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Kuluneen neljdnnesvuoden aikana useat tekijét lisdsivit epdilyjd mydnteisen stabi-
lisaatiokehityksen etenemisestd Vendjilld. Lokakuun alussa tapahtuneet ruplan arvon
voimakkaat vaihtelut Moskovan valuuttaporssissd johtivat sekd voimistuneisiin
inflaatio-odotuksiin ettd muutoksiin keskeisten valtionelinten johdossa. Laajempi
poliittinen kriisi viiltettiin, kun parlamentti ddnesti hallitukselle myonnettivin luotta-
muslauseen puolesta.

Vendjin keskuspankin harjoittaman rahapolztukan pddtavoitteena on kuluvana
vuonna ollut inflaation hidastaminen. Helmikuussa alkanut mydnteinen inflaatioke-
hitys katkesi syyskuussa, kun inflaatio ldhes kaksinkertaistui elokuuhun verrattuna.
Ruplan romahtaminen, keskuspankin odotettua suuremmat luotot sadonkorjuuseen ja
pohjoisille alueille sekid maksurdstien lisddntyminen ovat lisinneet inflaatio-
odotuksia. Ruplakriisin seurauksena keskuspankki nosti kuluvan vuoden aikana
ensimmdistd kertaa diskonttokorkoaan. Valuuttavaranto supistui elo-lokakuussa
merkittdvisti huomattavien dollari-interventioiden seurauksena.

Kansainvdlisen valuuttarahaston tirkednd pitdmd Vendjin talousuudistuksen
nopeuttaminen korostuu ruplakriisin jdlkeen entisestddn. Vendjdn hallitus on
asettanut tavoitteekseen budjettivajeen supistamisen selvisti alle 10 %:iin BKT:sta.
Vajeen rahoittamiseen kdytetddn ainoastaan valtion kotimaisia velkapapereita ja
ulkomaisia luottoja. Keskuspankin myontdmistd luotoista luovutaan. Kuluneen
vuoden aikana budjettitulot ovat jddneet vain puoleen arvioiduista mm. ennakoitua
nopeammin alentuneen inflaation, arvioitua jyrkemmin laskeneen teollisuustuotannon
ja tehottoman verojdrjestelmdn vuoksi. Syksyn alussa julkistettu ehdotus uudeksi
verolaiksi tdhtdd veropohjan laajentamiseen ja verojenkeruun tehostamiseen.
Ehdotuksessa rajoitetaan alueiden oikeutta pddttid omista veroistaan.

Hallitus pitdd talouden positiivisina merkkeind mm. reaalitulojen nousua ja teolli-
suustuotannon laskun pysdhtymistd kesdlld. Vendjin kauppatase oli tammi-syys-
| kuussa selvdsti ylijadmdinen, mutta ldnsimaiset asiantuntijat pitdvit maan ulko-
maankauppalukuja epdvarmoina. Yksityistdmisen siirtyminen uuteen vaiheeseen,
jossa yrityksid myydddn suoraan sekd koti- etti ulkomaisille sijoittajille, on lisdnnyt
vendldisten kiinnostusta ulkomaille sijoittamansa pddoman palauttamiseen takaisin
kotimaahan. Yksityisten yritysten osakkeiden arvon merkittdvin vahvistumisen
vastapainona olivat kuluneen neljannesvuoden aikana alkaneet sijoitusyhtiéiden
finanssiskandaalit.
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1 Ruplan arvo vaihteli voimakkaasti, teollisuustuotannon
laskussa tasaantumisen merkkeja

Ruplan arvon romahtamista lokakuun alussa edelsivdt syksyn kuluessa voimis-
tuneet epdilyt inflaation kiihtymisestd. Tiedot rahamé&érén kasvusta ja maksuréstien
lisdéntymisestd seké huhut ilmoitettua suuremmista keskuspankin luotoista nostivat
inflaatio-odotuksia’. Syyskuussa ruplan arvo Moskovan valuuttapdrssissi laski
vajaat 17 %. Inflaatio lihes kaksinkertaistui elokuun inflaatioon verrattuna®

Lokakuun toisella viikolla rupla menetti pdivissd viidenneksen arvostaan.
Keskuspankin pédjohtaja Viktor Geraschenko myonsi keskuspankin odottaneen
liian kauan interventioiden aloittamista, mutta syytti samalla keinottelijoita ruplan
romahduksesta. Vilittdmasti ruplan arvon laskun jilkeen keskuspankki pédtti dis-
konttokorkonsa nostamisesta 130 %:sta 170 %:iin vuodessa. Samalla se aloitti
ruplan voimakkaan tukemisen Moskovan valuuttapOrssissd. Interventioiden
seurauksena ruplan arvo vahvistui muutamassa piivéssé tihén asti alhaisimmasta
arvostaan (3926 ruplaa/dollari) "mustana tiistaina" 11.10. yli neljinneksen (noin
3000 ruplaan/dollari). Keskuspankin varapddjohtaja Dimitri Tulinin mukaan
pankin valuuttavarannot supistuivat elokuun alun ldhes viidestd miljardista dolla-
rista vajaaseen kahteen miljardiin dollariin. (Kuvio 1.)

Kuvio 1. Ruplan dollarikurssi ja inflaatio
- % -muutos edellisesti kuukaudesta *
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* Moskovan valuuttaporssin kuukauden viimeisimmén noteerauksen
mukaan, lokakuulta kaksi noteerausta: 11.10.94 ja 31.10.94.

! Entisen talousministeri Jegor Gaidarin mukaan hallitus oli mydntényt julkistettua enemmén
luottoja sadonkorjuuseen ja pohjoisten alueiden tukemiseen. Ndma tiedot vahvistettiin myohemmin.

% Syyskuussa inflaatio oli 7.7 % ja elokuussa noin 4 %.
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Ruplakriisi johti muutoksiin my&s keskeisten valtionelinten johdossa. Ennen
ruplan nopeaa vahvistumista presidentti Jeltsin ehti erottaa finanssiministeri Sergei
Dubininin ja vaatia keskuspankin pa#johtaja Viktor Geraschenkon eroa. Finanssi-
ministeriossd Dubininin erottamista ei pidetty oikeutettuna, koska ministerid ei lain
mukaan voi suorittaa interventioita valuuttapdrssissd. Dubininia tukeakseen
varafinanssiministerit Sergei Alekshashenko ja Andrei Kazmin uhkasivat erota,
mutta pééttivit myohemmin jatkaa tehtdvissdén. Viktor Geraschenko erosi
ylldttden omasta pyynnostddn ennen kuin parlamentti ehti késitelld hdnen erotta-
mistaan. Virkaatekeviksi padjohtajaksi nimitettiin entinen varapédjohtaja Tatjana
Paramonova. Hinen mukaansa vahvan pankkijérjestelméin luominen on keskus-
pankin p#dasiallinen tehtdva.

Arviot ruplakriisiin johtaneista syistd vaihtelevat. Presidentti Jeltsin piti
todennékdisimpénd syynd ruplan romahtamiseen mm. sotateollisuutta ja maatalout-
ta edustaneiden pankkien keinottelua porssissid. Presidentin asiaa tutkimaan
perustama komissio pdidtyi syyttdméin asiasta pikemminkin olosuhteita kuin
yksittdisid henkilditd tai instituutioita. Pddasiallisina kriisin syind komissio piti
tuotannon laskua, keskuspankin heind—elokuussa myontdmié miljardiluottoja seki
véeston lisdéintynyttd halukkuutta ostaa dollareita. Raportissaan komissio tosin
: viittaa myds keskuspankin ja finanssiministerién "koordinoimattomiin" toimiin”.
Komissio jatkaa tyotddn edelleen. _

Ruplakriisi katkaisi hyvin edenneen inflaation hidastumiskehityksen.
Lokakuun inflaatioksi arvioidaan jo 15 %, miké olisi kaksinkertainen syyskuun
inflaatioon verrattuna. Positiivisina kehityssuuntina Ven#jin taloudessa ovat
teollisuustuotannon laskun pysihtyminen, reaalitulojen nousu* seki s#istdjen
kasvu. Edelliseen kuukauteen verrattuna teollisuustuotanto kasvoi keséikuussa 1.7
%, heindkuussa 1.3 % ja pysyi elokuussa ennallaan. Vuoden 1994 kahdeksan
kuukauden aikana BKT laski 16.5 %. Palveluiden osuus nousi ensi kertaa yli
. puoleen BKT:sta. Reaalitulot nousivat kuluvan vuoden tammi-elokuussa vajaat 13

%, mutta ovat vieston elintasoerojen kasvamisen seurauksena jakaantuneet
epitasaisesti. Sédstotilitalletukset kasvoivat ensimmdiselld vuosipuoliskolla
kolminkertaisiksi edellisvuoden vastaavaan ajankohtaan verrattuna’.

Pédministeri Viktor Tshernomyrdin kertoi maan hallituksen ldhiajan
suunnitelmista syyskuun lopulla. Hénen mukaansa rahamarkkinoilla saavutettu
suhteellinen tasapaino antaa mahdollisuuden keskittyd investointien lisdimiseen ja

rakennemuutoksen nopeuttamiseen. Hallitus pyrkii luomaan puitteet yksityisten
f investointiprojektien toteuttamiselle, johon myds presidentti Jeltsinin asetukset
| yksityisistd investoinneista ja rahoitusleasingista tdhtéévét. Yksityisié investointeja
koskevan asetuksen mukaan hallitus kéyttdd vuosittain 0.5 % BKT:sta tehokkaiden

investointiprojektien rahoittamiseen®.

* Kommersant daily 18.10.94.
* Tamid koskee kuitenkin vain tiettyd kansanosaa.
$ Kommersant daily 21.10.94.

¢ Tshernomyrdinin ldhiajan talouspolitiikkaa koskeva haastattelu on julkistettu Rossiikie vestissa
21.9.94.
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2 Kansainvilinen valuuttarahasto odottaa
Vendjan nopeuttavan talousuudistustaan

Ruplan romahtamisen ajankohta sattui Vendjidn kannalta epdsuotuisaan aikaan.
Juuri ennen kriisin puhkeamista Kansainvélinen valuuttarahasto kehotti vuosiko-
kouksessaan Vendjdd nopeuttamaan merkittdvisti talousuudistustaan. Kriisid
seuranneella viikolla valuuttarahaston edustajat arvostelivat Venéjin talouspolitiik-
kaa Moskovassa kdydyissé neuvotteluissa. Neuvottelut koskivat Vendjin budjetti-
politiikkaa sekd valmiusluottojérjestelyjd ja ruplan vakautusrahastoa. Kyseisten
jarjestelyjen toteutumisen ehtona pidettiin hallituksen ja keskuspankin saavuttamaa
yhteisymmarrystd vuoden 1995 talouspolitiikan tavoitteista ja ohjelmasta.

Huolimatta siitd, ettd budjetin késittely on kuluvana vuonna ollut aiempia
vuosia nopeampaa, ollaan uusien budjetin hyviksymistd koskevien sddddsten
vaatimasta aikataulusta useita viikkoja jiljessd. Budjettiluonnoksen mukaan ensi
vuoden alijddmaéksi arvioidaan yli 8 % BKT:sta, miké rahoitetaan valtion obligaa-
tioilla sekd odotettavissa olevin kansainvélisin luotoin. Keskuspankin my6ntdmien
luottojen kiytdstd vajeen rahoittamisessa luovutaan. Kuluvan vuoden budjettiva-
jeesta, joka tammi-elokuussa nousi 11 %:iin BKT:sta, valtaosa (83 %) on
rahoitettu keskuspankin luotoilla ja kymmenisen prosenttia laskemalla liikkeelle
valtion joukkovelkakirjoja.

Alhaisen inflaation merkitys yhtend talouspolitiikan tavoitteena korostuu
entisestddn ruplakriisin seurauksena. Kansainvilisen valuuttarahaston edustajien
mukaan tiukan finanssipolitiikan onnistuminen ja sitd seurannut inflaation lasku on
perustunut mm. pakollisten maksujen lykk#d&miseen ja velkojen kasaamiseen.
Finanssiministeri® arvioi inflaation hidastuvan vajaaseen 30 %:iin vuodessa
vuoden 1995 loppuun mennessé. Kuluvan vuoden inflaatioksi ennustetaan 180 %,
kun se vuonna 1993 oli 840 %. Uusien luottojen saaminen on Valuuttarahaston
edustajien mukaan sidottu tiukkaan talousohjelmaan, johon ennakkotietojen
mukaan kuuluu inflaation painaminen yhteen prosenttiin kuukaudessa vuoden 1996
loppuun mennessd, tukiaisten olennainen supistaminen sek#d rakennemuutoksen
edistiminen. Arvioiden mukaan sitoutuminen sovittuun talousohjelmaan saattaisi
johtaa 4 miljardin dollarin suuruisen valmiusluoton ja 6 miljardin dollarin
suuruisen ruplan vakautusluoton myontdmiseen Venéjdlle. Liséksi Ven#jd on
ehdottanut jirjestelmémuutosluoton (STF) lisddmistd 2 miljardilla dollarilla’.

Velkajirjestelyjen osalta neljinnesvuoden tédrkein saavutus oli heti lokakuun
alussa solmittu raamisopimus Venéjidn 24 miljardin dollarin suuruisen liikepankki-
velan hoitamisesta. Sopimuksen solmimista lykkasi yli vuoden kestényt kiista siit,
voivatko liikepankit turvautua Vendjén valtionomaisuuden haltuunottoon, mikéli
velkaa ei lyhennetd. Raamisopimuksella liikepankit luopuvat Vendjén valtion-
omaisuutta koskevista vaatimuksistaan. Neuvostoliiton ulkomaantalouspankki
Vneshekonombank hoitaa liikepankkivelan maksun Venédjin hallituksen toimiessa
takaajana. Huolimatta siitd, ettd sopimuksen tarkempien yksityiskohtien kisittely

7 Idantalouksien viikko 38/94, Reuter 2.10.94.




jatkuu myohemmin, Venéjén talousministeri Aleksandr Shohin uskoo saavutetun
raamisopimuksen helpottavan my$s Vendjin muita velkaneuvotteluja®.

8 Ransainvilisen valuuttarahaston ja Maailmanpankin vuosikokouksessa Madridissa talousministeri
Shohin ilmoitti Venajan ulkomaisen velan suuruudeksi 90 miljardia dollaria aiemmin ilmoitetun 80

miljardin dollarin sijaan.



3 Verojarjestelmén uudistuksella pyritdéan
takaamaan budjettitulojen saanti

Venijén pitkéén suunnitteilla ollut verojérjestelmén uudistus sai alkunsa finanssi-
ministerion julkistettua syyskuun alussa asiaa koskevan lakiehdotuksen. Vara-
finanssiministeri Sergei Alekshashenkon mukaan verojirjestelmén uudistamisella
pyritdédn ennen kaikkea jdrjestelmédn vahvistamiseen eikd sen perinpohjaiseen
muuttamiseen. Jirjestelmén suurimpana ongelmana on pitkdén sdilynyt verojen
keruu. Syyskuun alussa tulojen arvioitiin jadvén vain puoleen budjetoiduista.
Suurimpana syyné téhén pidetdén ennakoitua nopeammin alentunutta inflaatiota
sekd teollisuustuotannon arvioitua jyrkempéé laskua, mutta myds laajamittainen
veronkierto ja runsaat verohelpotukset lisédvét budjetin tulovajetta.

Verouudistuksen tavoitteena on verojérjestelmén yksinkertaistaminen,
veropohjan laajentaminen ja verojenkeruun tehostaminen. Nykyiselldén valtaosa
(yli 75 %) verotuloista saadaan budjetin ulkopuolisista rahastoista, yritysten
voittoverosta sekd arvonlisdverosta. Finanssiministerién esityksessd yritysten ja
koyhimmén védestonosan verotaakkaa pyritddn keventdmédn. Osa budjetin
ulkopuolisista rahastoista siirretdédn budjettiin (taulukot 1. ja 2.).

Taulukko 1. Vendjin finanssiministerion ehdottaman

verouudistuksen pédpiirteet

Uudistuksen tavoitteet Vastaavat toimenpiteet

1. Jirjestelmié yksinkertaistetaan tehottomat verot poistetaan, alueiden oikeutta pAattis itsendi-
ja verotaakkaa alennetaan sesti veroistaan vahenneti4n, osa budjetin ulkopuolisista ra-
hastoista (sosiaalivakuutusrahasto, sairausvakuutusrahasto ja
tyollisyysrahasto) liitetdzn budjettiin, muut budjetin ulkopuo-
liset rahastot méi#ratéén erikseen lailla .

2. veropohjaa laajennetaan veroetuja karsitaan, yksityishenkiltiden tilej liikepankeissa
aletaan verottaa, armeijan palveluksessa olevien verottomuu-
desta luovutaan

3. verotaakkaa siirretiéin vihitellen | yritysten voittovero (38 %) sailytetdin ennallaan ja korote-
yrityksiltd henkiloverotukseen taan ylikorkeiden palkkojen (YPV) verorajaa tai vaihtoeh-
toisesti korotetaan voittoveroa 43 %:iin ja poistetaan YPV.
Arvonlisivero on 20 % ja poikkeustapauksissa 10 %. Joi-
denkin tuontituotteiden arvonliséverottomuus poistetaan.
Henkil6verotuksessa tehostetaan jarjestelméin progressiivi-
suutta. Otetaan kayttdon 2-5 % yleisliittolainen fyysisten
henkildiden tulovero. Sivutuloveroa korotetaan.

4. verojenkeruuta ja verolakien
noudattamista tehostetaan.

Taulukon tiedot perustuvat varafinanssiministeri Sergei Alekshashenkon artikkeliin (Finansovyje
Izvestija 27.9.94).
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. Taulukko 2. Vendjin verot

Vero Vero-% Osuus verotuloista
voittovero 38.0 26.5
tulovero 12.0 8.1
ALV + erityisvero 20.0 + 3.0 175
‘ omaisuusvero 2.0 2.4
valmisteverot vaihtelee 2.7
maavero vaihtelee 0.1
luonnonresurssien kdyttovero | vaihtelee 0.5
budjetin ulkopuoliset rahastot | vaihtelee 325
ulkémaantaloudellisesta toi- vaihtelee 4.6
minnasta saatavat verot
muut verot vaihtelee 52
yhteensd 100

| Erityisen tirke#nd pidetddn liittobudjetin ja aluebudjettien vilisen yhteyden
selkiyttdmistd. Verouudistusesityksen mukaan alueiden oikeutta omista veroista
pddttimiseen rajoitetaan. Veroasiantuntijoiden mielestd kirjava verotuskdytantd
alueilla on johtanut Venjin koko verojirjestelmén haj analsuuteen Liséksi alueilla
peritdéin usein kiytinndssd merkityksettomid veroja’. Seki liittovaltion etti
alueellisista veroista lakkautetaan ne, joiden keruukustannukset ylittdvit veroista
saadut tulot (taulukko 3)

Alueellinen eriarvoisuus liittobudjettiin maksettavien verojen suhteen on
syksyn aikana ollut aluetason keskustelunaiheena. Joidenkin alueiden saamat
huomattavat verohelpotukset ovat aiheuttaneet verokurin 18ystymistd maksajiksi
jadneilld alueilla. Kérjekkdimp#na osoituksena tésté oli Permin alueen irrottautumi-
nen keviilld tehdystd yhteiskuntarauhasopimuksesta, koska sopimus ei alueen
| edustajien mukaan kiytinndssi pystynyt takaamaan tasa-arvoisuutta alueiden
kesken. Permin alue maksaa liittobudjettiin esimerkiksi 50 % yrityksiltd peritysté

voittoverosta samalla, kun naapurissa sijaitseva Bashkiria tilittdd keskushallinnolle
| noin 10 % vastaavasta verosta. Permin alueella aluehallinto on joutunut laskemaan
liikkeelle omia obligaatioitaan saadakseen budjettivajeensa peitetyksi'’.

® Téllaisia ovat mm. paikallisen jalkapalloseuran toiminnan tukemiseen tarkoitettu vero ja filmien
esittdmiseen maaseudulla perittdvé vero.

10 Finansovyje izvestija 15-21.9. ja 1.-7.9.94, Izvestija 24.8. ja 6.9.94.
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Taulukko 3. Yhdistetyn budjetin tulojen ja menojen jakautuminen
liitto- ja aluebudjettien kesken (%)

Liittobudjetti Aluebudjetit
TULOT, 50 ) 50
joista
voittovero 35 65
tulovero - 100
ALV 64 36
valmisteverot 56 44
tulot ulkomaantal. 96 4
toiminnasta
MENOT’, 52 : 48
joista
kansantalous 32 68
sosiaali- ja kulttuuri 20 80 ‘
valtionhallinto, 77 23
oikeuslaitos
puolustus 100 -

* ei huomioitu keskinsisia maksuja, budjetin velkoja ja subventioita

Léhde: Finansovyje Izvestija/Goskomstat 29.9.94
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4 Sosiaaliturvasektorilta puuttuu yhtendinen uudistuslinja

Venijin talousohjelmissa koko perestroikan alkamisen jélkeisen ajan korostunut
tavoite estdid kansalaisten elintasoa laskemasta "liian alhaiseksi" ei ole johtanut
yhteenkéén todella kokonaisvaltaiseen sosiaaliturvasektorin kehittdmissuunni-
telmaan. Aluksi kansalaisten elintaso pyrittiin sdilyttiméén pidattdytymaillé joista-
kin talousuudistuksen osa-alueista kuten hintojen vapauttamisesta ennen vuotta
1992. Myohemmin viestdlle pyrittiin takaamaan riittdvd toimeentulotuki, joka
kuitenkaan ei aina ole pysynyt inflaatiovauhdin edellyttimilld tasolla eikd
tavoittanut riittdvissi laajuudessa kaikkein kdyhintd kansanosaa. .

Toteutetut sosiaalisektorin uudistukset eivét ole nivoutuneet toisiinsa suunni-
telmallisesti, vaan satunnaisesti jadden merkitykseltdén vidhiisiksi. Témén on
mahdollistanut véestdn sopeutuminen muutoksiin ilman ldhes minkéénlaista
avointa vastarintaa'’. Virallisten tilastojen mukaisen ty6ttdmyyden jdéminen
alhaiseksi on saavutettu pitkilti tyonantajien ja tyontekijoiden keskindisilld sopi-
muksilla, jotka kattavat eri vaihtoehtoja totaalisen ty6ttdmyyden vastapainoksi ja
toisaalta takaavat tyGnantajalle tiettyjé etuja tydvoiman pitdmisestd palkkalistoilla.
: Téllaiset jérjestelyt merkitsevit toki piilotydttdmyyttd, mutta ovat edistéineet
' yhteiskuntarauhan s#ilymisté ja avoimen tydttomyyden hidasta kasvua.

Pitkélti massaty6ttdmyyden vilttimiseksi hallitus on viivyttdnyt yrityskon-
kurssien toteutumista kéytinndssd. Pyrkimys massatyottdmyyden ehkéisemiseen
todetaan myds vuoden 1994 sosiaalipolitiikan linjoja kisitteleviisséd hallituksen

: ohjelmassa’® Vuoden 1993 maaliskuussa hyviksyttyyn konkurssilakiin saatiin
sovellusohjeet vasta kuluvan vuoden kesilld. Yritysten konkurssien voi timén
perusteella arvioida lisdéntyvin aikaisintaan ensi vuoden alkupuolelta. Presidentin
neuvonantaja Jevgeni Jasin on arvioinut jopa 80 % Venéjén yrityksistd olevan
konkurssitilassa. Mikili arvio on edes suuntaa-antava, joutuu hallitus rajoittamaan
konkurssien yleistymisen tahtia. Vastaavan yritysjoukon #killinen konkurssiaalto
olisi maan taloudelle kestdmé&tonta. ,

Virallisten tilastojen mukainen teollisuustuotanto laski kuluvan vuoden
ensimmdiselld neljinnekselld 26 % vuoteen 1993 verrattuna. Vastaavana ajankoh-
tana virallinen tydttdmyysaste on sdilynyt selvisti alle 2 % tasolla. Virallisiin
tilastoihin liittyvét puutteellisuudet tosin vidhentdvit niiden luotettavuutta. Todel-
lisuudessa teollisuustuotannon lasku ei liene yhtéd jyrkk#i kuin viralliset tilastot
osoittavat. Tyottomyystilastoja puolestaan véiristdd korkea piilotydttomyys.

Heinéi—-syyskuun aikana hallitus on pyrkinyt vdeston elintason korottamiseen
mm. minimipalkkaa ja -eldkettd nostamalla. Minimipalkan nousu on ollut

111 akot ja mielenosoitukset ovat maan laajuuteen nahden olleet vahaisia. Toisaalta voidaan todeta
jonkinlaisen "passiivisen vastarinnan" olemassaolo. Venéldisten - ja etenkin miesten — elinik4 on
! laskenut reilusti talousuudistuksen aijkana. Yhtend syynd kuolleisuuden nousuun on pidetty
uudistusten mukanaantuomia muutoksia, mm. leikkauksia sosiaaliturvassa, tydpaikkojen
menettdmistd, hintojen nousua, terveydenhuoltosektorin puutteita jne. Lisdksi uusi eldméntapa,
johon kuuluu olennaisesti aiemmin itsestddnselvyytend pidetyisté asioista huolehtiminen ja stressin
x lisdantyminen, on saattanut vaikuttaa negatiivisesti ihmisten terveydentilaan. Unicefin tietojen
mukaan kuolleisuus kasvoi Vendjalld 35 % vuosina 1989-1993 (Helsingin Sanomat 25.10.94).

12 "Osnovnyje napravlenija sotsialnoi politiki Pravitelstva Rossiiskoi Federatsii na 1994 god",
Ekonomika i Zhizn 26/94.
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huomattavasti minimielédkkeen nousua hitaampaa. Toukokuussa 1994 minimipalk-
ka oli vain 8 % keskipalkasta, kun taas minimieldke oli 80 % keskieldkkeestd tai
24 % keskipalkasta. Minimipalkalla on merkitysti ty6ttdmyyskorvausten méaréy-
tymisessd, silld tydttdmyyskorvaus ei voi olla minimipalkkaa pienempi. Koska
tyottdmyyskorvausten perustana olevia palkkatuloja ei indeksoida, useimmat
tyottdomét saavat kiytdnnOssd minimipalkan suuruista tySttdmyyskorvausta.
Etenkin minimipalkan, mutta ajoittain myos minimieldkkeen kehitys on jdinyt
jélkeen inflaatiovauhdin (taulukko 4.).

Taulukko 4. Palkat ja elikkeet, ruplaa/kk

vuosi | keskipalkka | minimipalkka | keskieldke minimieldke
1985 201 70 | 75 50
1986 208 70 77 50
1987 216 70 80 50
1988 235 70 83 50
1989 259 70 87 50
1990 297 70 102 70
1991 516 130 266 161
1992 6 011 714 1613 1102
1993 58 346 5962 20 536 11 328
1994 134 161 14 620 44792 26 320
tammi

helmi 144 700 14 620 53384 26 320
maalis 164 833 ) 14 620 53 384 34 320
huhti 171 500 14 620 53 384 34 320
touko 183 500 14 620 75 700 38 700
kesd 207 500 20 500 75 700 | 38 700
heind 224 000 20 500 75 700 38 700
elo 238 000 20 500 75 700 38 700
syys 255 000 20 500 75 700* 38 700

Lahde: Russian Economic Trends 31.5.94 ja 17.10.1994, Monthly Update,
lehtitiedot, * arvio

Vieston reaalitulot nousivat kuluvan vuoden tammi-elokuussa vajaat 13 %
edellisvuoden vastaavaan ajankohtaan verrattuna. Samalla kuitenkin myos vieston
tuloerot ovat kasvaneet eiki reaalitulojen nousu ole jakaantunut tasaisesti. Vdeston
keskipalkka oli syyskuussa noin 238 000 ruplaa kuukaudessa, mutta vaihteli sekin
voimakkaasti teollisuusaloittain. Korkein keskipalkka oli kaasuteollisuuden
tyontekijoilld — noin 800 000 ruplaa kuukaudessa. Toisaalta palkan osuus véeston

14




tuloista on selvisti supistunut. Vuoden 1993 ensimmiiselld vuosipuoliskolla
palkan osuus oli vield noin 2/3, mutta kuluvan vuoden toisella puoliskolla enéd
50 % kaikista tuloista. Joidenkin tietojen mukaan osuuttaan olisivat kasvattaneet
elikkeet ja erilaiset avustukset. Pimeiden ja sivutulojen osuuden voi arvioida
kasvaneen.

Syksyn aikana keskustelua ovat herittéineet yritysten ja valtion budjettialojen
suuret palkkaristit. Ratkaisuna ongelmaan on esitetty mm. verohelpotuksia
palkkansa ajallaan maksaville tai niille yrityksille, jotka eivit kasvata maksuréste-
jédn. Muiden yritysten palkkarahaston suuruutta rajoitettaisiin eli kdytdnndsséd
jéddytettdisiin niiden palkat.
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5 Maksuréstien hoitamisesta ei vield paatosta

Venijilld huomattavien maksuréstien kerdédntyminen ei ole uusi asia. Vuonna 1992
yritykset vastasivat alkuvuoden kiristyneeseen luotonantoon nostamalla hintojaan
ja lisddmadlld keskindisid velkojaan. Kevaélld 1992 hallitus myontyi joihinkin
luottoihin teollisuudelle ja budjettivaje alkoi kasvaa voimakkaasti. Vuoden 1994
alusta maksurdstit ovat jélleen lisddntyneet kiihtyvidlld vauhdilla. Keskuspankin
tietojen mukaan réstejd oli tammikuun alussa koko kansantaloudessa vajaat 18 000
miljardia ruplaa. Vendjén tilastokomitea arvioi maksuviiveiden nousseen 112 000
miljardiin ruplaan elokuuhun mennessi'®. Summasta lihes puolet on yritysten
vilisid maksurésteji. Maksukriisi ndkyy myds huomattavassa osassa Vendjin
pankkeja, joiden osuudeksi risteistd arvioidaan 10-20 %™. Lisiksi valtio on
jattdnyt maksamatta valtionyritysten palkkoja joillakin aloilla jopa useiden kuu-
kausien ajalta.

Nykyiseen kriisiin on asiantuntijoiden mielestd syyné pdfasiassa ns. pehmeén
budjettirajoitteen’® toivossa toimivien yritysten jatkuva tuotanto, jolle ei ole
kysyntdd. Vield liilan monet yritykset pystyvét jatkamaan tappiollista toimintaansa
ilman konkurssiuhkaa. Usein yritykset pystyvit peittdméaén todellisen toimintansa.
Epavirallisten tietojen mukaan venéldiset yritykset ovat sijoittaneet varojaan tileille
ulkomaisissa pankeissa kotimaisista velkaristeistdén huolimatta'®, Maksukriisin
aiheuttavia tekijoitd koskeva tutkimus tukee oletusta, ettd maksuréstien kasaantu-
minen johtuu yritysten vastuuttomista toimista. Liséksi tutkimuksessa todetaan
ongelman pidasiallisiksi aiheuttajiksi vain muutamat kymmenet yritykset.
Tutkimuksen mukaan ongelman syntymiseen ei ole johtanut yritysverotuksen
tiukkuus tai maksukykyisen kysynnén supistuminen®’.

Maksuréstien selvittimiseksi on useita eri ratkaisumalleja. Adritapauksia
edustanevat Vendjdn vuonna 1992 ja Puolan vuonna 1990 hyviksymait erilaiset
mallit. Vuonna 1992 Vendjin valtio kdytdnnOsséd kuittasi yritysten viliset velat.
Yrityksille avattiin ns. erityistilit, joihin niiden saatavat ja velat kirjattiin.
Alunperin tarkoituksena oli toteuttaa multilateraalinen clearing, jonka seurauksena
nettovelallisiksi jdéneet yritykset piti joko osittain tai kokonaan lakkauttaa.
Konkurssilain sovellusohjeiden puuttuessa nettovelallisia yrityksid ei kdytdnnossé

13 Maksuréstien suuruudesta esiintyy julkisuudessa useita eri arvioita. Monissa tapauksissa
arvioiden erot johtuvat erilaisista maksuréstien maérittelytavoista.

" 1% Segodnja 12.8.94.

15 pehmedlld budjettirajoitteella tarkoitetaan yritysten luottamusta siihen, ettd rahoituksen saanti
valtiolta on ldhes automaattista eikd velkojen takaisinmaksun laiminlyonti johda vakaviin seuraa-
muksiin yritykselle. Pehmed budjettirajoite oli yksi keskussuunnittelutalouden tyypillisimpié
yrityspolitiikan piirteita. .

16 Vendjan yritysjohtajien korruptiota on pidetty yhtend syyné valinpitdmattdmaan suhtautumiseen
maksuviiveisiin. Financial Times - lehden mukaan joidenkin yritysten johtajat ovat vastaanottaneet
huomattavia lahjuksia vastineeksi halvalla tai ilmaiseksi toimittamilleen tuotteille. Téllaisissa
tapauksissa on kasvatettu maksuréstejd luottaen siihen, ettd valtio lopulta kuittaa ne. (Financial
Times 12.8.94).

17 Kts. mm. Kommersant 34/94, 13.9.94.
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pystytty lakkauttamaan. Lakkauttamisen esteend oli my0s yleinen konkurssien
vastainen asenne. Nettoluotottajille annettiin lupa kéyttdd erityistileille kertynyttd
positiivista saldoa verojen ja pankkilainojen maksuun. Tdmén toimenpiteen
kéytdnnon seuraukset olivat samat kuin jos keskuspankki olisi myOntinyt
vastaavan médrin keskuspankkiluottoja.

Puolassa paddyttiin vuonna 1990 hoitamaan maksuréstit tekeméttd mitéén.
KiytinnOssd tdmé johti siihen, ettd yritykset alkoivat tiukentaa keskindisten
maksusitoumustensa seurantaa. Tuotteita ei endd toimitettu ilman ennakko- tai
kéteismaksua. Vuoteen 1991 mennessé jotkin yksityiset yritykset alkoivat toimia
velallisten ja velkojayritysten kiistojen selvittelijoind. Velkoja saatiin kuitattua
mm. siten, -ettd velalliset yritykset ostivat velkojiensa velkoja alennettuun hintaan
ja saivat ndin lyhennettyd omia velkojaan.

Venijén hallitusta on syytetty maksuréstiongelman sivuuttamisesta jo pitkéan.
Kesén lopulla hallitus pé#étti erityisen operatiivisen komission perustamisesta
ongelman ratkaisemiseksi. Ministeri Soskovetsin johdolla toimiva komissio laati
vélittdmasti yli 20 lakiluonnosta tilanteen korjaamiseksi. Pdaministeri Tsherno-
myrdin on vakuuttanut hallituksen jatkavan edelleen tiukkaa finanssipolitiikkaa,
johon ei kuulu yritysten vilisten velkojen kuittaaminen vuoden 1992 tapaan. Halli-
tuksen mukaan ongelman ratkaisu alkaa yritysten todellisen vakavaraisuuden
selvittdmisestd. Tarvittaessa yritykset on pakotettava kéyttim#én valuuttavarojaan
velkojensa kuolettamiseksi. Tappiota tuottavat yritykset on alistettava konkurssi-
menettelyyn, josta on vastikddn hyviksytty uudet médrdykset. Talousministeri
Shohin on ehdottanut hintojen jéd#dyttdmistd maksukriisin helpottamiseksi.
Finanssiministeridn ehdotuksen mukaan maksuristit olisi muutettava vekseleiksi.
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6 Venijan arvopaperimarkkinoiden vastakkaiset kehitys-
suunnat — yksityistettyjen yritysten osakkeiden voimakas
vahvistuminen ja sijoitusyhtididen romahtaminen

Venidjén yksityistimisessd siirryttiin uuteen vaiheeseen heindkuun alussa, jolloin
vuonna 1992 liikkeellelaskettujen yksityistdimiskuponkien voimassaoloaika
periaatteessa paittyi’®. Yksityistiminen jatkuu nyt yritysten suorilla myynneills,
joihin suurten sekd ulko- ettd kotimaisten sijoittajien toivotaan osallistuvan.
Puhtaasti venéldiset sijoittajat ovat toistaiseksi olleet ulkomaisia sijoittajia huomat-
tavasti pidattyvdisempié osakkeenostajia. Toisaalta 20—-40 %:ia kaikista ulkomai-
sista sijoituksista arvioidaan olevan kotimaahan takaisin sijoitettua venéldistd péa-
omaa. Pddoman siirtiminen ulkomaille ja sen sijoittaminen myShemmin takaisin
Venijille ulkomaisena investointina on kannattavaa, koska venéldinen sijoittaja
pédsee ndin hydtymadn ulkomaisille sijoittajille myonnetyistd veroeduista. Pitkéén
erittdin suureksi arvioidun venildisen pdioman ulosvirtauksen'® uskotaan nyt
kédntyneen takaisin Vendjille.

Kuluneen neljinnesvuoden aikana ulkomaiset sijoitukset’® Vensjille lisn-
tyivit nopeasti. Kesd-heinékuussa niiden arvo oli noin 150-200 miljoonaa dollaria
kuukaudessa. Elo—syyskuussa ulkomaisten sijoitusten arvo oli kasvanut jo
500-600 miljoonaan dollariin kuukaudessa. :

Kuponkiyksityistdimisen paédttymisen jélkeen lukuisten yksityistettyjen
yritysten osakkeiden arvo on noussut useita kymmenid prosentteja. Niiden
osakkeiden vahvistumisen vastapainoksi Vendjin arvopaperimarkkinat kokivat
muutamia finanssiskandaaleja. Venidjén tunnetuimman yksityisen sijoitusyhtio
MMM:n toiminnan joutuminen viranomaisten tarkasteluun ja sitd seuranneet muut
vastaavat skandaalit osoittivat maan arvopaperimarkkinoiden laajentuneen
nopeasti, mutta ilman toimintaa sd4televad lainsdddéntod. Vastaavan lainsédddénnon
luominen on hallituksen kiireellisimpid toimia. Presidentti médrédsi syyskuussa
asetuksellaan arvopaperi- ja finanssimarkkinoilla toimivien yritysten pakollisesta
lisensioinnista ja arvopaperien liikkeellelaskusta.

Sijoitusyhti6 MMM on tyypillinen pyramidi-ilmi6, jossa yhtion varallisuus ei
perustu reaaliomaisuuteen, vaan siihen, ettd yhtid ostaa osakkeitaan takaisin
myyntihintaa korkeammalla kurssilla. Pyramidirakennelma toimii, mikéli uusia
osakkeenostajia ilmaantuu. MMM:n tapauksessa osakkeiden kysynti alkoi laskea,
kun kivi ilmi, ettei yhti6ti oltu rekisterdity eiké se ollut noudattanut osakkeiden
myyntisddnnodksid. Lisdksi yhtiolld oli huomattavat verovelat.

MMM:n romahtamiseen asti veniléiset piensijoittajat olivat tottuneet pitdméan
arvopapereille luvattua korkoa tdrkeimpénd ostokriteerind. Arvopapeririskejéd ei
otettu vakavasti. Osoituksena venéldisten epitoivoisesta uskosta pyramidiyhtididen

18 presidentti Jeltsinin asetuksella yksityistimiskuponkien voimassaoloaikaa jatkettiin 1.9.94 lahtien
vield kolmen kuukauden ajan. Heindkuun puolivalissd noin 97 % kupongeista oli kéytetty.

19 Sissasiainministerion tietojen mukaan padomaa olisi kuluvana vuonna virrannut ulkomaille
keskiméérin 100 miljoonaa dollaria kuukaudessa.

%0 Kasitettd "ulkomaiset investoinnit" kiytetddn Vendjélld epdjohdonmukaisesti. Valilld siihen
katsotaan kuuluvaksi suorat sijoitukset ja portfolioinvestoinnit, joskus pelkdstdan suorat sijoitukset.
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toiminnan oikeutukseen oli se, ettdi MMM:n osakkeita ostettiin vield yhtion
johtajan pidityksen jilkeen. Vasta muutamien muiden vastaavien sijoitusyhtididen
jouduttua lakkauttamaan toimintansa ja osakkeenomistajien kérsittyd huomattavia
tappioita my®s arvopapereihin liittyvit riskit ovat tulleet konkreettisiksi.
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7 IVYn taloudellinen yhteisty6 laajenee

Neuvostoliiton hajoamisen jidlkeen entisten neuvostotasavaltojen taloussuhteet ovat
kérsineet huonosti toimivasta maksujirjestelmasté, epévarmoista rahoitusjérjeste-
lyistd sekd muiden tasavaltojen jatkuvasta velasta Venéjdlle. Huolimatta siité, ettd
muut IVY-maat ovat pyrkineet viihentiméaén riippuvuuttaan Venijiltd tuodusta
energiasta — esim. tammi-syyskuussa 1994 6ljynvienti IVY-maihin laski 23 %
verrattuna vuoden 1993 vastaavaan ajankohtaan — on kaupan saldo pysynyt
Vengjille ylijagdméisend. Vendjan IVY-ministerion tietojen mukaan entisten
neuvostotasavaltojen velka ja niiden yritysten maksuréstit Vendjélle ovat yli 10
miljardia ruplaa.

Vuoden 1993 alussa IVY-maat perustivat Valtioidenvélisen pankin (Mezh-
gosudarstvennyj bank), jonka tarkoitus oli keskuspankkien vilisten clearingtilien
ylldpito. Pankki ei kuitenkaan vieldkdédn ole aloittanut toimintaansa. Léhes kaikki
IVY-maiden yritysten viliset tilit hoidetaan nyt liikepankkien vilityksella®..

Syyskuussa 1993 IVY-maat sopivat alustavasti yhteisen rupla-alueen ja uuden
talousliiton perustamisesta. Ven#jén lisdksi ruplavyShykkeeseen sopimuksen
mukaan kuuluvien Valko-Vendjdn, Armenian, Kazakstanin, TadZikistanin ja
Uzbekistanin oli mé##ré pitdé rupla ainoana maksuviélineendén. Ruplien liikkeelle-
laskusta vastasi sopimuksen mukaan Vendjan keskuspankki. Talousliiton tarkoituk-
sena oli maiden vilisen kaupan tulleista ja muista esteistd luopuminen. Ukraina ja
Turkmenistan valitsivat liitinnéisjdsenyyden.

Vuonna 1993 solmittu ja kdytdnnGssé toteutumatta jaéinyt sopimus sai jatkoa
kuluvan vuoden lokakuussa, kun Moskovaan kokoontunut IVY-maiden huippu-
kokous sopi talouskomitean ja maksu-unionin perustamisesta. Toteutuessaan
talouskomitea olisi ensimmdiinen kansallisen pédtoksenteon tietyissd asioissa
ylittdvd elin. Komitean paétdkset tehddén 80 %:in déntenenemmistdlld ja Vendjén
osuudeksi komitean ##nivallasta kaavaillaan 50 %:ia. Ven#jdn talousministeri
Aleksandr Shohin on verrannut IVY-maiden talouskomiteaa?? Euroopan komissi-
oon. Maksu-unioni tarkoittaa sopimuksen mukaan jdsenmaiden pyrkimysté
valuuttojensa vapaaseen vaihdettavuuteen markkinakursseilla. Sopimuksessa
todetaan maiden keskuspankkien rahapoliittinen itsendisyys, mutta médrétdéin my6s
valtioidenvilisen valuuttakomitean perustamisesta. Komitea huolehtii mm. IVY-
maiden valuuttasééiddsten yhtensistimisests ja valuuttakurssien vakaudesta®.

Maksu-unionia koskeva sopimus perustuu sen tosiasian hyviksymiseen, ettd
kukin yhteisén jisenmaa haluaa ja voi sdilyttdd oman valuuttansa. Vuoden 1993
syyskuussa solmittu sopimus kariutui nimenomaan epérealististen arvioiden
vuoksi. Kéytdnnossd Venidjin keskuspankin johdolla toimiva rupla-alue ei ollut
toteuttamiskelpoinen jo siitd yksinkertaisesta syystd, ettd kaikilla entisilld

21 Finansovyje izvestija 11.10.94, Kommersant daily 15.10.94..
2 Ven. Mezhgosudarstvennyi komitet (MEK).

2 Valtioidenvilisen valuuttakomitean rooli valuuttakurssien vakauden s#dtelijand hamaértaa
sopimuksen korostamaa jisenmaiden keskuspankkien rahapoliittisen itsenéisyyden ajatusta. Maksu-
unionin onnistunut toteutuminen edellyttdd sopimuksen mukaan valuuttakurssien yhdensuuntaista
saitelyd. Téssd tehtédvissd valuuttakomitean oikeudet suhteessa keskuspankkien rahapolitiikan suve-
reenisuuteen ovat epéselvit.
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neuvostotasavalloilla joko jo oli oma valuutta tai v%;ihintéiﬁnkin sen kéiyttéén(?ttoa
suunniteltiin. Uuden sopimuksen suurin etu on jisenvaltioiden kansall}sten
valuuttojen ja niiden keskuspankkien rahapoliittisen itsendisyyden tunnustamlpcg.
Venijén ja Valko-Vendjin suunnitelmat rahaliitosta eivét ole edistyneet mm. 31k§1,
ettei Valko-Vendjén keskuspankki ole hyviksynyt ajatusta Venijin keskuspankin
alaisuudessa toimimisesta®’. Venijin ja TadZikistanin alustavat sopimukset
TadZikistanin liittymisesté ruplavydhykkeeseen lienevét nekin jo u‘nohdetfu. '

IVY-maiden vilisen taloudellisen yhteistyon tiivistiminen uusien sopimusten
muodossa tuntuu tulleen entistéi tirkeimmiksi padméériksi EU:n laajentumis-
suunnitelmien vuoksi. Kuten aiemminkin, odotetaan uudelta sopimukselta
parempia edellytyksii keskindisen kaupan kasvattamiselle. Toisaalta IVYn
tdhénastinen yhteistyd on néyttényt, etteivit lukuisat yhteison sisdiset sopim'ukset
ole kdytdnndssé pystyneet vastaamaan kipeimpiin yhteistyon ongelmiin. Nimen-
omaan entistd kdytdnnonlidheisempié yhteisty6td ajamaan on neljéssé IVY-rflaiden
parlamentissa muodostettu puolueidenvilisid ryhmid. Venijilld, Ukra'massa,
Valko-Venijilld ja Kazakstanissa yhteensd vajaat 100 kansanec_iustajaa on
yhdistynyt "Talousliitto"-nimisen hankkeen tukijoiksi. Heidén ensisijaisena tavpn-
teenaan on yhtendisten lakien hyviksyminen maiden parlamenteissa. Taloudellisen
yhteistyén elvyttiminen entisten neuvostotasavaltojen kesken on edustajien
mukaan tehokkainta aloittaa monikansallisten ns. rahoitus-teollisuusyhtymien®
pohjalta, jota koskeva laki pyritiin saamaan hyviksytyksi samassa muodossaan
kaikissa neljdssi maassa®.

% Rahaliiton onnistumisen edellytyksen pidetin myos maiden talousuudistusten suhtfeellisen
tasavertaista edistymistd. Vendjan ja Valko-Vendjin talousuudistukset ovat kuitenkin edistyneet
taysin eri tahtia. Esimerkiksi inflaatio oli kevélli 1994 Valko-Vendjdlld noin 40 % kuukaudessa,
kun Venijéllé oli jo paésty alle 10 % kuukausivauhtiin. ’

% Ven. finansovo-promyshlennie gruppy. Lakiluonnostekstin mukaan talld .ta'rkoitetaan "Xfityst(i?,
investointiyhtididen, luotto- ja finanssi- sekd muiden vastaavien instituutioiden yhteenliittyméa,
joilla on yhteistd pddomaa" (Kommersant daily, 24.9.94).

%6 Nezavisimaja gazeta 7.10.94.
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