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jouko Rautava

Ven#jin jirjestelmédmuutos ja talouskehitys vuonna 1997

Tiivistelmé

Vendjin talouspolitiikan ja -kehityksen kannalta vuosi 1997 oli suhteellisen viritén verrattuna edellisiin vuosiin
_ ensimmiisen kerran kuluvalla vuosikymmenelld poliittista keskustelua ja arviointia eivit hallinneet tarkeit

vaalit tai Tshetshenian sodan kaltaiset dramaattiset tap
leviaminen Venijalle toi kuitenkin esiin Vendjin finanssi-

ahtumat. Vuoden lopulla Aasian talouskriisin vaikutusten
ja rahapolitiikan haavoittuvuuden ja korosti jirjestel-

miuudistusten jatkamisen tirkeyttd. Vaikka inflaatio hidastui 11 prosenttiin, valtiontalouden tila el osoittanut
paranernisen merkkeji ja budjettivaje oli edelleen noin 8 prosenttia suhteessa bruttokansantuotteeseen. Tuotan-

nossa saavutettiin kuitenkin kéidnne parempaan, vaikka kokonaistuotannon kasvu jaikin vaatimattomaan 0.4

prosenttiin. Kun aikaisempina vuosina Venijin talou
kauttamiseen, niin vuonna 1997 hallitus ja viranomaiset

spolitiikassa on keskitytty pddasiassa makrotalouden va-
kiinnittivit aikaisempaa enemmin huomiota myds yri-

ystason kysymyksiin eli monopolien purkamiseen ja kilpailun liséimiseen. Myds yksityistiminen sai uutta jat-

koa valtion alkaessa myydi osuuksiaan suuryrityksista.

\

Asiasanat: Venijd, talousuudistus, talouspolitiikka, rakennemuutokset

Poliittinen toimintaymparisto
edellisid vuosia vakaampi

Sisipolitiikan kannalta vuosi 1997 oli aikaisem-
pia virittomampi eivétké vaalit tai Tshetshenian
sodan kaltaiset tapahtumat hiirinneet talouske-
hitysta. Presidentti Boris Jeltsinin terveydentila
ja siihen liittyvil poliittinen epivarmuus pitavit
kuitenkin edelleen ylld myds talouteen heijastu-
vaa perusjinnitettéi. Vuoden 1996 marraskuussa
tehdyn sydinleikkauksen jilkeen presidentti
Jeltsin pystyi vuoden 1997 alussa tydskentele-
miin vain muutaman viikon ennen kuin sairas-
tui keuhkokuumeeseen, ja mydhemminkin eri
Yhteyksissi hénen terveydentilansa nousi toi-
mijoiden huolenaiheeksi.

Monet mydnteiset politiikkaan ja talouske-
hitykseen liittyvit tapahtumat ja kehityskulut

ovat kuitenkin tasapainottaneet Jeltsinin ter-
veyteen liittyvad toimintaymparistdn epdvar-
muutta. Vaikka Venijan ja Tshetshenian suhtei-
den kehitys on ollut vaikea prosessi, niin tam-
mikuussa Veniji veti viimeiset joukkonsa alu-
eelta, ja toukokuussa presidentti Jeltsin ja tam-
mikuussa vaaleilla valittu Tshetshenian presi-
dentti Aslan Mashadov allekirjoittivat Vendjén
ja Itshkerian tshetsheenitasavallan vilisen rau-
hansopimuksen.

Vuoden 1997 merkittdviin tapahtumiin
kuului myds Yhdysvaltain presidentin Bill
Clintonin ja presidentti Jeltsinin huipputapaa-
minen Helsingissd 20.-21. maaliskuuta. Tapaa-
misessa Naton itdlaajentumiseen liittyvien kes-
kustelujen lisiksi Yhdysvallat lupasi muun mu-
assa edesauttaa Vendjin padsyd Maailman
kauppajirjeston (WTO) jaseneksi. Naton ité-
laajenturnista koskevien keskustelujen yhtey-
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dessd paljon huomiota saanut Vendjin ja Naton
vdlinen turvallisuussopimus  allekirjoiteftiin
toukokuussa.

Toukokuussa allekirjoitettiin myds Vendjin
ja Valko-Venijin vilisen Liton peruskirja. Sen
mukaan maat tihtidvit yhdistymiseen, vaikka
toistaiseksi asioiden kulku ei olekaan viitannut
nopeaan etenemiseen télld rintamalla. Kesi-
kuussa puolestaan Vendji ja Ukraina allekirjoit-
tivat pitkddn odotetun ystivyyssopimuksen,
jossa Vendji tunnustaa Ukrainan suvereniteetin
ja aluerajat.

Venidjin kansainvilisiin suhteisiin hittyen
sen ja Euroopan unionin vilinen kumppanuus-
ja yhteistyosopimus (PCA) tuli voimaan joulu-
lukuun alussa 1997. Sopimukseen liittyen EU:n
ja Venijin ulkoministeritason yhteistydneu-
vosto kokoontui ensimmdiisen kerran tammi-
kuussa 1998, jolloin neuvoston tulevan ty&oh-
jelman lisdksi keskusteltiin muun muassa Ve-
néjén tulleista ja tuontikiintidistd, EU:n Vendjin
vastaisista polkumyyntisyytoksistd, Vendjin
WTO-jasenyydestd sekd siitd, milloin EU:n
kauppapolititkassa Venidji tullaan luoklttele—
maan markkinatalousmaaksi.

Maaliskuussa presidentti Jeitsin uudisti
padministeri Tshernomyrdinin hallitusta nosta-
malla tirkeille paikoille nuoria uudistusmielisii
ministereitd. Tarkeimmit muutokset olivat Ve-
ndjin yksityistdmisestd ja presidentin hallin-
nosta aiemmin vastanneen Anatoli Tshubaisin
(42} ja Nizhni Novgorodin kuverndérin Boris
Nemtsovin (38) nimittiminen ensimméisiksi
varapdaministereiksi. Uudistusmielisten ja alu-
eiden asemaa hallituksessa vahvistivat myds
talousministerin salkun saanut Jakov Urinson,
yksityistimisministeriksi valittu Alfred Koh
sekd Oleg Sysujevin ja Vladimir Bulgakin mi-
nisterinimitykset. Uusi hallitus ilmoitti tehté-
vikseen yritystason muutokset eli monopolien
purkamisen ja kilpailun lisddmisen sekd yksi-
tyistimisen vauhdittamisen. T#rkeisiin ministe-
rivaihdoksiin kuului myos Igor Sergejevin ni-
mittiminen toukokuussa puolustusministeriksi
vauhdittamaan paikallaan polkenutta armeijan
uudistusta. MyShemmin elokuussa yksityist4-
misministeri Koh erosi tehtdvistdin yksityisti-
miskauppoihin liittyvien kiistojen keskelld ja
hénen seuraajakseen nimitettiin Maksim Boiko.

Vuoden ensimmiisen puoliskon myontei-
stin uutisiin kuului my®ds se, ettd IMF hyviksyi
toukokuussa Vendjin talousohjelman vuodelle

—

1997 ja pddtti samalla siirtyd sen kidytinnossy
poikkeuksellisen tiukasta kuukausiseurannasta
neljinnesvuosiseurantaan. Valuuttarahaston
pditdstd edelsi tuotannon laskun pysidhtyminen,
inflaation hidastuminen, korkojen vihittdinen
lasku, suhteellisen vakaa valuuttakurssikehitys
seké osakekurssien voimakas nousu (kts. kuviot
1-3).

Kesilla 1997 keskuspankki ilmoitti, ettj
vuoden 1998 alussa Vendjillid toteutetaan raha-
reformi poistamalla ruplan nimellisarvosta kol-
me nollaa eli uusi rupla vastaa tubatta vanhaa
ruplaa. Tami pditos osoitti, ettd myds jatkossa
talouspoliittiset paittdjat sitoutuvat alhaisen
inflaation mukaiseen vakautuspolitiikkaan. Ke-
sdn muita tarkeitd tapahtumia olivat uudelleen
virinneet yksityistimishuutokaupat. Niissi val-
tio sai ensimmidisen kerran keritiyd merkittéivin
mairdn yksityistimistuloja, joilla se hoiti palk-
ka- ja eldkerdstejadn. Vaikka entiseen tapaan
ndthinkin kauppoihin liittyi oikeusprosesseja
aiheuttavia episelvyyksid, niin Kiytinndssi ne
aloittivat selkedsti uuden yksityistimisvaiheen
Venijilla.

Vendjan myoénteisen kehityksen taustalla
on kuitenkin koko joukko suuria ratkaisematto-
mia ongelmia. Naihin kuuluvat erityisesti valti-
ontalouden pysyvd suuri alijgdmé, verojirjes-
telmip hidas uudistaminen seki lainsdéddintocn
ja sen toimeenpanoon liittyvit ongelmat (mm.
maanomistus-, konkurssi- ja tuotannonjakolain-
sdddints). Kotoiset ongelmat olivatkin suurelta
osin syyni siihen, ettd lokakuun lopulla Aasiasta
alkanut kansainvilinen rahoitusjirjestelméin
kriisi iski Vendjddn erittiin voimakkaasti ja
rmuutti alkuvuoden kohtuullisen hyviltid ndytta-
neen tilanteen vuoden viimeisind kuukausina
synkidksi. Tamd on heijastunut esimerkiksi vuo-
den 1998 budjettineuvotteluiden vaikeutumise-
na, minkd seurauksena budjetin hyviksyminen
lykkiddntyi vuoden 1997 lopulta maaliskuulle.

Aasian kriisi paljasti Venijin ra-
hoitusjirjestelmin haavoittuvuuden

Vendjdn talouspolitilkan runkona on vuodet
1996-98 kattava keskipitkin aikavilin ohjelma.
Ohjelman toteutumista seuraa myds Kansainvi-
linen valuuttarahasto (IMF), joka on myéntinyt
Venijille 10.2 miljardin dollarin luoton. Ohjel-
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man tavoitteena on valtiontalouden vakauttami-
pen ja inflaation hidastaminen seki talouden
rakenteiden ja instituutioiden kehittdminen.
vuoden 1998 alkupuolella ohjelmaa jatkettiin
vuodella vuoden 2000 alkupuolelle.

Ohjelman perustavoite eli inflaation saat-
taminen kuriin on onnistunut erittdin hyvin.
Vuonna 1997 Venidjidn kuluttajahintojen muutos
oli keskimiirin alle prosentin kuukaudessa ja
koko vuoden inflaatio jdi 11 prosenttiin. Talou-
den vakauttamista ja ennustettavuuden lisdin-
tymisti on edesauttanut myds keskuspankin
keséstd 1995 harjoittama valuuttakurssipolititk-
ka (crawling peg), jossa ruplan arvo suhteessa
dollariin on heikentynyt annettujen rajojen
puitteissa suunnilleen inflaation tahdissa (reaa-
linen valuuttakurssi on pysynyt suhteellisen
vakaana). Inflaation hidastuminen ja vakaa va-
luuttakurssikehitys mahdollistivatkin sen, ettid
vuoden 1998 alussa Vendja otti kdyttoon uuden
ruplan (virallinen lyhenne RUB), joka vastaa
1000 vanhaa ruplaa. Samalla valuuttakurssipo-
litilkkaa muutettiin siten, ettd ruplan nimellis-
kurssin automaattisen heikentimisen sijaan sille
midriteltiin kiinted valuuttaputki, jonka puitteis-
sa ruplan arvo suhteessa dollariin voi vaihdella.
Valuuttaputken keskuskurssi ajanjaksolla 1998
- 2000 on 6.2 ruplaa dollarilta. Uusi jéarjestelma
sallii periaatteessa erittdin suuret valuuttakurssin
vaihtelut, silld dollarin ruplakurssi voi vaihdella
vililli 5.27-7.13 eli vaihteluvili on +/— 15 pro-
senttia keskuskurssin 6.2 ympérilld.

Valuuttakurssipolititkkaan liittyen on kiyty
jatkuvaa keskustelua siitd, onko rupla yliarvos-
tettu, mikd vaikeuttaisi vientid ja vaarantaisi
kotimaisen tuotannon elpymisti. Ruplaan koh-
distuneet paineet viimeisimmin kriisin aikana
ovat merkki siitd, ettd tdlld hetkelld myds mark-
kinoilla monet toimijat ovat taipuvaisia piti-
middn ruplaa yliarvostettuna. Toisaalta Ven&jan
ongelmana lienee pikemminkin reaalisen kil-
pailukyvyn puute kuin valuuttakurssin yliar-
vostuksesta johtuva heikko hintakilpailukyky.
Myés Venijin korkea ulkomainen velka (125
mrd. dollaria) kannustaa siihen, etti valuutan
dkillinen voimakas devalvoituminen pyritain
vilttamadn.

_ Venijin keskuspankki on joka tapauksessa
Umoittanut, ettei se halua ruplan heikentyvin
nempii kuin mitd on Vendjin ja Yhdysvalto-
Jen vilinen inflaaticero. Keskuspankki pyrkii
Slis my§s jatkossa noudattamaan jo vuodesta

1995 harjoitettua valuuttakurssipolitiikkaa eli se
pyrkii pitimdan ruplan reaalisen kurssin suh-
teessa dollariin vakaana.

Valtiontalouden vakauttaminen on kuiten-
kin osoittautunut rahatalouden vakauttamista
huomattavasti vaikeammaksi eikd valtiontalou-
den alijidimi ole osoittanut edes selkedd laske-
vaa suuntaa. Niinpd keskushallinnon budjetti-
vaje oli vuonna 1997 noin 8 prosenttia suhteessa
bruttokansantuotteeseen, mikd on suunnilleen
saman verran kuin edellisvuonna. Keskushallin-
non menot suhteessa bruttokansantuotteeseen
olivat runsaat 18 prosenttia, kun tulot jdivit noin
10 prosenttiin. Budjettierien laskemiseen liittyy
kuitenkin suuria ongelmia. Yksi tdrkeimmisté
ongelmista on se, ettd esimerkiksi vuoden 1997
verotuloista vain 58% saatiin selvdind rahana
loppuosan koostuessa erilaisista sitoumuksista
ja kuittausjirjestelyisti. Budjettiin liittyvien
ongelmien muita ilmenemismuotoja ovat julki-
sen sektorin maksamattomat palkat ja toimituk-
siin liittyvdt maksuviiveet ja toisaalta yritys-
sektorin verovelat ja —sakot, jotka ylittdvit jo
selvisti koko vuoden budjettitulot. Valtionta-
louden keskeinen ongelma on verotulojen jai-
minen jatkuvasti budjetoitna vihdisemmiksi.
Tami puolestaan johtuu heikon taloustilanteen
lisiksi ennen kaikkea sekavasta ja tehottomasta
verojérjestelmistd. Vendjilld erilaiset verova-
paudet ovat yleisid ja erityisesti yritysverotuk-
sen korkea taso kannustaa veronkiertoon.

Taulukosta 1 ndhdéddn, ettd budjettituloilla
tai —menoilla mitattuna julkisen sektorin osuus
on kuluvalla vuosikymmenelld laskenut huo-
mattavasti. Verrattuna muihin saman tulotason
maihin Vendjin julkisen sektorin koko on silti
edelleen suuri. Maailmanpankin tietojen mu-
kaan keskituloisten maiden julkisen sektorin
tulot ja menot suhteessa kansantuotteeseen vuo-
sina 1983-90 olivat keskimidrin 26 ja 22 pro-
senttia. Vendjalla vastaavat osuudet vuonna
1997 olivat 31 ja 40 prosenttia.

Verojirjestelmiin uudistaminen onkin ollut
jatkuvasti hallituksen tydlistalla. Uudistuksen
keskeiset elementit ovat verojdrjestelmin yksin-
kertaistaminen vihentdmilld erilaisten verojen
miirda 200:sta noin 30:een, yritysverotuksen
painopisteen muuttaminen liikevaihdon ja va-
rallisuuden verotuksesta tuloksen verotukseen,
verokannan laskeminen nykyisestd 35 prosen-
tista 32 prosenttiin, arvonlisdveron nosto 20
prosentista 22 prosenttiin sekd henkil6kohtaisen
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tuloverotuksen muuttaminen. Vero- koodeksin
muuttaminen yhtend pakettina on kuitenkin
osoittautunut kovin vaikeaksi ja nayttaakin silti,
ettd verojarjestelmin uudistus tulee etenemiin
asteittain. Niinp4 esimerkiksi vuoden 1998 alus-
sa Vendjilld siirryttiin kuusiportaiseen tulovero-
asteikkqon, jossa veroaste on tuloista riippuen
12 ja 35 prosentin vililli. Verojen keruun te-
hostamiseksi presidentti Jeltsin antoi marras-

Kuvio 1 Inflaatio ja korot
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Kuvio 3 Veniijiin porssikurssit (Moscow Times ($) —indeksi)
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Taulukko 1 Julkisen sektorin tulot ja menot suhteessa bruttokansantuotteeseen*

Tulot

- federaatio
- alueet

- rahastot**

Menot
- federaatio
- alueet
- rahastot**

Alijaama

*Yksiselitteisten budjettilukujen l6ytiminen on hankalaa ja etenkin aikaisemmilta vuosilta
esiintyy hyvin erilaisia lukuja riippuen esimerkiksi siitd, miten budjetin ulkopuolisten rahasto-
jen menot ja tulot on kirjattu. Tissi vuosien 1992—-94
sian Economy,

1992

49.3
17.7
14.6
18.6

66.9
40.8
12.7
134

17.6

1993 .

45.7
14.7
17.9
15.9

37.5
245
17.0
12.2

5.1

1994

375
129
18.2

9.9

475
23.8
17.9

9.4

10.1

**Budjetin ulkopuoliset elike- ja sosiaaliturvarahastot.

1995

328
12.5
14.8

1.6

38.5
17.8
15.2

7.6

57

1996

30.8
11.1
14.3

7.5

39.6
18.8
15.2

7.7

8.8

1-6/1997

314

9.5
13.2
10.2

40.0
17.3
14.1
10.1

8.6

tietojen lahteend on Review of the Rus-
Institute of Economy in Transition (useita numeroita). Sen jilkeiset tiedot ovat
julkaisusta Russian Economic Trends 4/1997. Vuosien 1992-94 tiedot eiviit ole suoraan ver-
rattavissa myShempien vuosien tietoihin. Vuode
kirjattu noudattaen kansainvilisid kirjaamisk;
mutta valtionvelan korkomenot on laskettu mu

n 1995 jilkeen federaation tulot ja menot on
ytantGé eli niihin ei sisdlly yksityistimistuloja,
kaan.
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Aasian kriisistd johtuneen yleisen kehittyviin
markkinoihin (emerging markets) liittyvin
markkinapsykologisen epdvarmuuden lisiksi
Venijin talouspoliittiset ongelmat ja valtionta-
louden heikko tila vaikeuttivat Venijin asemaa
‘vuoden 1997 lopulla. Aasiasta Idhteneen maail-
manlaajuisen porssikurssien romahduksen seu-
rauksena myds Vendjin porssikurssit laskivat
voimakkaasti. Samalla korot lihtivit nousuun
ulkomaisten sijoittajien alkaessa vetdd varojaan
pois Vendjalti. Taméi puolestaan aiheutti va-
luuttavarannon vihenemisen ja lisdsi ruplaan
kohdistuvia devalvoitumispaineita, minki seu-
rauksena keskuspankki joutui nostamaan’ kor-
kojaan kidintiddkseen maasta ulos suuntautuneen
valuuttavirran suunnan.

Kriisin jatkuessa alkuperdiselti vuotta 1998
koskevalta budjettiesitykselté putosi pohja, kos-
ka myds pidemmin ajan talousnidkymit olivat
heikentyneet. Tammikuun 1998 lopulla korot
nousivat jo yli 40 prosenttiin ja osakkeiden
kurssit kavivit alimmillaan tasolla, joka oli vain
puolet kriisid edeltzneestd lokakuun alkupuolen
huipputasosta. Vasta helmikuun jilkipuoliskolla
keskuspankki pystyi ensimméisen kerran kriisin
aikana hieman laskemaan korkojaan ja maalis-
kuun alussa tapahtuneen uuden korkojen laskun
Jdlkeen keskuspankin rahapolitiikan ohjauskor-
ko oli 36 prosenttia. Markkinakorot olivat til-
16in noin 30 prosenttia. Pitkittyneen budjettipro-
sessin jilkeen Venijin parlamentin alahuone
(duuma) hyviksyi vuoden 1998 budjetin maa-
liskuun ensimmiiselld viikolla. Budjetin alijia-
mé suhteessa bruttokansantuotteeseen on lihes 5
prosenttia,

Valtiontalouden jatkuva suuri alijiimi
kasvattaa valtion velkaa ja eri toimijoita kiin-
nostava kysymys koskeekin sitd, onko velkaan-
tuminen sellaisella pohjalla, etti Veniji pystyy
myds jatkossa suoriutumaan velkojensa koroista
Ja lyhennyksisti. Eris tirked indikaattori, jolla
maan velkaantumista mitataan, on valtion velan
suhde bruttokansantuotteeseen. Indikaattorin
arvon kehitys riippuu valtion tulojen ja menojen
perusalijiimin (budjettialijiimi ilman korko-
menoja) suuruudesta, reaalikoroista ja talouden
reaalisesta kasvuvauhdista. Vuonna 1997 Ve-
ndjdn julkisen sektorin velka suhteessa kansan-
tuotteeseen oli noin 55 prosenttia ja budjettiali-
Jddmé ilman korkomenoja noin 3 prosenttia.
Koska reaalikorot ovat Venajilli korkeat (ennen

kriisid noin 5 prosenttia) ja talouden reaaliney
kasvuvauhti edelleen hidas, niin nykyisen tilan-
teen jatkuessa Vendjin velkaantumisaste kasvaa
nopeasti eikd kehitys siten ole kestdvilli poh-
jalla. Tilanteen vaikeutta kuvaa se, ettd ongelma
ei ratkea millddn nihtdvissi olevalla talouden
kasvuvauhdilla, vaan budjetin tasapainottami-
nen ja sitd kautta korkotason lasku on ainoa tie
kasaantuvan velkaongelman ratkaisemiseksi.
Titd taustaa vasten on helppo ymmirtid, miksi
esimerkiksi sijoittajat ovat olleet hyvin varovai-
sia Vendjan markkinoiden suhteen.

Valtion nopea velkaantuminen syd myds
sitd rahoituspotentiaalia, mikd muussa tapauk-
sessa olisi kanavoitavissa tuotannollisiin inves-
tointeihin. Valtion velkapaperit ovat olleet pan-
keille riskiton ja hyvituottoinen sijoituskohde ja
pankkien hallussa onkin noin kaksi kolmasosaa
(35 mrd. dollaria) kaikista lyhytaikaisista valti-
on velkapapereista (GKO). Pankkien taseissa
GKO-velkakirjojen osuus on keskimiirin noin
kolmannes, kuten myds yksityiselle sektorille
mydnnettyjen luottojen osuus. Valtionyritysten
osuus liitkepankkien taseessa oli vuoden 1997
lokakuussa puolestaan 12 prosenttia. Vertailun
vuoksi mainittakoon, ettdi Suomessa kotitalouk-
sien ja yritysten osuus pankkien taseen saami-
sista 'on noin 64 prosenttia. Pankit myéntivit
edelleen pddosin vain hyvin Iyhytaikaisia (alle
vuoden) luottoja. Pankkien suuresta lukumiii-
ristd (1700 pankkia) huolimatta pankkisektorin
rahoituspotentiaali on erittdin vaatimaton. Ra-
hoituksen midrdlli mitattuna venildiset pankit
ovat luotottaneet kotitalouksia ja yrityksid sel-
visti  esimerkiksi suomalaispankkeja vihem-
mén, vaikka pankkien taseella mitattuna Veni-
Jjin pankkisektorin koko onkin hieman Suomen
pankkiscktoria suurempi. Venijin pankkisekto-
rilla 30 suurinta pankkia edustaa 75 prosenttia
koko pankkisektorin varoista. Suurin suurimpi-
en joukossa on valtion siddstopankki Sberbank,
jonka hallussa on kolme neljdsosaa kotitalouksi-
en sddstoistd ja ldhes puolet (17 mrd. dollaria)
pankkisektorilla olevista GKO-velkakirjoista.
Sberbankin hallitseva asema johtuu pitkille
siitd, ettd Vendjin hauraalla pankkisektorilla se
on ainoa, jonka talletuksilla on valtion talletus-
suoja.

Vendjin rahoitusjirjestelmisti puhuttaessa
on syytd nostaa esille myds veroihin, tavaratoi-
mituksiin ja palkkoihin liittyvit maksuristit.
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Kaikkiaan yritysten erilaisten maksuristien
médrd vuoden 1997 lopulla vastasi noin 30 pro-
senttia vuotuisesta bruttokansantuotteesta el
noin 140 miljardia dollaria. Tisti summasta
valtaosa oli yritysten tavaratoimituksiin liittyvia
maksuviiveitd (noin 44 %) seki yritysten veroi-
hin sekd elake- ja sosiaaliturvamaksuihin liitty-
vid maksuvelvoitteita (noin 40 %). Kuten edelli
mainittiin, yritysten verovelkojen ja mniihin liit-
tyvien sakkojen lasketaan olevan jo wvaltion
kaikkia budjettituloja  suuremmat.  Yritysten
maksuristit pankeille ja muille tahoille ovat
ehkd noin 10 prosenttia ja paljon esilld olleiden
palkkaviiveiden osuus ainoastaan ehki viisi
prosenttia maksuristien kokonaismazrasts.

Tavaratoimituksiin ja veroihin liittyvit
maksurdstit kasvoivat selviisti vuoden 1997
aikana, joskin loppuvuonna kasvu niyttiisi sel-
visti hidastuneen. Palkkaviiveiden miard suh-
teessa tuotantoon tuntuu sen sijaan vakiintuneen
nykyiselle tasolle. Valtion osuus tilastoiduista
palkkaviiveistd laski noin viidenneksestd kym-
meneen prosenttiin, kun valtio joulukuussa 1997
maksoi suuren osan palkkaristeistiin. Valtion
palkkaristit ovat tilastojen mukaan enii noin 5
miljardia ruplaa eli runsaat 800 miljoonaa dolla-
fia. Maksuviivetilastojen luotettavuutta on kui-
tenkin vaikea arvioida ja niihin onkin syytd
suhtautua varauksella.

Taulukko 2

1992
BKT -14.5
Teollisuustuotanto -18.2
Maatalous -9.5
Energia
- raakadljy -13.5
- hiili -5.0
- maakaasu -0.4
Investoinnit -40.0
Tyottomyysaste, % 49

Tuotannon kasvusta huolimatta
investoinnit laskivat edelleen

Vuonna 1997 Venijéin bruttokansantuotannon
arvo oli 2 675 000 miljardia ruplaa eli runsaat
460 miljardia dollaria. Kokonaistuotannon mi-
rd kasvoi 0.4 prosenttia edellisvuodesta. Tami
on ensimmiinen kerta kuluvalla vuosikymme-
nelld, kun tuotannon mééri ei laske. Tavaratuo-
tannon osuus koko tuotannosta on 40 ja palve-
luiden 50 prosenttia (nettoverot 10 prosenttia).

Teollisuustuotanto kiintyi kasvaun jo syk-
sylld 1996 ja viime vuonna sen miiri kasvoi 1.9
prosenttia.  Kokonaiskuvan  muodostaminen
toimialoittaisesta kehityksestid on puutteellisten
tilastojen vuoksi hankalaa, mutta kasvavia toi-
mialoja vuonna 1997 olivat esimerkiksi raudan
Ja virillisten metallien tuotanto, kemia ja petro-
kemiallinen teollisuus, koneenrakennus, mets-
teollisuus ja liaketeollisuus. Ensimmiisen ker-
ran sitten vuoden 1987 myds raakadljyn tuo-
tanto kasvoi. Tilastojen mukaan tirkeimpien
teollisuusalojen kasvu oli kuitenkin hyvin vaa-
timatonta. Elintarviketeollisuuden, kevyen teol-
lisuuden ja rakennusaineiden tuotanto laski
edelleen edellisvuodesta. Myés sihkon ja maa-
kaasun tuotanto jii alle edellisvuoden tason,
vaikka kokonaistuotanto kidntyikin kasvuun.
Hyvién viljasadon seurauksena maataloustuotan-
non lasku pysahtyi ja tuotanto pysyi edellisvuo-
den tasolla.

Venijiin reaalitalouden kehitys 1992-97, % -muutos

1993 1994 1995 1996 1997

-8.7 -12.6 -4.0 -4.9 0.4
-14.2 -20.9 -3.0 -5.0 1.9
-4.0 -12.0 -8.0 -5.1 0.1
-11.5 -10.7 -3.0 -2.0 1.3
-9.0 -12.2 -3.0 -3.3 -4.8
-3.6 -1.8 -2.0 1.0 -5.5
-12.0 -27.0 -13.0 -18.0 -5.0

5.5 7.5 8.2 9.3 9.0
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Palveluiden tuotannon tidrkeimmisti eristd aino-
astaan kuljetusten maarid laski (-4 %) verrattuna
edellisvuoteen. Kuljetuspalveluissa &iripditd
edustavat merikuljetukset (-8 %) ja lentoliiken-
ne (+20 %). Tietoliikenteen, kaupan ja muiden
palveluiden tuotanto sen sijaan kasvoi selvisti.

Investointien vidhenemisestd (-5 %) huoli-
matta esimerkiksi tuonnin kasvu indikoi muun
kotimaisen kysynnin kasvaneen vuonna 1997.
Reaalitulojen (3.5 %) ja reaalipalkan (4.3 %)
kasvu puhuvat myds kasvaneen kulutuskysyn-
nén puolesta.

Investointien jatkuvasta laskusta huolimatta
investointiasteen (investoinnit/BKT) tilastoi-
daan edelleen olevan varsin korkea (noin 23 %).
Monet tutkijat epdilevdt kuitenkin Vendjin
sddstdimis- ja investointitilastojen suuresti lii-
oittelevan todellista tilannetta. Kokonaiskuvan
muodostaminen Vendjin investointitoiminnasta
onkin dfirimmiisen hankalaa.

Ulkomaankaupan ylijaama
supistuu

Valtion tilastokomitean (Goskomstat) mukaan
Vendjin viennin arvo vuonna 1997 laski 2 pro-
senttia 87 miljardiin dollariin ja tuonnin arvo
puolestaan kasvoi 7 prosenttia 67 miljardiin
dollariin. Tuonti sisiltdd arvion tilastoimatto-
masta tuonnista, jonka arvoksi lasketaan noin 14
miljardia dollaria. Viennin laskun seurauksena
kauppataseen ylijidami supistui edellisvuoden
27 miljardista 20 miljardiin dollariin vuonna
1997.

Viennin arvon laskn johtui 6ljyn ja raaka-
aineiden hintojen laskusta. Vendjdn viennistd
energia ja raaka-aineet kattavat noin 75-80 pro-
senttia (ml. kaasu 19 %, 6ljy ja muu energia 28
%, metallit 21 %) eikd esimerkiksi 6]jyn vienti-
méérien hienoinen kasvu kyennyt kompensoi-
maan oljyn vientihintojen 10 prosentin laskua.
Kone- ja laitevienti kasvoi hieman IVY-maiden
lisdantyneiden ostojen ansiosta.

Tuonnin kasvu johtui ennen kaikkea IVY:n
ulkopuolisen tuonnin kasvusta. Elintarvikkeiden

ja raaka-aineiden tuonti muista kuin IVY-maista
kasvoi kolmanneksen, kone- ja laitetuonti nel-
jinneksen ja kemiallisten tuotteiden tuonti vii-
denneksen. Koko tuonnissa elintarvikkeiden
osuus kasvoi 26 prosenttiin ja koneiden ja lait-
teiden osuus 35 prosenttiin.

IVY-viennin kasvun seurauksena sen osuus
Venidjan koko viennistd kasvoi 20 prosenttiin,
IVY-maista tuleva tuonti puolestaan laski ja
IVY-maiden osuus Vendjdn viennissd laski 26
prosenttiin. Euroopan unionin osuus Venijin
ulkomaankaupasta kasvoi viime vuonna 35 pro-
senttiin. Saksa oli Vendjin tarkein kauppa-
kumppani 10 prosentin osuudellaan ja Ukrainan
osuus oli 8 prosenttia. Keskisen Euroopan siir-
tymitalouksien (14 %) ja Baltian maiden (3 %)
rooli Vendjin ulkomaankaupassa on kasvanut.
Suomi on Vendjin markkinoilla vajaan 4 pro-
sentin osuudellaan tasavertainen kilpailija Kii-
nan kanssa.

Tavarakaupan ylijadmin supistumisen seu-
rauksena koko tavara- ja palvelukaupan ja too-
tannontekijdkorvausten (esim. korkomenot ja -
tulot) tasapainoa kuvaava vaihtotaseen ylijidmi
supistui edellisvuodesta ja kolmen ensimmiiisen
neljinneksen aikana vaihtotaseen ylijadmi oli
endi vain noin 3 miljardia dollaria. Ulkomaan-
kaupan tilastoihin’ liittyy kuitenkin huomattavia
ongelmia. Esimerkiksi ongelmista kdy laajasti
kéytetty kaksoislaskutus, jossa veniliinen ostaja
pyrkii vihentimidn tullimaksuja ja veroja esit-
tamilld venildisille tulliviranomaisille todellista
tuonnin arvoa huomattavasti alemmat hinnat
sisdltdvit asiakirjat. Toisaalta Vendjin verottaja
epiilee my0s viejien ilmoittavan vientinsd arvon
huomattavasti todellista pienemmiksi. Muiden
muassa Vendjin keskuspankki ja IMF uskovat
kuitenkin, ettd todellinen kauppataseen ylijaaméi
on huomattavasti tilastoitua pienempi.

Ulkomaisten suorien sijoitusten midrd Ve-
ndjille kasvoi viime vuonna 3.9 miljardiin dol-
lariin. Tdm# on selvidsti enemmén kuin edellis-
vuonna, mutta edelleen erittdin vdahin verrattuna
monen paljon pienemmin maan saamiin sijoi-
tuksiin.
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Kuvio 4 Venijin kauppa IVY:n vlkopuolisten maiden kanssa,
12 kuukauden liukuva summa
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Kilpailupolitiikka ja yksityistdmi-
sen jatkaminen hallituksen tyolis-
talla

Yenéijiin hallitus on viime vuosina keskittynyt
dhinni inflaation vastaiseen vakautuspolitiik-
n ja talouden rakenteelliset ja yritystason
symykset ovat saaneet suhteellisesti huomat-
Qvasti vihemmén huomiota. Vuonna 1997 hal-
tus tarttui ensimmiisen kerran vakavasti myds

yritystason kysymyksiin. Naihin kuuluvat mo-
nopoliyritysten rakenneuudistukset, joilla pyri-
tiin selkiyttimidn yritysten rakenteita ja toi-
mintatapoja seki lisamiisn kilpailva markki-
noilla. Tdssa yhteydessd esilld ovat olleet erityi-
sesti energia-alan jattiyritykset, tietoliikkenne ja
rautatiet.

Talouskehitysti edesauttavan  kilpailun
lisdamisen lisaksi hallituksella oli myds valitto-
mii syiti puuttua yritysten toimintaan, silld
yritysten veronmaksukuri — johtuen pitkalti




14 BOFIT

Idantalouksien katsauksia 3/9g

verojirjestelmian sekavuudesta ja verotuksen
kohtuuttomuudesta — on erittdin huono ja huo-
non esimerkin antamisessa ovat kunnostautu-
neet juuri monet valtio-omisteiset suuryritykset.
Yritysten uudelleenjéirjestelyjen, yksityistdmisen
Ja verokurin kiristimisen yhteydessi myds hal-
litus on kuitenkin joutunut sen tosiasian eteen,
ettd yritysjohto ei vilitdi omistajien tahdosta,
vaan pyrkii toimimaan omien etujensa mukai-
sesti.

Yritysten toimivan johdon ja osakkeen-
omistajien oikeudet ovat olleet yleisemminkin
tarked ja nikyvisti esilli ollut teema Vendjalla.
Vuotta 1996 koskevien tutkimustulosten mu-
kaan valtaosassa yksityistettyji yrityksid sisdpii-
rildiset (yritysjohto ja tyontekijit) ovat hankki-
neet itselleen enemmistén yrityksen osakkeista
Ja noin 30 prosenttia on péitynyt ulkopuolisille.
Kuitenkin suurimmissa yrityksissid toimivan
Johdon ja tyontekijoiden omistusosuus on kes-
kimddrin vain runsas viidennes ulkopuolisten
(pl. valtio) sijoittajien omistaessa noin 60 pro-
senttia. Vaikka kahdessa kolmasosassa kes-
kisuurista ja suurista yrityksisté valtiolla ei enii
ole omistusta, niin 100 suurimmassa yrityksessi
sen osuus on keskimiirin noin viidennes. Silti
ndissd suurissa ja nimekkaissi yrityksissi toimi-
va johto on usein pyrkinyt kovin ottein esti-
maddn muiden omistajien pyrkimyksid kontrol-
loida johdon toimintaa ja valvoa omaisuutensa
hoitoa.

Valtion ja yksityisten sijoittajien intressien
yhtyminen konkreettisella tavalla yritysten hal-
lintaan liittyvissd kysymyksissd on luonut lisi-
paineita muuttaa toimintatapoja yritystasolla.
Viime vuoden aikana virinneet oikeudenkiynnit
Ja niissd jo tehdyt ratkaisut viittaavat sithen, ettd
vuonna 1997 tilli rintamalla saatiin myos to-
dellista edistysti aikaan.

Rahapula oli myos syyni siihen, etti
omistajien oikeuksiin liittyvien asioiden pai-
nottamisen lisaksi hallitus kiynnisti pitkdzin
paikallaan polkeneen suurten yritysten yksi-
tyistimisprosessin. Kesilli 1997 valtio myi 25
prosenttia telealan jattiyrityksesti Svjazinves-
tistd ja 38 prosentin osuuden Norilsk Nickelisti.
Naistd kahdesta kaupasta valtio sai yhteensi
runsaat kaksi miljardia dollaria, miki on enem-
min kuin edellisvuosien yksityistdmistulot yh-
teensa. Kaikkiaan yksityistimistulot vuonna
1997 olivat runsaat 3 miljardia dollaria. Kuten
aikaisemminkin  yksityistimisprosessin  eri

——

kddnteissi myds niihin yksityistimishuute.
kauppoihin liittyi — monin osin oikeutetuilty
tuntuvia - vadrinkiytosepdilyjd ja oikeuden.
kdyntejd. Tastd huolimatta on nihtivissi, etti
vuosi 1997 néytteli jonkinlaista taitekohtaa Ve
ndjan yksityistimisprosessissa ja yksityistimi.
nen tullee jatkumaan kesin 1997 yksityistimis.
huutokauppojen viitoittamalla tavalla.

Yritysten hallintaan ja niiden toimintata-
poihin sekd valtiontalouteen (verouudistus)
liittyvien kysymysten ohella tirkeiti talouden
rakenneuudistusta koskevia teemoja ovat olleet
tuotannonjakolainsdddants,  konkurssilainsis.
ddnndn uudistaminen sekd maalaki. Luonnonva-
rojen hy&dyntimiseen sekd sijoittajan ja valtion
viliseen tuloksenjakoon liittynyt pitkdan esilli
ollut lainsidadintoprosessi eteni vuonna 1997,
kun presidentti Jeltsin allekirjoitti lain ensim-
miisistd  tuotannonjakosopimusten kohteista,
Vuoden 1998 maaliskuun alussa puolestaan tuli
voimaan uusi konkurssilainsiddénts, Jonka toi-
votaan selkiyttavin yritysten vilisii pelisdantoja
Ja parantavan my®ds yritysten rahoitus- ja inves-
tointimahdollisuuksia. Sekid wuudessa tuotan-
nonjako- etti konkurssilainsdddinnossi  on
puutteita, mutta niiden molempien uskotaan
olevan selked parannus aikaisemmin voimassa
olleeseen tilanteeseen. Oma kysymyksensd on
vield pahasti kangerteleva lakien toimeenpano ja
erityisesti konkurssilainsd4dzinnén kdytdannon
toteuttamiseen kohdistuu suuria epiilyja.

Maanomistusolojen osalta tilanne on yhta
sekava ja ratkaisematon kuin aiemminkin, miki
Jarruttaa seki maatalouden ettéi yritystoiminnan
kehittymistd. Vaikka presidentti Jeltsin hyviksyi
marraskuun lopussa asetuksen, joka sallii yksi-
tyisten ihmisten ja yritysten ostaa omistamiensa
rakennusten rajoittama maapalsta, ei hin alle-
kirjoittanut parlamentin molempien kamarien
hyviksymadd federaation maalakia, koska la-
kiehdotus sisilsi maan myyntid koskevia tiuk-
koja rajoituksia. Maanomistustilanteen seka-
vuutta liséi se, ettd kdytinto nayttidd vaihtelevan
alueittain. Siten esimerkiksi Saratovin alueella
tuli joulukuun 1997 alussa voimaan laki, joka
sallii maan myynnin ja ostamisen.
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Aasian kriisistd uutta potkua
ralousuudistuksille?

yenijin talouspolitiikan keskeinen ongelma on
investointien kdynnistdminen, silld vuonna 1997
tapahtuneesta tuotannon laskun pysahtymisestd
puolimatta kestiva kasvu edellyttdd my6s tuo-
rannollisia investointeja. Aasian talouskriisi toi
gonkreettisesti esille Venéjin valtiontalouden ja
siihen liittyen koko rahoitusjrjestelmén ongel-
mat. Tilannetta on pahentanut se, etta konkurs-
silainsddddnnon ja maalain kaltaiset institutio-
naaliset ja rakenteelliset muutokset ovat polke-
neet paikallaan. Sekd rahoitusjdrjestelmain ettd
instituutiothin liittyvidt ongelmat ovat olleet
selkei este investoinneille.

Aasian kriisi ja sen vaikutukset Vendjalld
voidaan kuitenkin nzhdd myGs myonteisessd
mielessd, sillid se on pakottanut venildiset aikai-
sempaa voimakkaammin keskittymdin ongel-
mien ratkaisuun, miki edesauttaa talouden

ka#nnettd parempaan ja vihentda siten nykyisen

kriisin yhteiskunnallisia kustannuksia jollakin

aikavililla. Rahoitusmarkkinoilta tulevien va-
Juuttakurssi- ja korkopaineiden lisiksi nykyinen
kriisi saattaa helpottaa uudistusten vauhditta-
mista my®s siksi, ettd Aasian maiden kriisin
my6ti niiden merkitys talouspoliittisena mallina
on menettinyt viehatystaan. Tamid vahvistaa
nykyisen uudistuslinjan kannattajien asemia ja
parantaa siten myos investointitoiminnan edel-

lytyksid pitemmalld aikavalilla.

Vaikka Aasian merkitys Vendjin ulko-
maankaupan kannalta on vaatimaton, Aasiasta
Jevinneen rahoitusjirjestelmin kriisin aiheutta-
mat vilittomit vaikutukset Vendjin rahoitus-
markkinoihin ja valtiontalouteen ovat kuitenkin
vakavat, Kriisin seurauksena esimerkiksi halli-
tus pudotti vuoden 1998 talouskasvuarviotaan
kahdesta prosentista yhteen prosenttiin. Useim-
mat tutkimuslaitokset ennustavat vuodelle 1998
vain suhteellisen vaatimatonta kasvua (BKT:n

kasvu 1-3 %).




