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Merja Tekoniemi

Ukrainan talouskatsaus 1997

Tiivistelmi

Ukrainan talouden kehitys oli vuonna 1997 olennaisesti heikompaa kuin vuonna 1996, BKT:n laskun ja inflaati-
on hidastuminen olivat vuoden 1997 selkeimmit saavutukset, jotka jdivét useiden negatiivisten kehityssuuntien
varjoon. Finanssipolitiikan ongelmat sdilyivit suurina budjettivajeen noustua arvioitua korkeammaksi. Aasian
finanssikriisin vaikutukset ovat erityisen laajakantoisia Ukrainalle, joka on pitkilti riippuvainen ulkomaisista
lainoista ja sijoituksista. Lupauksia palkka,- eldke- ja sosiaalimaksuristien kuolettamisesta ei pystytty toteutta-
maan vuoden 1998 alkuun mennessi. Vuoden 1996 syksylld kéyttoonotetun grivnan vaihteluvilid jouduttiin
vuoden 1998 alussa muuttamaan heikentymispaineiden seurauksena kahdesti. Rakenneuudistukset eivit ole
edenneet toivotulla tavalla parlamentin kommunistiedustajien vastustaessa noudatettua yksityistdmispolitiikkaa.
Maahan tehtyjen ulkomaisten investointien arvo kasvoi vuonna 1997 selviisti, mutta on tasoltaan vield erittdin
vaatimatonta. Ulkomaankaupan maarakenne muuttui ja vienti supistui pitkélti Vendjdn Ukrainan tuonnille aset-
taman arvonlisiveron seurauksena. Vuoden 1998 talousnikymit ovat heikon vuoden 1997 seurauksena pessi-
mistiset. Edessé olevat keviin parlamenttivaalit ja vuoden 1999 presidentin vaalit saattavat lisdksi hidastaa talo-
usuudistuksen etenemisté.

Asiasanat: Ukraina, talouskehitys, talouspolitiikka

1 Johdanto nen pankkiiri Sergei Tigipko. Kesilld 1997
presidentti erotti paiiministeri Pavlo Lazaren-
kon ja nimitti hdnen tilalleen Ukrainan itsendi-
syyden ajan seitseménnen pddministerin, Valeri
Pustovoitenkon. Myshemmin myds muita mi-
nistereitd vaihdettiin. Hallitusremonttien syitéd
on Ukrainassa spekuloitu sekd presidentti
Kutshman haluksi heikentdd ministereidensé
asemaa tulevissa presidentinvaaleissa ettd tar-
peeksi saada nopeutettua talousuudistusta. To-
dellisia tuloksia hallituksen kokoonpanon
muuttamisesta ei kuitenkaan vield ole ollut.
Jatkuvat ministerivaihdokset ovat sen sijaan
lisdinneet epdvarmuutta hallituksen talouspoli-
titkkkaa kohtaan. Myds talouden kehityssuunnat
vuonna 1997 Kkertovat omalla tavallaan siité,
ettei tuloksia — lukuunottamatta BKT:n laskun
ja inflaation hidastumista - ole juurikaan saavu-
tettu.

Ukrainan talousuudistus on maan ldhes seitse-
mén vuoden itsendisyysjakson aikana edennyt
suhteellisen hitaasti. Koko maan itsendisyyden
ajan kommunistien hallitsema parlamentti on
vastustanut  laajamittaisen talousuudistuksen
toteuttamista. Parlamentin lisdksi poliittinen
taistelu nikyy Ukrainassa mm. keskuksen ja
alueiden vililld seké liike-eldmén piirissd ja on
olennaisesti vaikuttanut talousuudistuksen hitaa-
seen edistymiseen. Vuoden 1997 alkupuolella
myds hallituksen ja presidentin viliset suhteet
heikkenivit. Taloudesta vastaava varapddmi-
nisteri Viktor Pinzenik erosi kevi#lld hallituk-
sesta vastalauseena sen ajamalle talouspolitii-
kalle. Pinzenikid pidetddn Ukrainan uusimman
talousohjelman p#dasiallisena suunnittelijana.
Hénen tilalleen nimitettiin dnepropetrovskilai-
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2 Tuotanto ja tyollisyys

Ukrainan BKT:n lasku hidastui vuoden 1997
loppua kohti merkittdvésti. Vuoden 1997 en-
simmdiselld neljannekselld BKT oli supistunut
8.5 % vuoden 1996 vastaavaan ajankohtaan
verrattuna. Vuoden 1997 ensimméiselld puolis-
kolla BKT:n lasku oli 7.5 %, kolmannen neljédn-
neksen lopussa 5 % ja vuoden 1997 lopussa
arviolta 3.2 % vuoteen 1996 verrattuna. Erityi-
sesti teollisuustuotannon kehitys on — kuten
Vengjilldkin - nostattanut toiveita laskun py-
sdhtymisesti ja tuotannon k#intymisestid kas-
vuun vuonna 1998. Vuonna 1997 teollisuustuo-
tanto laski 1.8 %, mutta kasvoi jo tammikuussa
1998 vajaan prosentin vuoden 1997 tammi-
kuusta. Vuonna 1997 selvimmin kasvaneita
teollisuudenaloja olivat perusteollisuus ja vien-
tiorientoituneet teollisuudenalat. Rautametallur-
gian tuotanto kasvoi vuonna 1997 7.7 %, poltto-
aineteollisuuden 4.5 % ja virimetallurgian 2.7
%. Eniten tuotanto supistui elintarviketeollisuu-
dessa (14.6 %), mikd johtui etenkin sokerin
tuotannon voimakkaasta vihenemisestd (lihes
40 %).!

Maataloustuotannon elpyminen on osaltaan
vaikuttanut BKT:n laskun hidastumiseen. Maa-
taloustuotanto vdheni vuonna 1997 1.9 %, kun
lasku vuonna 1996 oli 10 %. Ennakkotietojen
mukaan bruttoviljasato (35.4 milj. tonnia) oli 44
% suurempi kuin vuonna 1996, jolloin viljasato
oli alhaisin 17 vuoteen. Hyvi viljasato johtui
sekid suuremmasta viljelyalasta ettd paremmasta
sadosta.

Mikéli Ukrainan maataloussektorin uudis-
tukset etenevit, edellytykset maataloustuotan-
non kasvattamiselle ovat entistdi paremmat.
Maataloustuotanto on kérsinyt mm. pakollisesta
viljan myynnistd valtiolle. Ukrainan valtio on
velvoittanut viljantuottajat myyméidn 10 % sa-
dostaan valtiolle alihintaan samalla, kun osa
valtiontilauksista on jidnyt maksamatta, Lisdksi
viljan vientitoimitusten ehtona on ollut valtion-
kiintididen tdyttdminen. Vuoden 1998 alussa
pétettiin kuitenkin valtion viljakiintididen lak-
kauttamisesta osana Ukrainan maataloussektorin
uudistusta.

' Ukrainan tuotantoluvut ovat erityisen epivarmoja,
silld tilastoimattoman talouden arvioidaan olevan
kooltaan jopa 40-100 % virallisesta BKT:sta.

Ukrainan investoinnit ovat laskeneet sel-
visti koko itsendisyyden ajan. Reaaliset brut-
toinvestoinnit laskivat vuosina 1994 — 1996
vuosittain yli 20 % edelliseen vuoteen verrattu-
na. Vuonna 1997 Ukrainan investoinnit olivat
10.4 mrd. grivnaa, mikd on 17 % vdhemméin
kuin vuonna 1996. Vuoden 1998 alussa hallitus
valmisteli ohjelmaluonnoksen koti- ja ulko-
maisten investointien lisddmisestd. Kotimaisten
investointien osalta luonnoksessa ehdotetaan,
ettd 3 % budjettimenoista suunnataan kotimais-
ten yritysten investointien tukemiseen. Liséksi
ehdotetaan yritysten lisenssi- ja lupajérjestelmén
yksinkertaistamista. Hallituksen toimintasuun-
nitelmassa esitetddn lisdksi, ettd liikepankeille
tarjotaan valtiontakuita pitk#aikaisten Iuottojen
mydntimiseksi teollisuudelle.

Tuotannon piristymisestd huolimatta tap-
piota tuottavien yritysten lukuméiédrd kasvaa
jatkuvasti. Ukrainan valtion tilastokomitean
mukaan joka toinen ukrainalainen yritys tuotti
tappiota vuonna 1997, kun vuonna 1995 vastaa-
va osuus oli 20 %. YIi puolet tappiota tuotta-
vista yrityksistd on teollisuusyrityksii. Tappiota
tuottavien yritysten osuuden voimakas kasvu
ndkyy maksu- ja palkkardstien yleistymisessd,
velanhoitovelvoitteiden hoitamatta jattdmisessd
ja barter-operaatioiden médrin lisddntymisessd.
Vuoden 1998 alussa yli 40 % ja joillakin teolli-
suudenaloilla 60 — 70 % yritysten vilisestd kau-
pasta hoidettiin vaihtokauppana.

Ukrainan virallinen fyéttémyysaste on erit-
tdin alhainen eikd kuvaa maan todellista tyotto-
myystilannetta. Tydttdmien midrdn kasvu ei
vastaa tuotannon méérin laskua huolimatta siiti,
ettd tyottomiksi rekisterdityneitd oli vuoden
1997 lopussa ldhes kaksinkertainen méérd vuo-
teen 1996 verrattuna. Vuoden 1997 lopussa
virallinen ty6ttomyysaste oli maan tilastokomi-
tean tietojen mukaan 2.3 % (637 100 tystonts),
mutta nousi vuoden 1998 tammikuussa 2.5 pro-
senttiin (675 500).

3 Yksityistiminen

Vuoteen 1996 verrattuna yksityistdiminen hi-
dastui Ukrainassa selvisti. Ns. pienyksityistdimi-
nen saatiin kutakuinkin p4étokseen vuoden 1997
kesilld, jolloin 90 % noin 42 000 pienyrityk-
sestd oli yksityistetty. Vuoden 1997 aikana yk-
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Kuvio 1 BKT, teollisuustuotanto, maataloustuotanto (1992 = 100)
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sityistimisen tuli edetd l&hinnd suuryksityistd-
misen osalta, mutta tavoite jii selkeisti saavut-
tamatta.” Hidastumiseen on vaikuttanut etenkin
parlamentin haluttomuus nopeuttaa valtion-
omistuksen purkamista, mikd vuonna 1997 né-
kyi mm. yksityistdmiseen liittyvén lainsdfdén-
nén hitaana edistymisend ja yksityistdmisra-
haston toimintaan kohdistuneena kritiikkiné.

Alkuvuoden viivyttely vuoden 1997 yksi-
tyistdimisohjelman hyvéksymisessd sai jatkoa
loppuvuodesta, jolloin parlamentin hyviksymé
asetus Valtion yksityistimisrahaston toimin-
nasta kielsi kaikki yksityistdmiskaupat, kunnes
rahastolle hyviksytién uusi johtaja. Parlamentin
mukaan Vladimir Lanovoin johdolla toiminut
yksityistdmisrahasto on mm. aliarvioinut valtion
omaisuuden arvoa. Presidentti Kutshma ei
kuitenkaan allekirjoittanut marraskuussa hyvik-
syttyd parlamentin asetusta, vaan nimitti l8hipii-
riinsd kuuluvan Lanovoin uudelleen tehtéviansa
helmikuussa 1998.

Presidentin ja parlamentin viliset erimieli-
syydet talousuudistuksen siséllostd yleensd ja
yksityistimisen toteuttamisesta erityisesti tun-
tuivat jatkuvan myds vuoden 1998 alussa, jol-
loin parlamentti ei hyvéksynyt uutta yksityisti-
misohjelmaa. Yksityistiminen ei parlamentin
mukaan ole tuottanut odotettuja tuloksia — li-
siantyneitd investointeja, valtion tuloja ja tyo-
paikkoja. Kritiikki ei ole aiheetonta. Valtaosa
yksityistettyjen yritysten osakkeista on Ukrai-
nassa jaettu yritysten johdolle ja tyontekijoille,
jotka useinkaan eivit ole halunneet tai pystyneet
lisddm&dn yrityksen investointeja, kilpailukyky#
ja kannattavuutta. Ukrainassa yksityistdmiselld
ei ole ollut suuria vaikutuksia yritysten hallin-
toon. Tam4 ndkyy myds Ukrainalle erittéin tér-
kedlld maataloussektorilla. Vaikka valtaosa
maatiloista onkin muutettu osakeyhtidiksi (ns.

? Kyseiset Ukrainan yksityistimiskehitysti kuvaavat
luvut ovat sikéli ongelmallisia, ettd ne eivit kerro
mitdin yksityistimisen asteesta. Lukuihin siséllyte-
tddn kaikki yksityistdmisprosessin aloittaneet yrityk-
set, joista osa saattaa pitkddnkin olla valmisteluvai-
heessa. Vuosina 1995-1997/6 kk yksityistdmispro-
sessin aloittaneista yrityksistd 43 % on tidysin yksi-
tyistetty, 38 %:ssa yrityksistd on yksityistetty 70-99
% yrityksen omaisuudesta, 12 %.ssa alle 50 % ja 7
%:ssa 50-69 % (Ukrainian Economic Trends , Sept.
1997). Lukuihin ei my&skaén lasketa uusia yksityisid
yrityksid.

kollektiiviset maatalousyritykset)’, niiden hal-
linnassa ja toiminnassa on tapahtunut véhdn
muutoksia. Useat suuret maatalousyritykset ovat
tappiollisia. Maalainséddédnnén puutteellisuudet
hidastavat uusien yksityisten maatalousyritysten
perustamista. Vuonna 1996 kotitalouksien pie-
net omat palstat kattoivat 12 % maatalous-
maasta, mutta tuottivat 47 % maataloustuotan-
nosta.

Ukrainan vuoden 1998 budjetissa yksityis-
tdmisestd arvioidaan saatavan runsaat 1 mrd.
grivnaa (500 milj. dollaria), mikd on huomatta-
vasti enemmén kuin vuonna 1997. Tillsin yk-
sityistdmisestd saatiin vain kolmannes sille
budjetoiduista tuloista (165 milj. grivnaa, noin
82 milj. dollaria). Vuoden 1998 alussa Ukrainan
yksityistdmisrahasto julkisti useiden etenkin
energiasektorin yhtididen yksityistdmisaikatau-
luja. Yleensd aikatauluja on kuitenkin jouduttu
myShemmin lykkdsmién ja lopulta yksityisté-
mistd on jarruttanut vihintdinkin hallituksen
vaatimus pitd4 valtiolla enemmistdosuus yrityk-
sistd. Ukrainan valtiontalouden tasapainottami-
sen kannalta yksityistimisen nopeuttamisella on
kuitenkin pitkélld aikavélilld ensiarvoisen suuri
merkitys.

4 Ulkomaankauppa ja ulkomaiset
investoinnit

Ukrainan keskuspankin mukaan vuoden 1997
kolmen neljénneksen vienti oli 14.9 mrd dollaria
ja tuonti 16.2 mrd. dollaria.* Vuoden 1996 vas-

? Vuoden 1997 alussa 75 % valtiontiloista ja 99 %
kollektiivitiloista oli osakeyhtisitd. (Transition, Au-
gust 1997, The World Bank)

* Ukrainan ulkomaankauppatilastot julkistetaan erit-
tdin hitaasti eikd kattavia tietoja (tuonnin ja viennin
rakenne, maajakauma) ulkomaankaupan kehityksesté
koko vuoden osalta vield helmikuussa 1998 ollut
saatavilla, Ukrainan tilastokomitean ennakkotietojen
mukaan Ukrainan ulkomaankauppavaihto (tavarat ja
palvelut) vuonna 1997 oli 27.5 mrd. dollaria (vienti
19.0 mrd. dollaria, tuonti 18.5 mrd. dollaria). Tidssé
kiytetdsin Ukrainan keskuspankin vuoden kolme
ensimmdistéd neljéinnesti ja osittain puoli vuotta kat-
tavia lukuja. On huomattavaa, etteiviit eri viran-
omaisten ilmoittamat ulkomaankauppaluvut ole
keskendén vertailukelpoisia.
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taavaan ajanjaksoon verrattuna vienti laski 1.9
% ja tuonti nousi 1.9 %. Viennistd puolet suun-
tautui IVY-maihin ja tuonnin osalta IVY-maat
kattoivat noin 58 %. Viennin lasku johtuu valta-
osin Vendjin viennin supistumisesta (1dhes 18
% vuoden 1997 ensimmiisen puolen vuoden
aikana), mikd oli seurausta Vendjin Ukrainan
tuonnilleen asettamasta arvonlisdverosta. Téstd
huolimatta Vendjd on sdilynyt Ukrainan tér-
keimpénd kauppakumppanina. Ukrainan vienti
Venijille koostuu metallurgian tuotteista (15 %
viennin arvosta), koneista (14 %) ja elintarvik-
keista (13 %). Tuonti Vendjdltd on pidosin
energiaa (74 %) ja raaka-aineita. Samat tuote-
ryhmit hallitsevat myos Ukrainan koko ulko-
maankauppaa, joka suuren ulkomaisen energia-
riippuvuuden vuoksi on erittdin haavoittuvainen.
Vuoteen 1996 verrattuna Ukrainan tuonnin
rakenne ei ole juurikaan muuttunut, mutta vien-
nissd metallurgian osuus on kasvanut selviisti.
Niin huolimatta siit4, ettd erityisesti teréisteolli-
suus on kérsinyt vientimaidensa tuontikiintiGistd
ja dumping-syytoksistd. EU méadrési Ukrainalle
teraskiintiét vuonna 1994 ja vuoden 1998 alussa
USA leikkasi Ukrainan tuontikiintist terdksen
osalta kolmasosaan vuoden 1997 volyymistd.
Toisaalta arvonlisiveron poistuminen Ukrainan
ja Vendjin vilisestd kaupasta tammikuussa
1998 hyddyttds jatkossa maiden vilisen ulko-
maankaupan kehittymistd. Vuoden 1996 syk-
sylld voimaanastunut arvonlisivero supisti Uk-
rainan terdksen vientii Vendjille puolella. Nyt
osuuden voisi olettaa jdlleen kasvavan. Veni-
jélla arvonlisdverosta luopumista on kritisoitu
etenkin sokeri- ja tupakkateollisuuden taholta.
Pitkdlti Vendjdn viennin vihenemisen
vuoksi my8s Ukrainan ulkomaankaupan maaja-
kaumassa on tapahtunut huomattavia muutoksia
vuoden 1997 kolmen ensimmdisen neljéinneksen
aikana. Kyseisend ajanjaksona kauppavaihto
IVY-maiden kanssa on supistunut selvisti. Uk-
rainan vienti I[VY-maihin on vihentynyt viiden-
neksen ja tuonti IVY-maista 7 %. Samalla vienti
muihin maihin on noussut 27 % ja tuonti niistd
17 %. Yli 10 % Ukrainan viennistd suuntautuu
Kaakkois-Aasiaan ja Kiinan osuus Kaakkois-
Aasian viennistd on noin puolet. Aasian finans-
sikriisin seurauksena Ukrainan viennin alueelle
uskotaan supistuvan, mutta korvautuvan liséén-
tyneend vientind IVY-maihin ja etenkin Vené-
jélle. Ukrainan ja Vendjdn vilistd kauppaa py-

ritdédn kasvattamaan vuoden 1998 alkupuolella
allekirjoitetun taloudellista yhteistydtd vuosina
1998-2007 késittelevéin sopimuksen avulla.

Ulkomaisten investointien viahdisyys on
ollut yksi Ukrainan talousuudistuksen heikkoja
kohtia, Ukrainan tilastokomitean mukaan maa-
han tehtiin vuosina 1991-1997 suoria ulkomai-
sia investointeja 2.1 mrd. dollarin arvosta (40
dollaria/as.). Amerikkalaiset ovat sijoittaneet
maahan eniten — 381 milj. dollaria eli noin 18 %
Ukrainaan tehdyistd suorista sijoituksista. Hol-
lannin osuus on 10 %, Saksan 9 % sekd Vendjin
ja Iso-Britannian 7 % . Viidennes kaikista suo-
rista sijoituksista on tehty elintarviketeollisuu-
teen. Suorien sijoitusten arvosta vuosina 1991 —
97 vajaat 40 % (759 milj. dollaria) tehtiin vuon-
na 1997. Trendi on siis ollut nouseva, mutta
edelleenkin kovin vaatimaton. Ukrainaan suun-
tautuneiden ulkomaisten sijoitusten véhdisyys
johtuu maan talousuudistuksen hitaudesta eten-
kin ulkomaisten investointien suojaan liittyvin
lainsdéiddnnoén osalta. Vuoden 1998 aikana
odotetaan hyviksyttdviksi tuotannonjakolakia,
joka takaisi ulkomaisille sijoittajille voittojen
kotiuttamisen. Ukraina ratifioi helmikuussa
1998 “Energy Charter Treaty”-sopimuksen, joka
médrdd mm. suorien sijoitusten suojasta.

5 Raha- ja valuuttapolitiikka,
pankit

Alkuvuodesta 1997 Ukrainan keskuspankki
(NBU) lievensi pankkien vahimmiisvaranto-
vaatimuksia ja laski jélleenrahoituskorkoaan
useaan otteeseen. Positiivinen kehityssuunta
katkesi kuitenkin ulkomaalaisten alkaessa ve-
tdytyd Ukrainan valtion velkasitoumusmarkki-
noilta Aasian finanssimarkkinakriisin seurauk-
sena. NBU vastasi tdhiin korottamalla jélleenra-
hoituskorkoaan® (lokakuun lopun 16 %:sta 35
%:iin marraskuun puolivilissid ja 44 %:iin hel-
mikuussa 1998), tiukentamalla pankkien reser-
vivaatimuksia ja alkamalla noteerata lyhyitd (1
— 2 kuukautta) valtion velkapapereita. Lombard-
korkoa nostettiin joulukuun puolivilissd 45
%:iin,

> Ukrainan rahamarkkinoiden kehittymittomyydesti
johtuen jélleenrahoituskorko on Ukrainan keskus-
pankin kiytdnnsssd ainoa rahapolitiikan instrumentti.
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Kuvio 3

6000 -

Ulkomaankauppa (tavarat ja palvelut, neljinnesvuosittain, 1994 — 1997/Q3)

5000 -‘

vienti

milj. USD
N
(=]
(=]
o

kauppatase

1994
1995

1996
1997

L#hde: Ukrainian Economic Trends, Quartely Issue, September 1997,

Vuoden 1996 syyskuussa kéyttdon otetun griv-
nan kurssi on erittdin volatiilinen paikallisten
valuuttamarkkinoiden kehittyméttémyyden ja
ulkomaisten portfoliosijoitusten merkitykselli-
syyden vuoksi. Alkuvuodesta 1997 grivna pysyi
valuuttaputkensa (1.7 — 1.9 UAH/USD) ylira-
joilla ja ulkomaalaiset ostivat halukkaasti valti-
on velkapapereita. Lokakuun alun heikentymis-
paineiden seurauksena keskuspankki alkoi jil-
leenrahoituskoron nostamisen lisdksi tukea
grivnaa interventioillaan. IMF:n kanssa kéytyjen
neuvottelujen tuloksena keskuspankki ilmoitti
grivnan valuuttaputkea koskevista muutoksista
vuoden 1998 alusta (1.75 — 1.95 UAH/USD:iin).
Jo tammikuun lopulla uudesta vaihteluvélistd
jouduttiin luopumaan grivnan arvon pudottua
kahteen grivnaan dollarilta. Grivnan uudeksi
vaihteluviliksi ilmoitettiin nyt 1.8 — 2.25 griv-
naa dollarilta vuoden 1998 ensimmdéiselld puo-
liskolla.

Vuonna 1997 inflaatio hidastui edelleen
selvisti ja oli 10.1 %. Keskuspankin harjoitta-
man rahapolitiikan tuloksellisuudesta kertoo se,
ettd tavoitteeksi oli asetettu 20 — 25 % vuosi-
inflaatio. Inflaation hidastuminen on ollut erityi-
sen nopeaa, kun ldhtdtasoksi otetaan vuoden
1993 10 000 prosentin lukemat. Asiaan on vai-
kuttanut sekd keskuspankin tarkasti valvoma

rahan tarjonta ettd vahittdinen keskuspankkiko-
ron lasku, josta tosin loppuvuodesta jouduttiin
luopumaan. Hallitus on asettanut vuoden 1998
inflaatiotavoitteeksi 12 %, mutta keskuspankissa
pidetddn realistisena noin 18 % vuosi-
inflaatiota. Keskuspankki ottaa arviossaan huo-
mioon 5-6 prosentin suunnitellut hinnankoro-
tukset kunnallispalveluissa (esim. s#hko ja
vuokrat).

Ukrainan pankkijdrjestelmdn tila on heikko.
Maassa on 227 rekisterdityd pankkia, joista 188
toimii. Rekisterdidyistd pankeista yli neljannes
luokitellaan ongelmallisiksi ja niistd kolmannes
konkurssikypsiksi. Pankkien tilan heikentymi-
seen ovat vaikuttaneet sekd maan korkotason
jyrkkd nousu ettd pankkien lainaportfolioiden
heikentyminen. Vuonna 1997 etenkin suurten
pankkien tila® heikkeni, mikd pankkijérjestel-
min suuren keskittyneisyyden vuoksi on erityi-
sen huolestuttavaa. Vuoden 1996 alussa viidelld
suurimmalla liikepankilla oli 60 % maan laina-
kannasta ja 10 seuraavaksi suurimmalla 20 %

® Etenkin PromlInvestBank, AgroPromBank, Ukr-
SotsBank ja Oscahdny Bank (S#istopankki)
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Kuvio 4 Kuluttajahintaindeksi, palvelujen hintaindeksi ja elintarvikehintaindeksi
(kk-muutos)
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Kuvio 5 Korot (% kuukaudessa, liikepankkien lainakorko ja talletuskorko painotettuja
keskiarvoja)
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siitd. Vuoden 1997 alussa Ukrainan pankkijér-
jestelmén varat olivat vain 12 % BKT:sta.

6 Valtiontalous

Vuonna 1997 Ukrainan budjeftivaje kasvoi en-
nakoitua suuremmaksi. Keskushallinnon bud-
jettitulot olivat 15.7 mrd. grivnaa (16.9 %
BKT:sta) ja menot 22 mrd. grivnaa (23.7 %
BKT:sta). Vajeeksi muodostui 6.8 % BKT:sta,
kun vuoden 1997 budjetissa vajearvio oli ase-
tettu 5.7 prosenttiin BKT:sta.” Vaje kasvoi eten-
kin loppuvuodesta, jolloin korot nousivat ja
budjettivajeen rahoitus ulkomaisista ldhteistd oli
odotettua vihidisempdd. Aasian finanssikriisin
seurauksena kansainvilisten joukkovelkakirja-
lainojen liikkeellelaskua lykéttiin eivitkd Uk-
rainan valtion velkapaperit kiinnostaneet ulko-
maisia investoijia.® Lisiksi Kansainvilinen va-
luuttarahasto IMF lykkési kahta Stand-by-
luoton er#iinsd, joista toinen noin 50 milj. dolla-
rin erd maksettiin vuoden 1997 viimeisind péi-
vind. Loppuvuodesta vajetta rahoitettiin liséksi
mm. Ukrainan keskuspankin luotolla.

Vuoden 1998 budjettiluonnos oli vuoden
1997 aikana presidentin ja parlamentin vilinen
kiistanaihe parlamentin kdytettyd budjettiluon-

7 Luvut ovat Ukrainan valtion tilastokomitean. Uk-
rainan toteutuneita budjettilukuja arvioitaessa on
otettava huomioon, ettd eri viranomaisten ja mm.
Kansainvilisen valuuttarahaston ilmoittamat ja tulo-,
meno- ja vajeluvut ovat yleensé poikenneet toisistaan
huomattavasti. IMF ei sisillytd yksityistdmistuloja ja
ulkomaisia lainoja budjettituloihin, vaan luokittelee
ne budjettivajeen rahoituseriiksi. Ulkomaisten laino-
jen ja keskuspankin lainojen hoitokulut ovat siten
my6s budjetin ulkopuolisia erid. (Ukraine: Accelera-
ting the Transition to Market, ed. Cornelius, Lenain,
IMF, 1997). Vuoden 1996 osalta Ukrainan talousmi-
nisterid ilmoitti budjettivajeeksi 6.7 % BKT:sta ja
IMF aluksi 5 % ja tarkistusten jélkeen 3.2 %. Katsa-
usta kirjoitettaessa ei ollut kiytettivissd muita kuin
Ukrainan tilastokomitean tiedot vuoden 1997 budje-
tin toteutumisesta.

8 Niin huolimatta siiti, ettd vuoden 1998 helmikuus-
sa valtion kolmen kuukauden velkapapereiden korot
olivat noin 50 %.

nosta vilikappaleena omien poliittisten pddmaa-
riensd saavuttamiseksi. Budjetin ensimméinen
luonnos hyléttiin  parlamentissa perustuslain
vastaisena. Budjetti otettiin jatkokésittelyyn
vasta, kun presidentti Kutshma lokakuussa alle-
kirjoitti uuden vaalilain, jonka arvioidaan suosi-
van erityisesti vasemmistopuolueita.” Lopulli-
sesti parlamentti hyviksyi vuoden 1998 budjetin
30.12.97. Uuden budjetin tulot ovat 21 mrd.
grivnaa (19.8 % BKT:sta), menot 24.5 mrd.
grivnaa (23 % BKT:sta) ja vaje 3.3 % BKT:sta.
Presidentti Kutshman vuoden 1998 alussa hy-
viksymén asetuksen mukaan jo hyviksyttyd
budjettivajetta pyritddn supistamaan edelleen
2.5 %:iin BKT:sta. Valtion menoja supistetaan
mm. vihentdmélld presidentin hallinnon menoja
neljdnnekselld ja hallituksen hallintomenoja 10
%:lla. Budjettituloja lisétidén tukemalla tuotan-
non kasvua, nopeuttamalla yksityistdmistd ja
luopumalla tarpeettomista valtiontuista. Vuonna
1998 yksityistdmistulojen uskotaan moninker-
taistuvan. Padpaino on kuitenkin menojen su-
pistamisessa, mikd ei koske sosiaalisektorin
menoja.

Vuonna 1997 Ukraina ei pystynyt ratkai-
semaan maksuristiongelmaansa. Vuoden 1998
alussa valtion palkka-, elike- yms. sosiaalimak-
surdstejd arvioitiin olevan yli 5 mrd. grivnan
(263 milj. dollarin) arvosta. Réstit oli alun perin
tarkoitus saada maksettua vuoden 1998 alkuun
mennessd. Katteettomat lupaukset johtivat vuo-
den 1998 alussa mielenosoituksiin.

Vuonna 1998 Ukraina joutuu jilleen tur-
vautumaan ulkomaisiin lainoihin budjettivajeen
kattamiseksi. Helmikuussa Ukraina laski liik-
keelle ensimméiisen Eurobond-lainansa. Arvol-
taan 750 milj. D-markan (415 milj. dollaria)
suuruisella, kolmen vuoden lainalla on korkein
koskaan D-markkalainalle noteerattu korko —
16.2 %. Laina merkittiin ldhes tiysin ilmeisesti
juuri  korkean koron ansiosta. Samurai-
joukkovelkakirjalainaa suunnitellaan Aasian
markkinoille maaliskuuksi. Helmikuussa 1998
kdynnistyivat Ukrainan ja IMF:n viliset neu-
vottelut kolmelle vuodelle jaksotetusta EFF-

® Lain mukaan puolet parlamentin 450 jisenesti
valitaan paikallisissa padtoksentekoelimissé ja toinen
puoli ”suhteellisesti” nididen vaalien tuloksen perus-
teella.
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lainasta, joka on tarkoitettu nimenomaan raken-
neuudistusten toteuttamiseen. Vuoden 1997
elokuussa Ukraina sopi IMF:n kanssa 542 dolla-
rin Stand-by luotosta, joka oli tarkoitettu viliai-
kaisjérjestelyksi ennen EFF-luoton myontimis-
td. Stand-by-luoton erii on kuitenkin jouduttu
lykkdiamién useita kertoja, kun Ukraina ei ole
pystynyt toteuttamaan IMF:n kanssa sovittuja
talousindikaattoritavoitteita.

7 Lopuksi

Vaikean vuoden 1997 jédlkeen Ukrainan valti-
ontalous kohtaa varmasti vieldkin vaikeamman
vuoden 1998. Heti alkuvuodesta 1998 verotulot
jaivit selkedsti tavoitteita vaatimattomammiksi,
valtion velkapapereiden kysyntd oli edelleen
vihiistd eikd yksityistimisen nopeuttaminen
edistynyt. Huolimatta siitéd, ettei Ukrainan yh-
teenlaskettu ulkoinen ja sisdinen velka toistai-
seksi ole hilyttdvin korkea — arvioiden mukaan
noin 30 % BKT:sta -maa on tiysin riippuvainen

ulkomaisista lainoista ja sijoituksista. Velka on
kasvanut erityisesti viime vuosina.'"® Tammi-
kuussa 1998 Ukraina ei pystynyt kattamaan
budjettivajettaan miltdén osin ulkomaisista 1&h-
teistd, vaan keskuspankki osti valtaosan liik-
keellelasketuista valtion velkapapereista. Edel-
lamainittuhin ongelmakokonaisuuksiin verrattu-
na talouden positiiviset kehityssuunnat - BKT:n
laskun ja inflaation hidastuminen — tuntuvat
niiden tirkeydestd huolimatta vihéisilti.

Vuosi 1998 vaikuttaa monilta osin ratkaise-
van tirkedltd Ukrainalle. Reaalitalouden selked
piristyminen, rakenneuudistusten todellinen
edistyminen ja valtiontalouden tasapainottumi-
nen ovat maalle tirkeitd tavoitteita. Ainakaan
poliittisella areenalla tavoitteille ei liene riitti-
vid tukea, silld vuoden 1998 maaliskuussa jér-
jestettdvien parlamenttivaalien ei uskota muut-
tavan parlamentin valtasuhteita merkittdvésti.
Myés tulossa olevat presidentinvaalit saattavat
hidastaa talousuudistuksen etenemisti.

' Vuoden 1997 lopussa Ukrainalla oli ulkomaista
velkaa 9 mrd. dollaria.
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