
edelleen ulkomaiset velat ja sdilyttdnyt luottokelpoisuutensa.

Valuuttapaon syyni ovat epdvarmat poliittiset ja taloudelliset tulevaisuuden-
nidkymét. Viranomaiset rajoittavat valuutan saatavuutta jakamalla ulkomaan-
kauppaoikeuksia ja vientilupia ilman toimivaa valuutan s#étely- ja kotiuttamisjar-
jestelmdd sekd pohjimmiltaan ruplan ulkoisen arvon hallinnoinnin avulla. Neuvos-
toliiton pankkipalvelut ovat epéluotettavia tai puuttuvat usein kokonaan. Muita
syitd ovat halu ostaa ldnsimaisia kulutustavaroita, pyrkimys vélttdd viranomais-
byrokratiaa, pelko varojen jaddyttdmisestd ja viime k#dessd niiden takavarikoi-
misesta. Lénsipankkien pankkisalaisuuskdyténtd sekd neuvostoliittolaisen tulli- ja
muun viranomaiskontrollin puutteellisuus véhentévit kiinnijoutumisen pelkoa. On
epédiltdvissd, ettd huomattavakin osa vientid on mahdollista toteuttaa virallisen
kirjanpidon ja tilastoinnin ulkopuolella ja ohjata maksut tdysimé#4réisind ulkomaisi-
lle pankkitileille.

15 Vensjén viranomaisten mukaan laiton valuutan ulosvirtaus off-shore pankkeihin oli kuluvan
vuoden kahden ensimméisen kuukauden aikana noin 0.5 mrd. dollaria. Viranomaisten huoli
valuuttapaosta on johtanut mm. siihen, etd Vendjan ulkomaantaloussuhteiden ministerid on ottanut
yhteyttd tunnettuun amerikkalaiseen konsulttiin Kroll Associatesiin hévinneiden valuuttavarojen
jaljittamiseksi sekd uhkaa nimien julkistamisella ja oikeustoimilla kiinnijoutuneita.

16 Vuonna 1988 vain 70 organisaatiota sai ulkomaankauppaoikeudet. Liséksi kovan valuutan
hankinta tapahtui viemélld 6ljyé ja Oljytuotteita sekd muita raaka-aineita, jota hoitivat keskitetysti
Sojuznefteexport ja pari muuta organisaatiota. Naiden kautta huomattava valuuttapako olisi ollut
mahdotonta ilman, ettd se olisi tall6in tullut ilmi.

17 Venijin ulkomaantaloussuhteiden ministerién arvion mukaan ulkomaiset arviot 10-20 mrd.
dollarista ulkomaisilla pankkitileilld ovat liioiteltuja, koska suurin osa varoista kdytetd4n tuontiin
ja muuhun kulutukseen, ja paétyy noin 4-5 mrd dollariin. Tdmén osalta on todettava, ettd kyseiset
varat kdyttGtavasta riippumatta eivit ole ulkomaisesta velasta vastaavan keskushallinnon kéytet-
tavissd ulkomaisten velkojen hoitoon. Toisaalta erdiden arvioiden mukaan vuoden 1991 maksuta-
seen virhe-erd ("errors and omissions" oli 14 mrd. dollaria miké saattaa edustaa huomattavalta osal-
taan pddomapakoa. Téstd paddtellen kasvava mééréd viennisté ja tuonnista on toteutunut epévirallisten
kanavien kautta, mistéd taas seuraisi, ettd Vendjin ulkomaankaupan pudotus ei ollut niin suuri kuin
mité viralliset tilastot antavat ymmartaé.
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2.3 Ulkomaiset velat ja saamiset

2.3.1 Tilanne télld hetkelld

Entisen Neuvostoliiton koko ulkomaanvelka vaihdettavina valuuttoina oli vuoden
1991 lopussa 65.3 mrd. dollaria. Luku siséltdd 52.9 mrd. dollaria p#dasiassa
kaupallisia pitk#aikaisia eli takaisinmaksuajaltaan yli vuoden luottoja. Loput luo-
tot, jotka ovat pankkitalletuksia, rembursseja sekd maksamattomia tuontilaskuja,
erddntyvit maksettaviksi vuodessa tai sitd lyhyemméssé ajassa (IMF).

Taulukko 1. Entisen Neuvostoliiton ja IVY:n velat ja saamiset
Bruttovelka | Bruttosaaminen Nettovelka
Kehittyneet teollisuusmaat 653 8.6 56.7
Pitkdaikaisina (yli vuosi) 529 529
Lyhytaikaisina (alle vuoden) 12.4 12.4
BIS-pankkitalletuksina 53 -53
Kultavaroina 33 -3.3
SEV-ja kehitysmaat 20.2 169.3 | -149.1
Luottoina
SEV-maat 74.9 -74.9
kehitysmaat 94.4 -94.4
Siirotruplina
SEV-maat 17.0 17.0
kehitysmaat - -
Clearing-tililuottoina
SEV-maat 0.2 0.2
kehitysmaat 3.0 3.0
Yhteensd 85.5 1779 924

Ruplamédrdiset saamiset on muunnettu dollareiksi kdyttden vuoden
1991 lopun virallista kurssia 1 USD = 0.5571 SUR. Ruplamééréiset
velat on muunnettu dollareiksi soveltamalla siirtoruplan SEV-maiden
siirtoruplasaamisiin.

Entisen Neuvostoliiton vaihdettavavaluuttasaamiset ulkomailta muodostuivat
talletuksista ldnsimaisissa pankeissa (taulukossa 1 "BIS-talletukset" ) sekid kulta-
varannosta. P4dosa saamisia on kuitenkin sidottuina valuuttoina karkeasti ottaen
puoliksi kehitysmaista ja puoliksi entisistdi SEV-maista.

Noin 88 miljoonan dollarin saamiset kehitysmaista ovat néennéiset, koska
70 % :ssa saamisia kuoletusten ja korkojen maksut ovat keskeytyneet ja lopunkin
osalta saaminen on siind m#drin epdvarmaa, ettd toissijaismarkkinoilla niiden
markkinahinnaksi on arvioitu 3-10 % nimellisarvosta. Ndin arvioiden kehitys-
maasaamisten arvo olisi parhaimmassakin tapauksessa enintién 2-3 mrd. dollaria.
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Sama koskee myds saamisia entisistd SEV-maista. Johtuen useimpien SEV-
maiden talouden ahdingosta takaisinmaksut ovat pyséhtyneet, parhaimmassa
asemassa olevat lyhentédvét velkaansa ensi sijassa tavaratoimituksin. Lisédksi SEV-
jérjestdn hajotessa vuosina 1990-1991 kaupan jérjestelyistéd Venédjélle syntyi vield
15.6 mrd:n siirtoruplan velka.

Edelld sanotusta seuraa ldhinnd, ettd Vendjélld on vastattavanaan vuoden
vaihteessa ldhinnd 57 mrd. dollarin nettovelka, joka on hieman yli 20 % Venéjéin
BKT:sta. Vaikka velka ei ole sindnsé suuri (Suomen nettovelka on télld hetkelld
noin 43 mrd. dollaria ja hieman yli 35 % BKT:sta), sen hoito rasittaa huomatta-
vasti Vendjin heikentynytté taloutta.

Saksa on térkein velkojamaa. Sen osuus kakmpuohsesta virallisesta sekd
kaupallisesta luottosaamisesta on noin 43 % eli noin 22 mrd. dollaria eli 279
dollaria henke# kohti. Saksan suhteellinen osuus korostui sen jilkeen, kun Saksalle
siirtyivédt my0s Itd-Saksan bruttosaamiset Neuvostoliitolta. Jarjestyksessé seuraavat
Ranska (11 %), Japani (9 %), Italia (9 %) ja Itdvalta (7 %). Henked kohti saamisia
on eniten Itévallalla (3.5 mrd. dollaria eli 461 dollaria henkeé kohti, kolmantena
Saksan jilkeen Suomi 1.3 mrd. dollaria eli 260 dollaria henke# kohti)'8.

Entisen Neuvostoliiton vaihdettavavaluuttavelan rakenne muuttui huomatta-
vasti ulkomaisten pankkien vetiessd pois vaihdettavassa valuutassa olevia
lyhytaikaisia talletuksiaan. Seurauksena lyhytaikainen 18 mrd:in dollarin velka
(vuoden 1989 lopussa) pankeille vdheni vuoden 1991 aikana noin 9 mrd:iin
dollariin ja on téll4 hetkelld hieman yli 5 mrd. dollaria. Samanaikaisesti ulkomai-
set pankit my®s supistivat omalla riskilldin myOntdmiensd luottojen maksatusta.
Nikymaéttdmien maksujen osalta luottojen nettoméériiset korkomenot kasvoivat
heikenneiden luottomaineluokituksien takia.

Maksukriisin ensioireena Vendjin paésy kansainvilisille rahoitusmarkkinoil-
le estyi vuoden 1990 alkupuolella. Vield 1989 Neuvostoliitto nosti l&hes 5 mrd.
dollaria pankkien my6ntimié ja hieman yli 3 mrd. dollaria julkisia pitkéaikaisia
luottoja. Vuoden 1990 alusta Neuvostoliitolla ei ollut enéd luottoa kansainvilisilld
rahoitusmarkkinoilla, vaan se joutui turvautumaan kasvavassa méérin luotonottoon
valtioilta ja valtioiden takaamilta luottolaitoksilta. Neuvostoliiton luotonsaanti kan-
sainvilisiltd rahoitusmarkkinoilta ehtyi kokonaan 1991. Vuonna 1990 lénsipank-
kien osuus oli endé alle miljardin dollarin ja kun taas ulkomaisten valtioiden tai
valtioiden takaamien luottojen nostot lisésntyivit vajaaseen 5 mrd:iin dollariin'®.

Venijin virallinen valuuttavaranto muodostuu Neuvostoliiton ulkomaanta-
louspankin valuuttavaroista mukaanlukien Ven#jén keskuspankin ja liittovaltion
ministerididen tileilld olevat kéyttovarat. 1980-luvun jilkipuoliskolla virallinen
vaihdettavan valuutan varanto vaihteli 11-14 mrd. dollarin vililld, mutta alkoi
huveta vuoden 1989 jilkipuoliskolla. Neuvostoliiton ulkomaantalouspankin
valuutta- ja kultavarannot ehtyivét nopeasti ja ldhes loppuivat vuoden 1991 lopul-
la.

Niin Venédjén kuin entisen Neuvostoliiton viralliset vaihdettavan valuutan
varannot olivat haihtuneet kdyténnéllisesti katsoen olemattomiin vuoden 1991

'8 Gardiner, Paul, A Riddle in a Mystery in an Enigma, Euromoney supplement, April 1992.
1° Bond Daniel L., Trade or Aid? Official Export Credit Agenscies and the Economic Development

of Eastern Europe and Soviet Union, Institute for East-West Security Studies, Public Policy Paper
4, New York - Prague 1991.
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lopussa®. Virallinen kultavaranto viheni vuoden 1988 lopun 850 tonnista 485
tonniin vuoden 1990 lopussa, ja todennikdisesti hupeni nopeasti timén jilkeen
mm. sen vuoksi, suurehkot kullan tuottajat kuten Venijé, Kazakstan ja Uzbekistan
lopettivat kultavarojen siirtdimisen liittovaltion viralliseen kultavarantoon vuoden
1991 aikana. '

2.3.2 Velanhoitokyky

Venijdn kykyé hoitaa ulkomaiset vaihdettavavaluuttavelkansa vaikeuttavat seuraa-
vat tekijét:

— velanhoitomenot ovat korkealla vuoden 1991 tasolla johtuen siitd, ettd velkaa ei
ole uudelleenjirjestelty, ainoastaan maksuja on lykétty

- kullan myynti on entistd rajoitetumpaa johtuen siitd, ettd Ven#jd joutuu
ostamaan takaisin joitakin aikaisempia kultaswappejaan ja etté itsendistyneet ja
itsendistyméssé olevat tasavallat kdyttédvit kullan tuotannon omiin tarpeisiinsa

— tarve ruuan ja maataloustuotteiden sekd lddkkeiden ostamiseen ulkomailta
lisdédntyy

— vientikyky vihenee teollisten pullonkaulojen takia®!

On ymmérrettévad, ettd Neuvostoliiton hajoaminen johti monet ulkomaiset luo-
tonantajat tarkistamaan aikaisemmat sitoumuksensa, jotka ne olivat tehneet entisen
Neuvostoliiton kanssa. Samalla mahdollisuuksia uuteen luotonottoon ei ole ja
valuuttavarannot ovat ehtyneet. Avun saaminen on epidvarmaa, mik4 vaarantaa
uudistusprosessia.

Pitké- ja lyhytaikaisten vaihdettavavaluuttamdérdisten velkojen hoitomenot
olivat vuosina 1986-1989 noin 8-9 mrd. dollaria vuodessa eli noin 23-27 %
vaihdettavavaluutan mééréisestd tavaroiden ja palvelusten viennistd. Vuonna 1990
velanhoitomenot hypéhtivdt poikkeuksellisen korkealle 23 mrd:iin dollariin ja
velanhoitosuhde 61 %:iin johtuen siitd, ettd lénsipankit nostivat yli 11 mrd.
dollaria lyhytaikaisia saamisiaan neuvostopankeista. Vuonna 1991 velanhoitomenot
olivat 17 mrd. dollaria, josta lyhyen velan osuus oli vield hieman yli 5 mrd.
dollaria. Velanhoitosuhde oli 41 %. Ulkomaisten vaihdettavavaluuttavelkojen
hoitaminen vuonna 1992 vaatii velanhoitoon varattavaksi 12.6 mrd. dollaria edel-
lyttden ettd Vendji maksaisi korot ja kuoletukset ulkomaisille velkojille 61-

% Virallinen vaihdettavan valuutan varanto oli 6.7 mrd. dollaria vuoden 1990 lopussa ja 5.3 mrd.
dollaria vuoden 1991 lopussa. Kasvava m#éré valuuttavarantoa muodostui epélikvidiksi, koska se
oli talletettuna Ulkomaantalouspankin ulkomaisten tytdryritysten tileilld. IMF:n tavoitteena on
kasvattaa virallista varantoa Venéjin osalta 2 mrd. dollariin ja entisen Neuvostoliiton osalta 3.5
mrd. dollariin vuonna 1992. Lisdksi on tavoitteena jarjestid Ulkomaantalouspankille kdytto-
pddomavaroja noin 500 milj. dollaria, toiset 500 milj. dollaria liikepankeille, josta 61 % eli 305
milj. dollaria venildisille liikepankeille.

2! Nato Economic Committee: Soviet Economic Performance in 1991, Brussels, February 1992, 22.
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prosenttisesti eli noudattaen laskennallista vastuutaan entisen Neuvostoliiton
ulkomaisista valuuttaveloista. Mikéli-se hoitaisi entisen Neuvostoliiton velat 100-
prosenttisesti, rahoitustarve olisi vastaavasti 17 mrd. dollaria. Lukuihin siséltyy
my0s maksulykkdysten hoito, jotka ovat Vendjin osalta 2.6 mrd. dollaria ja en-
tisen Neuvostoliiton koko velan osalta 4.2 mrd. dollaria®® (taulukko 1).

Venijidn vaihdettavien ‘valuuttojen vaihtotase oli ylijddméinen 1990 (0.5
mrd. dollaria) ja 1991 (5.5 mrd. dollaria) viennin véhetessé tuontia enemmén.
Vuonna 1992 viennin odotetaan véhenevin edelleen ja samanaikaisesti tuonnin
voimakkaasti lisddntyvdn, mikd synnyttdd 5.8 mrd. dollarin vaihtotasevajeen.
Viennin lasku johtuu 6ljyn ja oOljytuotteiden, kaasun ja hiilen viennin supistu-
misesta Oljyn hintojen pysyessd alhaisina. Vaikeudet aiheutuvat tuotannon
perusrakenteiden huonosta kunnosta ja muiden tasavaltojen haluttomuudesta
yhteistydhon. Viennin verotus, 50 % valuuttojen kotiuttamisvelvollisuus seki
lisensiointi véhentévét vientié ja vientihaluja. My6s aseiden myynti kehitysmaiden
koyhtyneille ostajille on ehtymissd. Elintarvikkeiden ja ldskkeiden tuonti seki
kulutustavaroiden tuonti vihentévit teollisuuden tarvitsemien investointitavaroiden
ja raaka-aineiden tuontimahdollisuuksia ja ovat poissa teollisuuden vientika-
pasiteetin lisddmiseen tarvittavasta rahoituksesta®.

2.4 Velkajarjestelyt: maksaako vai lykata?

Maksuvalmiuskriisi syntyi 1991 viime kuukausina ja jatkuu edelleen. Kahdeksan
aikaisemman neuvostotasavallan kanssa tehdyt 3.6 mrd:n dollarin luottojen
lykkdyssopimukset eivét olennaisesti helpottaneet tilannetta. Lykkéyksistd huoli-
matta maaliskuun 1992 alkuun mennessi huomattava m#éré velanhoitomaksuja oli
viivistynyt. Alustavien tietojen mukaan vuoden 1992 alkukuukausina maksulyk-
kdysten ulkopuolelle jaényttd velkaa oli alle 20 % siitd, mitd velkasopimukset
olisivat edellyttdneet ja koroista noin neljannes. Liséksi maksut tapahtuvat
sattumanvaraisesti, ja tdstd johtuva epéitasa-arvoinen kohtelu on huolestuttanut
velkojapankkeja®. Hiljattain toukokuun lopulla Venijin hallitukselta saatu

%2 Institute of International Finance (IIF), report of the former USSR/CIS,
February 7, 1992, 51.

2 Venijin ulkomaan taloussuhteiden ministerin Petr Avenin mukaan ennusteet tilanteen kaantymi-
sestd heikompaan suuntaan ovat toteutumassa. Vendjin hallituksen tavoitteena on hankkia viennistid
18 mrd:n dollarin valuuttatulot vuonna 1992. Noin 80 % tisté tulisi varata Vendjén ulkomaisen
velan hoitoon. Tédlld hetkelld (toukokuussa 1992) siithen kdytetddn ministeri Avenin mukaan noin
neljannes vientituloista. Tuoreimpien tietojen mukaan Vendjin vienti putosi vuoden 1992 ensim-
maéiselld neljannekselld 20 % (maaliskuun lopussa 7 mrd. dollaria, vuotta aikaisemmin 8.7 mrd.
dollaria) ja tuonti nousi 15 % verrattuna edelténeen vuoden vastaavaan ajanjaksoon, joten tuloksena
on 2.3 mrd:n dollarin kauppataseen vaje verrattuna vihaiseen 0.7 mrd. dollarin tuontiylijaéiméaén.

2 Mm. IMF'n tilastojen mukaan tammi-helmikuussa 1992 erdsntyi sopimusten mukaan makset-
tavaksi pitkdaikaisen velan kuoletuksia 260 milj. dollaria sekd korkoja 518 milj. dollaria seké vas-
taavasti lyhytaikaisen velan kuoletuksia 1357 milj. dollaria. Tosiasiallisesti pitk#aikaista velkaa kuo-
letettiin 150 milj. dollaria eli 58 % sopimusten mukaisista kuoletuksista ja korkoa maksettiin 124
milj. dollaria eli 24 % sopimuksen mukaisista koroista. Lyhytaikaisesta velasta kuoletettiin 149
milj. dollaria eli 11 % sopimuksien mukaisesta velasta.
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pyyntd velkojen kuoletusten ja korkojen maksamisen lykk#dmisestd viidelld
vuodella ei tdmén vuoksi endé tullut ylldtyksena.

Lokakuun 28. pdivdnd G7-maat, Vendjd ja kaksitoista tasavaltaa sopivat
yhteisvastuusta ("joint and several responsibility") entisen Neuvostoliiton velasta.
Vendjd sitoutui vastaamaan 61.34 prosentista entisen Neuvostoliiton velkoja,
Gruusia, Kasakstan, Armenia, Tadzhikistan ja Kirgistan allekirjoittivat sopimuksen
varauksetta, Ukraina 16.3 %, Valko-Vendji 4.3 % ja Kazakstan 3.9 % varauksin.
Myo6s Baltian maat ilmaisivat halunsa osallistua kyseisen velan takaisinmak-
samiseen, mutta vetdytyivit myShemmin vastuusta ns. Jurmalan julistuksella
16.3.1992%, Tamin jilkeen myos Ukraina ilmoitti haluavansa hoitaa velkansa
suoraan. Itse asiassa entisen Neuvostoliiton velkavastuusta ei ole sittemmin
syntynyt minké&#nlaista sopimusta, joka perustuisi IVY-tasavaltojen velkojen ja
saamisten inventaariolle. On todenn#kdistd, ettd téllaista sopimusta ei synny-
kaan®.

Marraskuun 29. pdivdnd IVY ja kahdeksan tasavaltaa sopivat tarkemmin
neuvostovelan jérjestelyistd ja G7-maiden avusta. Ukraina ilmoitti haluavansa
selvittdd velkansa suoraan G7-maiden kanssa, muiden sopimuksesta vetdytyneiden
tasavaltojen (Azerbaidzhan, Gruusia ja Uzbekistan) kanta jéi episelviksi. Jou-
lukuun 4. pédivdnd 1991 kahdeksan neuvostotasavaltaa allekirjoittivat Pariisin
klubin kanssa periaatesopimuksen, jonka mukaan allekirjoittajatasavallat vastaavat
yhdessé entisen Neuvostoliiton veloista. Kdytdnnossé asiaa hoitaa Neuvostoliiton
ulkomaantalouspankki. '

Valtioiden myOntiméstd ja takaamasta velasta sopiva Pariisin klubi
muodostuu 17 luotonantajamaasta, joiden saamiset Neuvostoliitolta ja sen
seuraajilta nousevat 32 mrd:iin dollariin. Tammikuun 4. péivéind 1992 klubi péitti
lykédtd vuoden 1993 alkuun 3.2 mrd:in dollarin arvosta sellaisten luottojen
kuoletuksia, joista oli sovittu ennen vuotta 1991. Maaliskuussa klubi kokoontui
toteamaan IVY-maiden noudattaneen talousuudistusta sovitulla tavalla; seuraava
tarkistuskokous on kesékuussa. Venéldiset haluaisivat neuvotella kolmen vuoden
maksulykkdyksestd nykyisen yhden vuoden sijasta®’.

Kaupallisesta omalla vastuulla otetusta velasta on sovittu 12 liikepankin
muodostamassa neuvoa-antavassa komiteassa, SNTL:n ulkomaantalouspankin sek#
Vendjan keskupankin vilisissd neuvotteluissa 16.12.1991. Mainittu komitea
edustaa noin 600 pankkia, joilla on saamisia entiseltd Neuvostoliitolta. Venildisille
annettiin maksuaikaa maaliskuun 1992 loppuun yhteensdé 3.4 mrd. dollarin
kuoletuksille liittyen sellaisiin luottoihin, joista oli sovittu ennen vuotta 1991%.

%5 The World Bank, Transition, The Newsletter about Reforming Economies, Volume 3,
No 1, January 1992.

26 Havlik Peter, WIIW Forschungsberichte No. 180, February 1992, 83-86.

2" The World Bank, Transition, The Newsletter about Reforming Economies, Volume 3, Nol,
January 1992.

2 The World Bank, Transition, The Newsletter about Reforming Economies, Volume 3,
No 1, January 1992.

72



Tdtd maksuaikaa pidennettiin timén jilkeen keséikuun 1992 loppuun SNTL:n

ulkomaantalouspankin pyynnostd®. -

2.5 Avunantosuunnitelmat ja niiden ehdot

2.5.1 Avun muodot ja tavoitteet

Apu ymmdérretédn laajasti: silld ei tarkoiteta vain tavara- ja rahalahjoituksia tai
teknistd apua, vaan myds luottojen ja vakuuksien myOntémisté, olemassa olevien
luottojen maksujen lykkéyksid, uudelleenjérjestelyjé tai anteeksiantoa. Kuten avun
ehdoista kiiy ilmi, pitkén tdhtdimen tavoitteena on saattaa entisten IVY-tasavalto-
jen taloudet kilpailu- ja yhteistydkykyiseen kuntoon.

Lihivuosina tarvitaan mm:

— teknistd apua

— kiireellisti elintarvike- ja lddkeapua

— apua vientiluottoina, lainoina ja lahjoina vélttdméattdmén tuonnin rahoittamiseksi
— vakauttamisrahastoja ruplan ja/tai uusien valuuttojen tukemiseen

— rahoitusta sotilaiden kotiuttamiseen, uudelleen kouluttamiseen ja konversioon
— rahoitusta sekid olemassa olevan velan uuudelleenjérjestelyjd ja anteeksiantoa
pitkéaikaiseen tukeen markkinatalouden vakaannuttamiseksi>’.

Kansainvilinen valuuttarahasto ja Ven#jé sopivat 6 mrd:n dollarin vakautusrahas-
tosta, joka on osa huhtikuussa 1992 julkistetusta 24 mrd:n dollarin avustuspaketis-
ta. Vakautusrahasto muodostuu G7-maiden seké Alankomaiden, Belgian, Ruotsin
ja Sveitsin sitoumuksista maksaa katetta IMF:n GAB-jirjestelmén ("General
Agreement to Borrow") puitteissa siind tapauksessa ettd Vendji joutuisi rahastoon
turvautumaan. Toisaalta jérjestely tulee Vendjédn kéytettdviksi vain erittdin tiukoin
rahapolitiikan reunachdoin®.

Vakautusrahaston liséksi tukipaketti muodostuu luotoista ja luottojen
vakuuksista. Tukipaketin ehdollisuudella on tarkoitus saattaa Venédjdn talous
kasvu-uralle markkinatalouden pohjalta.

Apupaketin siséltd on kuitenkin epdméaéirdinen. Alustavien tietojen mukaan
se sisdltdd 4 mrd:n dollarin luotot Kansainviliseltd valuuttarahastolta, 1.5 mrd:n
dollarin luotot Maailmanpankilta, EBRD:n luottoja, vientiluottoja ja takuita,
luottoja ja velan lykkiystd (2.5 mrd dollaria®®) G7-mailta ja Skandinavian

% Brennan Ciaran, Former Soviet states win deferment on loan principal payments, East European
Banker, April 1992, 5.

30 The World Bank, Transition, The Newsletter about Reforming Economies, Volume 3,
No 1, January 1992.

31 Peter Norman: Tough Conditions for G7 Moscow Safety Net, Financial Times 21.4.1992.

32 Hanson Philip: Western Aid to the Soviet Union’s Successor States, RFE/RL Research Report,
Vol. 1, No 18, 1 May 1992, 55.
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mailta®. Esimerkiksi Skandinaavian maat eivit toistaiseksi itse tunne osuuttaan
tukipaketista. '

Lisadntyvéissd médrin on alettu puhua myds saamisten lykk&ddmisestd tai
velkojen anteeksi antamisesta avun muotona. Enteellisté on, ettd monet saksalais-
pankit ovat merkinneet saamisiaan IVY:n tasavalloista luottotappioiksi, vaikka
eivit ole saamisista luopuneetkaan. Samoin G7:n myontdméstd 24 mrd:n dollarin
tukipaketista 2.5 mrd. dollaria on varattu velan uudelleenjirjestelyihin®. Tama
merkitsee tdyskddnnostd siihen varsinkin amerikkalaisten vield 1991 alkupuolella
omaksumaan linjaan, jonka mukaan Neuvostoliitolle mydnnettdvistd maksuhelpo-
tuksista olisi pidétyttdvé, koska ne heikentivit neuvostoviranomaisten maksukuria.
Vallalle on pé#seméssé kanta, jonka mukaan mukaan apu Venijille on hukkaan
mennyttd, ellei ensin hoideta pois anteeksiannoin ja suurimittaisin uudelleenjérjes-
telyin entisen Neuvostoliiton velkoja. Liikepankkien edustajat ovat eri mielta:
Venijén tulisi voida hoitaa velkansa siten, etti se voi jatkuvasti kéyttdd kansainvi-
lisid rahoitusmarkkinoita. Ven#jén velkaongelma on finassihallinnollinen likvidi-
teettiongelma, se ei johdu liiallisesta velanotosta tai pitkéille menevéstd maksuky-
vyttdmyydestas,

2.5.2 Maérd ja riittévyys

Télld hetkelld voimassa olevien IVY-maille osoitettujen kansainvilisen avun sitou-
musten ja lupausten yhteisumma nousee 86 mrd:iin dollariin, josta suurin osa on
Euroopan yhteisén mailta ja erityisesti Saksalta®®. Kyseinen apu on' luottojen, ei
lahjoitusten muodossa, kuten Marshall-apu aikanaan. Puheena olevat luotot ovat
suurimmaksi osaksi vientiluottoja ja -takuita eli sidottuja ldnsimaisten viejien
toimituksiin, mikd ei vélttimétti ole sopusoinnussa IV'Y-maiden talouksien elvyt-
tdmistarpeiden kanssa.

Pessimistisimpien ndkemysten mukaan apua annetaan liian véhén ja liian
mydhédn. Hidastajana on osittain klassinen "free-rider" -dilemma: miksi olla
ensimméisend avokétisend plinavaajana, jos muut péfsevidt sen varjolla
vihemmalld®’.

Tosiasiassa apua on luvattu huomattavia méirid, mutta sen maksatus on
hidasta. Varsin vdhdinen osa IVY-tasavalloille luvatusta 86 mrd:n dollarin avusta
on maksettu. Esimerkiksi EBRD oli sopinut 621 miljoonasta ecusta 20:een
hankkeeseen helmikuun loppuun 1992 mennessé. Kuitenkin murto-osa kyseisesté

% Peel, Quentin & Graham, George: G7 pledges USD 18 bn Russian aid, Financial Times
2.4.1992.

* Hanson Philip: Western Aid to the Soviet Union’s Successor States, RFE/RL Research Report,
Vol. 1, No 18, 1 May 1992, 55.

35 Peter McPherson, Bank of American varapaijohtaja.
36 Institute for East West Studies (IEWS), Beyond Assistance, New York 1992.

37 Hanson Philip: Western Aid to the Soviet Union’s Successor States, RFE/RL Research Report,
Vol. 1, No 18, 1 May 1992, 55.
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summasta on maksettu ulos®®. Maksatusten jouduttamiseksi on vaadittu avun
ehtojen lieventimisti®.

Linsimaiden hallitusten ja kansainvélisten jérjestdjen kokemukset avun
kohdistamisesta eiviit myOskédn ole rohkaisevia. Yksittéisissé tapauksissa apu on
todettu jopa vahingolliseksi vastaanottajalle. Nykyisen Venéjin mahdollisuudet
allokoida varat tuottavasti ovat jos mahdollista vield vdhdisemmét kuin entisesséd
Neuvostoliitossa. Jéljelld on tasavaltoja, joiden vililtd rahoitukselliset ja kaupal-
liset suhteet ovat katkenneet. Kansalliset vastakohtaisuudet ovat puhjenneet
avoimeksi sodankfynniksi tai kytevdt pinnan alla. Ven#jin oma finassi- ja
rahapolitiikka ovat kaoottisessa tilassa. Néhtdvéksi ja4, mitenkd pitkélle vdeston
kérsivillisyys kestdd nykyisen hallituksen rajoittavia toimia.

Téssd tilanteessa saattaisi olla houkuttelevampaa ohjata apu pienille itdisen
Keski-Euroopan ja Baltian maille, joiden pienet taloudet ovat helpommin hal-
littavia. Avun keskittdmistd Venéjélle voi kuitenkin perustella sillé, ettd varsinkin
muiden IVY:n tasavaltojen taloudet ovat tdlld hetkelld ja pitk&én tulevaisuudessa
riippuvaisia Vendjén talouden kehityksestd ja kaupank&ynnistd sen kanssa. Luon-
nollisestikaan ldnnelle ei ole yhdentekevid, miten poliittinen tilanne nimenomaan
Venijdn osalta tulee kehittymaén. Seké taloudellisesti ettéd poliittisesti Vendjé on
tirkein vakauttava tekiji myds muiden IVY:n tasavaltojen kannalta®.

Kisitykset tarvittavan avun mééréstd vaihtelevat huomattavasti. Yleisen
késityksen mukaan G7-maiden lupaama 24 mrd:n dollarin tukipaketti on riittdma-
ton. Esimerkiksi Kansainvilinen valuuttarahasto arvioi muiden IVY-tasavaltojen
kuin Venijin tarvitsevan 20 mrd. dollaria lisiapua IMF:1t4, Maailmanpankilta ja
teollisuusmailta. YK:n alaisen Euroopan talouskomission ECEn mukaan tarvitaan
Marshall-apuun verrattavan Euroopan toisen elvytysohjelman hyvéksymistd, mikéli
halutaan suojata Itdisen Euroopan maita ja IVY4 samankaltaiselta talouslamalta,
jonka lénsi koki 1930-luvulla (ECEn uusin vuosiraportti, Idédntalouksien viikko
17). Joidenkin mielipiteiden mukaan kyseisen tuen tulisi olla monikertainen, jopa
250 mrd:n dollarin vuositasolla, jotta olisi mahdollista aloittaa Vendjin teollisuu-
den, kuljetus- ym. perusrakenteen saattaminen ajan tasalle*'. '

Vastakkaisten késitysten mukaan luvattu 24 mrd:n dollarin tukipaketti riitta4
edellyttden, ettd Vendjén poliittinen johto on todella sitoutunut demokratian ja
vapaalle markkinataloudelle perustuvan jarjestelmén luomiseen ja ettd silld sdilyy
timén mahdollistava poliittinen kannatus*.

* Evans, Richard: Eastern Europe’s Last Dictator, Euromoney supplement, April 1992, 10.
* Robinson Anthony, Western donors urged to ease aid conditions, Financial Times 2.6.1992.

“® Hanson Philip: Western Aid to the Soviet Union’s Successor States, RFE/RL Research Report,
Vol. 1, No 18, 1 May 1992, 54.

“ Lloyd John, So far, so good - but so fragile, Financial Times, April 6, 1992.
42 Balls, Edward: Aid for Russia: lessons from the Marshall Plan, Financial Times, 21.4.1992;

Centre for Economic Policy Research, discussion paper 638: The Marshall Plan: Economic Effects
and Implications for Eastern Europe and the former USSR".
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2.5.3 Ehdot

Keskeinen este kansainvilisen avun saamiselle poistui kaikkien entisten neuvosto-
tasavaltojen tultua hyviksytyiksi Kansainvélisen valuuttarahaston ja Maailmanpan-
kin jéseniksi. G7-maiden luvatun tuen ehtona oli jisenyyden liséksi budjettivajeen
supistaminen, raham#irdn kasvun hillitseminen, markkinatalouden kehitystd
tukevan lainsédddnndn luominen, maatalous- ja energiasektorin uudistaminen seké
yhtenéinen markkinoiden mé#arddmé ruplan vaihtokurssi.

Yhdessd Kansainvilisen valuuttarahaston kanssa Venijd on ldhteméssi
toteuttamaan seuraavaa varsin kattavaa talousohjelmaa:

- hintojen vapauttaminen, jonka toteutus aloitettiin jo 2.1.1992

— rahapolitiikka, joka perustuu pidéttyvéén ruplien liikeelle laskuun

— budjetin tasapainottaminen véhentdmélld tukiaisia, julkista tydvoimaa ja
laajentamalla veropohjaa kulutusverotukseen ;
— kaupan vapauttaminen tammikuun alusta vapauttamalla tuonti ja rajoittamalla
vientikiintiéintid '

- valuuttamarkkinoiden laajentaminen ja yhden yhtendisen valuuttakurssin
soveltaminen

~ kohdennettu sosiaalinen perusturva*®

Runsaskin apu on turhaa ellei Vendji itse toimi taloutensa kuntoonsaattamiseksi
ja elleivit sen ehtona ole vaatimukset avun saajalle itse toimia tilanteen korjaami-
seksi. Avun ehtona on yleisesti halu sitoutua talousuudistukseen, tasavaltojen
vélinen sopimus ydinasevoimien saattamisesta keskitettyyn valvontaan seké
sitoutuminen entisen Neuvostoliiton ulkomaanvelan takaisinmaksamiseen**.

Edellytykset avun ehtojen tiyttdmiseen eivit ole kuitenkaan kovin hywvit.
Vendjdn hallituksella ei ole en#d lakiin perustuvaa valtaa puuttua muiden
tasavaltioiden budjetteihin. Silldi on voimakas oppositio parlamentissa, jonka
alaisena mm. Vendjdn keskuspankki toimii. Sen veronkantovaltuudet ovat
rajoitetut. Silld ei ole valtuuksia puuttua Venijén liikepankkijérjestelmén
luottoekspansion sdételyyn. Sen talouspolitiikka ei nauti parlamentin téyttd
luottamusta®.

Toisaalta hyvin tiukka ehtojen tdyttdmisestd Kkiinnipitiminen johtaa
todennékodisesti maksatusten viivéstymiseen ja murentaa avun saajan luottamusta
lupauksiin. On ilmeisté, ettd heindkuussa 1992 pidettivd G7-maiden kokouksessa
nimé kysymykset nousevat keskeisiksi.

43 Erb, Richard D., Remarks Before the European Coucil of American Chambers of Commerce,
IMF, April 7, 1992.

** The World Bank, Transition, The Newsletter about Reforming Economies, Volume 3,
No 1, January 1992.

% Vendjan hallituksen vahvin valtti on ehka siini, etta Jeltsinille ei ole vaihtoehtoa: varapresidentti
Aleksander Rutskoin valinta merkitsisi huomattavaa askelta taaksepéin nopean talousuudistuksen
tielld. Oireellista onkin, ettd toukokuun jélkipuolella Moskovassa vieraillut IMF:n missio piti vené-
ldisten talousuudistusohjelmaa riittdiméattdméné varsinkin rahapolitiikan koordinoinnin osalta muiden
IVY:n tasavaltojen kanssa.
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3. Suomen saamiset

3.1 Alkuperd ja méaara

Suomen luottosaamiset syntyivdt suomalaisten liikepankkien osallistumisesta
Neuvostoliitolle jarjestettyihin syndikoituihin luottoihin sekd 1980-luvun jélkipuo-
liskolla clearingtoimitusten rahoittamiseksi myonnetyistd luotoista.

Suomen luottosaamiset Neuvostoliitolta olivat maaliskuun 1992 lopulla 5.3 mrd.
markkaa. Néistd valtion ja valtion takaamia saamisia oli (taulukko 2) 2.9 mrd.
markkaa. '

Taulukko 2. Suomen saamiset 31.3.1992 miljardeina markkoina:
Valtion saaminen 0.3
Valtion takaamat saamiset 2.6
Muut luottosaamiset 2.4
Luottosaamiset yhteensé 5.3
Kiéteismaksusaamiset Vendjalti 0.7
Ennakkomaksusaamiset Venéjéltd 0.6

Maksusaamiset muista IVY-tasavalloista 0.8

Maksusaamiset yhteensé 2.1

Luotto- ja maksusaamiset yhteensd entiseltd
Neuvostoliitolta ja IVY:1td 7.4

Lihde: Suomen Pankin rahoitusmarkkinaosaston ja iddntalouksien yksi-
koén kerddméai aineistoa. Aikaisemmissa tilastoissa "ennakkomaksusaa-
misia Venéjaltd" ja "maksusaamisia muista IVY-tasavalloista" ei ole
esiintynyt. Ilman kyseisié erid pankkien saamiset ovat edelleenkin 5
mrd. markkaa, valtion saaminen 0.3 mrd. markkaa ja kdteismaksusaa-
miset (Vendjdltd) 0.7 mrd. markkaa eli yhteensd 6 mrd. markkaa.

Lukuunottamatta valtion clearingin erityistilijarjestelystd jéljelle jaanyttd 0.3 mrd:n
markan luottosaamista, joka erdéntyi vuoden 1991 lopussa®®, saamiset muodostu-
vat pédasiassa pitkfaikaisista, noin 4-7 vuoden mittaisista vientiluotoista Neuvos-
toliitolle. Noin 20 % saamisesta erdéntyy huhtikuusta 1992 maaliskuuhun 1993

“ Valtion erityistilisaaminen 332 miljoonaa dollaria on kuolettamatta oleva osa Suomen ja
Neuvostoliiton vélisen clearingtilin tasapainottamiseksi 6.1.1987 perustetulle erityistilille siirretystd
285 miljoonan ruplan clearingtilisaamisesta. Tili muutettiin 15.4.1992 lukien dollariméardiseksi.
Kyseinen summa erdéntyy néilld ndkymin 1.1.1993 Neuvostoliiton ulkomaantalouspankin
maksettavaksi.
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kuoletettavaksi ja 16 % titd seuraavan vuoden aikana. Kyseisind ajanjaksoina
erddntyvét kuoletukset ja korot ovat yhteensd 1.6 mrd. ja 1.1 mrd. markkaa
vastaavasti.

Saamisiin luottosaamisten lisdksi on kirjattu ns. "maksu-résteja" 2.1 mrd
markkaa, jolloin yhteissumma nousee 7.4 mrd:iin markkaan. Kysymys on kéteis-
tai ennakkomaksuehdoin sovituista vientimaksusuorituksista, joita ei ole saatu ajal-
laan eli sopimuksen mukaisena erdpdivdnd. Kéiteismaksusaaminen on syntynyt si-
ten, ettéd tavara tai palvelus on toimitettu mutta sopimuksen mukaista maksusuori-
tusta ei ole saatu. Tédllaisia kiiteismaksusaamisia on 0.9 mrd markkaa, josta suurin
osa on Ven#jéltd. Ennakkomaksusaamisiin 1.2 mrd markkaa on luettu sellaiset
saamiset, joissa tavara on tuotettu mutta ei toimitettu, koska ennakkomaksua ei ole
saatu tai remburssia avattu sopimuksen mukaisena erdpiivina?’.

3.2 Tulevaisuus

Valtion ottamasta tai Valtiontakuukeskuksen takaamien luottojen takaisinmaksuista
sovitaan Pariisin klubissa, jossa Suomi on edustettuna Valtiontakuukeskuksen
edustajan kautta. Liikepankkien omalla vastuullaan ottamista saamisista neu-
votellaan ns. Lontoon klubissa, joka tosin on viime aikoina kokoontunut saksalais-
ten pankkien johdolla enimmékseen Frankfurtissa. Suomalaista osapuolta
koordinoi Kansallis-Osake-Pankki. Kysymys téll4 hetkelld on noin 0.5 mrd markan
kuoletussaamisen lykkddmisestd kesikuun 1992 loppuun.

Suomen kannalta ongelmallista on se, ettd G7:n puitteissa, sekéd Pariisin ja
Lontoon klubeissa yleislinjan ratkaisevat sellaiset maat, joiden rahoitusmah-
dollisuudet ovat paremmmat ja saamiset Neuvostoliitolta ja Vendjilti suhteellises-
td vihdisemmaét kuin Suomen. Avunannosta ja tukemisesta kéydyssé keskustelussa
ovat saamisten perimisen sijasta p#dllimméisend olleet ajatukset velkojen
anteeksiantamisesta ja maksuhelpotuksista. Raskaasti lénteen velkaantuneelle
Suomelle, joka periaatteessa on joutunut ja joutuu jédlleenrahoittamaan niin uuden
luotonantonsa kuin maksulykkéykset ja anteeksiannot léntisiltd rahoitusmark-
kinoilta, uusina luottoina, maksulykkéyksind tai uudelleenjérjestelyind tapahtuva
idén rahoituksen jatkaminen muodostuu nykyisessd taloudellisessa tilanteessa
raskaaksi*®.

Vaikeuksistaan huolimatta Suomi pyrkii sopimaan my®ds uusista luottojéirjes-
telyistd. Suomen Vientiluotto Oy on myontdméssé Venéjille noin 0.5 mrd markan
puiteluottoa. Kyseinen luotto ei kuitenkaan olennaisesti lisdd Suomen saamisia,
koska siihen tullaan siséllyttiméan huomattava osa taulukon 2 maksurésteistd siiné
maéérin kuin ne ovat perdisin clearingjérjestelyn aikaisista sopimuksista. Maksujen

7 Viivéstyneet kiteismaksut on otettu mukaan laskelmaan silld perusteella, ettd niiden rahoituksel-
liset vaikutukset ovat yritykselle samat ja jopa raskaammat kuin luoton kuoletusten lykkddminen

~luoton antajalle. Viivéstys synnyttd§ yleens# jélleenrahoitustarpeen, mutta yritys ei vélttdmattd voi
laskea saavansa takaisin viivastyksestd syntynyttd korkojen menetystd. Liséksi toimittamattoman
tavaran varastoinnista syntyvét kustannukset jdéivét toimittajan kannettaviksi.

“8 Bpailtavissa on, ettd ns. Lontoon klubin tydskentelyd dominoivien saksalaispankkien myonteistd
suhtautumista selittédvét paitsi suomalaispankkien mahdollisuuksia paremmat rahoitusmahdollisuudet
myds johtavien saksalaispankkien neuvostoliittolaisilta ja nyttemmin venéldisiltd vastaanottamat
valuuttatalletukset.
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konvertointi luotoksi tapahtuu vuoden 1993 puoliviliin mennessi. Liséksi Virolle
ja Latvialle on my&nnetty kummallekin 50 miljoonan markan vientiluotot; luot-
tojérjestelyt Liettuan ja Ukrainan kanssa ovat suunnitteilla.
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4. Johtopaatokset

Neuvostoliitto ei ole pddomakdyhid maa. Jo 1930-luvulla seké sotien jilkeisend
aikana Neuvostoliiton investointiaste ldhes 30 % BKT:sté oli Saksan tai Japanin
tasoa. Sen sijaan tuotantopanosten méirin kasvattaminen vilittimiitd tuotan-
tomenetelmien tehokkuudesta sekd investointien yksipuolinen kohdistaminen
johtivat pullonkauloihin ja investointien rajatuottavuuden romahtamiseen. Siind
médrin kuin Neuvostoliitto pyrki tilannetta korjaamaan tuonnilla teollistuneista
markkinatalousmaista, erot tulivat nikyviin ulkomaisen velan kasvuna varsinkin
perestroikan kaudella 1980-luvun jélkipuoliskolla.

Nykyinen kriisi on maksuvalmiuskriisi, joka olisi ollut hallinnollisin toimin
ehkdistdvissd. Ulkomaankauppaoikeuksia olisi tullut jakaa alun pitden sitd mukaa
kuin valuutansdinndstelyvalmiudet kehittyivdt. Vientitulojen kotiuttamista ja
tuonnin maksamista olisi tullut valvoa oikeuksien saamisen ehtona olevan tiukan
raportointivelvoitteen kautta. Samalla olisi ollut tarpeen sujuvoittaa ulkomaista
maksuliikennettd ja ohjata ulkomaiset maksut laillisten kanavien (Ulkomaanta-
louspankin ja joidenkin sen valtuutettamien ulkomaan maksuliikennetekniikkaa
hallitsevien pankkien) kautta. Sen sijaan kylvettiin epéluottamusta lailliseen
maksuliikenteeseen silld, ettd maksuja viivytettiin mm. poliittisista syistd ja vih-
doin jaddytettiin kokonaan. Kaiken huipuksi laillisesti maksunsa hoitaneet koti- ja
ulkomaiset yritykset (joukossa on myds suomalais-venéldisid yhteisyrityksid) ja
henkil6t menettivat valuuttatalletuksensa valuuttojen loppuessa ulkomaanta-
louspankista joulukuussa 1991.

Hallinnollisista syistd syntynyt pitkélle paéssyt ulkomaisen velan maksuval-
miuskriisi yhdistyneeni jarjestelmien hajoamiseen ja taloudellisen tilan huonone-
miseen sekd pyrkimyksiin turvautua ldnsimaiden apuun on véhin erin muuntu-
massa solvenssikriisiksi. Néin siksi, ettd velan takaisinmaksu- ja jatkuva hoitokyky
edellyttdd myos jérjestelméstd perdisin olevien tehottomuuden ja kilpailukyvytto-
myyden poistamisen.

Avun ehtona olevien talousohjelmien ja toimenpiteiden toteuttaminen nousee
tirkedimmaéksi kuin itse apu, jonka médrd suhteessa tarpeisiin jdd parhaassakin
tapauksessa riittiméttoméksi (apuun luetaan tdsséd kuten edelldkin lahja-avun
lisdksi myds luotot, vakuudet ja yleensé kaikki rahoitusjérjestelyt). Mikéli tilanne
halutaan korjata lisdluototuksella, ehtona olevien toimien tulisi johtaa investointi-
toiminnan muodostumiseen jatkossa niin kannattavaksi, ettd se tuottaisi takaisin
seké aikaisemmin otetun 65 mrd:n dollarin velan ettd uuden ulkomaisen velan hoi-
tomenot. Mikéli tdssd ei onnistuta, taitavakaan valuuttahallinnointi ei pelasta
Vendjdd ja vield vihemmén monia IVY-tasavaltoja vakavasta ulkomaisen
velanhoidon solvenssikriisisti. '

Tiukka kiinnipitdiminen avun ehdoista on johtamassa siihen, ettd vain
véhdinen osa luvatusta avusta on kéytettdvissd ja ettd Venidjd ja muut IVY-
tasavallat saavat lupauksista huolimatta liian véhén apua liian mydhéén. Toisaalta
pitkédlle menevi ehtojen lievittdiminen saattaa johtaa siihen, ettd apu ei auta ts. se
ei riitdtoteuttamaan niité rakenteellisia muutoksia, jotka tarvitaan kyseisten maiden
saattamiseksi jaloilleen. T#hén tarvitaan IVY-tasavaltojen oma poliittinen tahto
toteuttaa uudistukset.

Vaikka Vendjilld sdilyisikin riittdvd poliittinen tahto toteuttaa tarvittavat
uudistukset, ldntiset luotonantajat joutunevat joka tapauksessan hyvéksymééin
merkittévid luottojen uudelleen jirjestelyjd ja suurimittaista velan anteeksiantamis-

80



ta. Otaksuttavasti myds Suomella on edesséén tésté aiheutuvien laskujen maksami-
nen. Lisdksi ldnsimailla on syytd poistaa Vendjin suuntaan olevat kaupan esteet.
Tidm4 koskee myos lénsiteknologian siirtdmisté, jos kohta Venéjén kyky hyodyn-
tdd sitd tdysin on rajallinen vield pitkd&n. Varsin tdrkeétd on myds edistdd ja
rohkaista yksityistd pddomaa siirtyméén Venéjélle. Tosin juuri keskusjohtoisesta
~jérjestelméstd -periytyvét piirteet -haittaavat -edelleenkin Venéjdlld tdlld hetkelld
toimivien ulkomaisten yritysten toimintaa. ;

Kaiken edellytyksend on uudistusten toteuttamiseen tarvittavan poliittisen
kérsivillisyyden ja tahdon synnyttdminen ja ylldpitiminen niin idéssé, lénnessd
kuin kolmannessa maailmassa. Idéssd on kysymys siitd, miten pitkélle tavallisen
ihmisen kérsivillisyys kestdd uudistusten synnyttdméssé luopumisen, taloudellisen
ahdingon ja epdvarmuuden kiirastulessa samalla kun etniset ja uskonnolliset
intohimot uhkaavat lisdéntyvéissi médrin puhjeta avoimiksi yhteenotoiksi.
Lénnessé ja4 ndhtdvéksi, miten kérsivillisesti se jaksaa pesti ja pukea kotiinpaluu-
ta tekevid tuhlaajapoikia myShemmin mahdollisesti koituvista kaupallisista ja
taloudellista hyddyistd huolimatta. Entd kuinka pitkd&n kolmas maailma nurku-
matta seuraa, miten entisten sosialistimaiden jaloilleen auttaminen verottaa heidan
kipedsti tarvitsemaansa kansainvélistd apua?
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