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7 IVYn taloudeUinen yhteistyö laajenee 

Kuluneen neljännesvuoden aikana useat tekijät lisäsivät epäilyjä myönteisen stabi­
lisaatiokehityksen etenemisestä Venäjällä. Lokakuun alussa tapahtuneet ruplan arvon 
voimakkaat vaihtelut Moskovan valuutta pörssissä johtivat sekä voimistuneisiin 
inflaatio-odotuksiin että muutoksiin keskeisten valtionelinten johdossa. Laajempi 
poliittinen kriisi väitettiin, kun parlamentti äänesti hallitukselle myönnettävän luotta­
muslauseen puolesta. 

Venäjän keskuspankin harjoittaman rahapolitiikan päätavoitteena on kuluvana 
vuonna ollut inflaation hidastaminen. Helmikuussa alkanut myönteinen inflaatioke­
hitys katkesi syyskuussa, kun inflaatio lähes kaksinkertaistui elokuuhun verrattuna. 
Ruplan romahtaminen, keskuspankin odotettua suuremmat luotot sadonkorjuuseen ja 
pohjoisille alueille sekä maksurästien lisääntyminen ovat lisänneet inflaatio­
odotuksia. Ruplakriisin seurauksena keskuspankki nosti kuluvan vuoden aikana 
ensimmäistä kertaa diskonttokorkoaan. Valuuttavaranto supistui elo-lokakuussa 
merkittävästi huomattavien dollari-interventioiden seurauksena. 

Kansainvälisen valuuttarahaston tärkeänä pitämä Venäjän talousuudistuksen 
nopeuttaminen korostuu ruplakriisin jälkeen entisestään. Venäjän hallitus on 
asettanut tavoitteekseen budjettivajeen supistamisen selvästi alle 10 %:iin BKT:sta. 
Vajeen rahoittamiseen käytetään ainoastaan valtion kotimaisia velkapapereita ja 
ulkomaisia luottoja. Keskuspankin myöntämistä luotoista luovutaan. Kuluneen 
vuoden aikana budjettitulot ovat jääneet vain puoleen arvioiduista mm. ennakoitua 
nopeammin alentuneen inflaation, arvioitua jyrkemmin laskeneen teollisuustuotannon 
ja tehottoman vero järjestelmän vuoksi. Syksyn alussa julkistettu ehdotus uudeksi 
verolaiksi tähtää veropohjan laajentamiseen ja verojenkeruun tehostamiseen. 
Ehdotuksessa rajoitetaan alueiden oikeutta päättää omista veroistaan. 

Hallitus pitää talouden positiivisina merkkeinä mm. reaalitulojen nousua ja teolli­
suustuotannon laskun pysähtymistä kesällä. Venäjän kauppatase oli tammi-syys­
kuussa selvästi ylijäämäinen, mutta länsimaiset. asiantuntijat pitävät maan ulko­
maankauppalukuja epävarmoina. Yksityistämisen siirtyminen uuteen vaiheeseen, 
jossa yrityksiä myydään suoraan sekä koti- että ulkomaisille sijoittajille, on lisännyt 
venäläisten kiinnostusta ulkomaille sijoittamansa pääoman palauttamiseen takaisin 
kotimaahan. Yksityisten yritysten osakkeiden arvon merkittävän vahvistumisen 
vastapainona olivat kuluneen neljännesvuoden aikana alkaneet sijoitusyhtiöiden 
jinanssiskandaalit. 
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1 Ruplan arvo vaihteli voimakkaasti, teollisuustuotannon 
laskussa tasaantumisen merkkejä 

Ruplan arvon romahtamista lokakuun alussa edelsivät syksyn kuluessa voimis­
tuneet epäilyt inflaation kiihtymisestä. Tiedot rahamäärän kasvusta ja maksurästien 
lisääntymisestä sekä huhut ilmoitettua suuremmista keskuspankin luotoista nostivat 
inflaatio-odotuksia l . Syyskuussa ruplan arvo Moskovan valuuttapörssissä laski 
vajaat 17 %. Inflaatio lähes kaksinkertaistui elokuun inflaatioon verrattuna2• 

Lokakuun toisella viikolla rupla menetti päivässä viidenneksen arvostaan. 
Keskuspankin pääjohtaja Viktor Geraschenko myönsi keskuspankin odottaneen 
liian kauan interventioiden aloittamista, mutta syytti samalla keinottelijoita ruplan 
romahduksesta. Välittömästi ruplan arvon laskun jälkeen keskuspankki päätti dis­
konttokorkonsa nostamisesta 130 %:sta 170 %:iin vuodessa. Samalla se aloitti 
ruplan voimakkaan tukemisen Moskovan valuuttapörssissä. Interventioiden 
seurauksena ruplan arvo vahvistui muutamassa päivässä tähän asti alhaisimmasta 
arvostaan (3926 ruplaa/dollari) "mustana tiistaina" 11.10. yli neljänneksen (noin 
3000 ruplaan/dollari). Keskuspankin varapääjohtaja Dimitri Tulinin mukaan 
pankin valuuttavarannot supistuivat elokuun alun lähes viidestä miljardista dolla­
rista vajaaseen kahteen miljardiin dollariin. (Kuvio 1.) 

Kuvio 1. Ruplan dollarikurssi ja inflaatio 
- % -muutos edellisestä kuukaudesta * 
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* Moskovan valuuttapörssin kuukaud,en viimeisimmän noteerauksen 
mukaan, lokakuulta kaksi noteerausta: 11.10.94 ja 31.10.94. 

1 Entisen talousministeri Jegor Gaidarin mukaan hallitus oli myöntänyt julkistettua enemmän 
luottoja sadonkOljuuseenja pohjoisten alueiden tukemiseen. Nämä tiedot vahvistettiin myöhemmin. 

2 Syyskuussa inflaatio oli 7.7 % ja elokuussa noin 4 %. 
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Ruplakriisi johti muutoksiin myös keskeisten valtionelinten johdossa. Ennen 
ruplan nopeaa vahvistumista presidentti Jeltsin ehti erottaa finanssiministeri Sergei 
Dubininin ja vaatia keskuspankin pääjohtaja Viktor Geraschenkon eroa. Finanssi­
ministeriössä Dubininin erottamista ei pidetty oikeutettuna, koska ministeriö ei lain 
mukaan voi suorittaa interventioita valuuttapörssissä. Dubininia tukeakseen 
varafinanssiministerit Sergei Alekshashenko ja Andrei Kazmin uhkasivat erota, 
mutta päättivät myöhemmin jatkaa tehtävissään. Viktor Geraschenko erosi 
yllättäen omasta pyynnöstään ennen kuin parlamentti ehti käsitellä hänen erotta­
mistaan. Virkaatekeväksi pääjohtajaksi nimitettiin entinen varapääjohtaja Tatjana 
Paramonova. Hänen mukaansa vahvan pankkijärjestelmän luominen on keskus­
pankin pääasiallinen tehtävä. 

Arviot ruplakriisiin johtaneista syistä vaihtelevat. Presidentti Jeltsin piti 
todennäköisimpänä syynä ruplan romahtamiseen mm. sotateollisuutta ja maatalout­
ta edustaneiden pankkien keinottelua pörssissä. Presidentin asiaa tutkimaan 
perustama komissio päätyi syyttämään asiasta pikemminkin olosuhteita kuin 
yksittäisiä henkilöitä tai instituutioita. Pääasiallisina kriisin syinä komissio piti 
tuotannon laskua, keskuspankin heinä-elokuussa myöntämiä miljardiluottoja sekä 
väestön lisääntynyttä halukkuutta ostaa dollareita. Raportissaan komissio tosin 
viittaa myös keskuspankin ja finanssiministeriön "koordinoimattomiin" toimiin3• 

Komissio jatkaa työtään edelleen. 
Ruplakriisi katkaisi hyvin edenneen inflaation hidastumiskehityksen. 

Lokakuun inflaatioksi arvioidaan jo 15 %, mikä olisi kaksinkertainen syyskuun 
inflaatioon verrattuna. Positiivisina kehityssuuntina Venäjän taloudessa ovat 
teollisuustuotannon laskun pysähtyminen, reaalitulojen nousu4 sekä säästöjen 
kasvu. Edelliseen kuukauteen verrattuna teollisuustuotanto kasvoi kesäkuussa 1.7 
%, heinäkuussa 1.3 % ja pysyi elokuussa ennallaan. Vuoden 1994 kåhdeksan 
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 väestön elintasoerojen kasvamisen seurauksena jakaantuneet 
epätasaisesti. Säästötilitalletukset kasvoivat ensimmäisellä vuosipuoliskolla 
kolminkertaisiksi edellisvuoden vastaavaan ajankohtaan verrattuna5• 

Pääministeri Viktor Tshernomyrdin kertoi maan hallituksen lähiajan 
suunnitelmista syyskuun lopulla. Hänen mukaansa rahamarkkinoilla saavutettu 
suhteellinen tasapaino antaa mahdollisuuden keskittyä investointien lisäämiseen ja 
rakennemuutoksen nopeuttamiseen. Hallitus pyrkii luomaan puitteet yksityisten 
investointiprojektien toteuttamiselle, johon myös presidentti Jeltsinin asetukset 
yksityisistä investoinneista ja rahoitusleasingista tähtäävät. Yksityisiä investointeja 
koskevan asetuksen mukaan hallitus käyttää vuosittain 0.5 % BKT:sta tehokkaiden 
investointiprojektien rahoittamiseen6• 

3 Kommersant daily 18.10.94. 

4 Tämä koskee kuitenkin vain tiettyä kansanosaa. 

5 Kommersant daily 21.10.94. 

6 Tshernomyrdinin lähiajan talouspolitiikkaa koskeva haastattelu on julkistettu Rossiikie vestissä 
21.9.94. 

7 



2 Kansainvälinen valuuttarahasto odottaa 
Venäjän nopeuttavan talousuudistustaan 

Ruplan romahtamisen ajankohta sattui Venäjän kannalta epäsuotuisaan aikaan. 
Juuri ennen kriisin puhkeamista Kansainvälinen valuuttarahasto kehotti vuosiko­
kouksessaan Venäjää nopeuttamaan merkittävästi talousuudistustaan. Kriisiä 
seuranneella viikolla valuuttarahaston edustajat arvostelivat Venäjän talouspolitiik­
kaa Moskovassa käydyissä neuvotteluissa. Neuvottelut koskivat Venäjän budjetti­
politiikkaa sekä valmiusluottojärjestelyjä ja ruplan vakautusrahastoa. Kyseisten 
järjestelyjen toteutumisen ehtona pidettiin hallituksen ja keskuspankin saavuttamaa 
yhteisymmärrystä vuoden 1995 talouspolitiikan tavoitteista ja ohjelmasta. 

Huolimatta siitä, että budjetin käsittely on kuluvana vuonna ollut aiempia 
vuosia nopeampaa, ollaan uusien budjetin hyväksymistä koskevien säädösten 
vaatimasta aikataulusta useita viikkoja jäljessä. Budjettiluonnoksen mukaan ensi 
vuoden alijäämäksi arvioidaan yli 8 % BKT:sta, mikä rahoitetaan valtion obligaa­
tioilla sekä odotettavissa olevin kansainvälisin luotoin. Keskuspankin myöntämien 
luottojen käytöstä 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 yhtenä talouspolitiikan tavoitteena korostuu 
entisestään ruplakriisin seurauksena. Kansainvälisen valuuttarahaston edustajien 
mukaan tiukan finanssipolitiikan onnistuniinenja sitä seurannut inflaation lasku on 
perustunut mm. pakollisten maksujen lykkäämiseen ja velkojen kasaamiseen. 
Finanssiministeriö arvioi inflaation hidastuvan vajaaseen 30 %:iin vuodessa 
vuoden 1995 loppuun mennessä. 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 mennessä, tukiaisten olennainen supistaminen sekä rakennemuutoksen 
edistäminen. Arvioiden mukaan sitoutijminen sovittuun talousohjelmaan saattaisi 
johtaa 4 miljardin dollarin suuruisen valmiusluoton ja 6 miljardin dollarin 
suuruisen ruplan vakautusluoton myöntämiseen Venäjälle. Lisäksi Venäjä on 
ehdottanut järjestelmämuutosluoton (STF) lisäämistä 2 miljardilla dollarilla 7. 

Velkajärjestelyjen osalta neljännesvuoden tärkein saavutus oli heti lokakuun 
alussa solmittu raamisopimus Venäjän 24 miljardin dollarin suuruisen liikepankki­
velan hoitamisesta. Sopimuksen solmimista lykkäsi yli vuoden kestänyt kiista siitä, 
voivatko liikepankit turvautua Venäjän valtionomaisuuden haltuunottoon, mikäli 
velkaa ei lyhennetä. Raamisopimuksella liikepankit luopuvat Venäjän valtion­
omaisuutta koskevista vaatimuksistaan. Neuvostoliiton ulkomaantalouspankki 
Vneshekonombank hoitaa liikepankkivelan maksun Venäjän hallituksen toimiessa 
takaajana. Huolimatta siitä, että sopimuksen tarkempien yksityiskohtien käsittely 

7 Idäntalouksien viikko 38/94, Reuter 2.10.94. 
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jatkuu myöhemmin, Venäjän talousministeri Aleksandr Shohin uskoo saavutetun 
raamisopimuksen helpottavan myös Venäjän muita velkaneuvotteluja8• ~ . 

8 Kansainvälisen valuuttarahastonja Maailmanpankin vuosikokouksessa Madridissa talousministeri. 
Shohin ilmoitti Venäjän ulkomaisen velan suuruudeksi 90 miljardia dollaria aiemmin ilmoitetun 80 
miljardin dollarin sijaan. 
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3 Verojärjestelmän uudistuksella pyritään 
takaamaan budjettitulojen saanti 

Venäjän pitkään suunnitteilla ollut verojärjestelmän uudistus sai alkunsa finanssi­
ministeriön julkistettua syyskuun alussa asiaa koskevan lakiehdotuksen. Vara­
finanssiministeri Sergei Alekshashenkon mukaan verojärjestelmän uudistamisella 
pyritään ennen kaikkea järjestelmän vahvistamiseen eikä sen perinpohjaiseen 
muuttamiseen. Järjestelmän suurimpana ongelmana on pitkään säilynyt verojen 
keruu. Syyskuun alussa tulojen arvioitiin jäävän vain puoleen budjetoiduista. 
Suurimpana syynä tähän pidetään ennakoitua nopeammin alentunutta inflaatiota 
sekä teollisuustuotannon arvioitua jyrkempää laskua, mutta myös laajamittainen 
veronkierto ja runsaat verohelpotukset lisäävät budjetin tulovajetta. 

Verouudistuksen tavoitteena on verojärjestelmän yksinkertaistaminen, 
veropohjan laajentaminen ja verojenkeruun tehostaminen. Nykyisellään valtaosa 
(yli 75 %) verotuloista saadaan budjetin ulkopuolisista rahastoista, yritysten 
voittoverosta sekä arvonlisäverosta. Finanssiministeriön esityksessä yritysten ja 
köyhimmän väestönosan verotaakkaa pyritään keventämään. . Osa budjetin 
ulkopuolisista rahastoista siirretään budjettiin (taulukot 1. ja 2.). 

Taulukko 1. Venäjän rmanssiministeriön ehdottaman 
verouudistuksen pääpiirteet 

Uudistuksen tavoitteet Vastaavat toimenpiteet 

1. Järjestelmää yksinkertaistetaan tehottomat verot poistetaan, alueiden oikeutta päättää itsenäi-
ja verotaakkaa alennetaan sesti veroistaan vähennetään, osa budjetin ulkopuolisista ra-

hastoista (sosiaalivakuutusrahasto, sairausvakuutusrahasto ja 
työllisyysrahasto) liitetään budjettiin, muut budjetin ulkopuo-
liset rahastot määrätään erikseen lailla 

2. veropobjaa laajennetaan veroetuja karsitaan, yksityishenkilöiden tiiejä liikepankeissa 
aletaan verottaa, armeijan palveluksessa olevien verottomuu-
desta luovutaan 

3. verotaakkaa siirretään vähitellen yritysten voittovero (38 %) säilytetään ennallaan ja korote-
yrityksiltä henkilöverotukseen taan yli korkeiden palkkojen (YPV) verorajaa tai vaihtoeh-

toisesti korotetaan voittoveroa 43 %:iin ja poistetaan YPV. 
Arvonlisävero on 20 % ja poikkeustapauksissa 10 %. Joi-
denkin tuontituotteiden arvonlisäverottomuus poistetaan. 
Henkilöverotuksessa tehostetaan järjestelmän progressiivi-
suutta. Otetaan käyttöön 2-5 % yleisliittolainen fyysisten 
henkilöiden 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. Venäjän verot 

I Vero I Vero-% I Osuus verotuloista I 
voittovero 38.0 26.5 

tulovero 12.0 8.1 

AL V + erityisvero 20.0 + 3.0 17.5 

omaisuusvero 2.0 2.4 

valmisteverot vaihtelee 2.7 

maavero vaihtelee 0.1 

1 uonnonresurssien käyttövero vaihtelee 0.5 

budjetin ulkopuoliset rahastot vaihtelee 32.5 

ulkomaantaloudellisesta toi- vaihtelee 4.6 
minnasta saatavat verot 

muut verot vaihtelee 5.2 

yhteensä 100 

Erityisen tärkeänä pidetään liittobudjetin ja aluebudjettien välisen yhteyden 
selkiyttämistä. Verouudistusesityksen mukaan alueiden oikeutta omista veroista 
päättämiseen rajoitetaan. Veroasiantuntijoiden mielestä kirjava verotuskäytäntö 
alueilla on johtanut Venäjän koko verojärjestelmän hajanaisuuteen. Lisäksi alueilla 
peritään usein käytännössä merkityksettömiä veroja9• Sekä liittovaltion että 
alueellisista veroista lakkautetaan ne, joiden keruukustannukset ylittävät veroista 
saadut tulot (taulukko 3.). 

Alueellinen eriarvoisuus liittobudjettiin maksettåvien verojen suhteen on 
syksyn aikana ollut aluetason keskustelunaiheena. Joidenkin alueiden saarnat 
huomattavat verohelpotukset ovat aiheuttaneet verokurin löystymistä maksajiksi 
jääneillä alueilla. Kärjekkäimpänä osoituksena tästä oli Permin alueen irrottautumi­
nen keväällä tehdystä yhteiskuntarauhasopimuksesta, koska sopimus ei alueen 
edustajien mukaan käytännössä pystynyt takaamaan tasa-arvoisuutta alueiden 
kesken. Permin alue maksaa liittobudjettiin esimerkiksi 50 % yrityksiltä peritystä 
voittoverosta samalla, kun naapurissa sijaitseva Bashkiria tilittää keskushallinnolle 
noin 10 % vastaavasta verosta. Permin alueella aluehallinto on joutunut laskemaan 
liikkeelle omia obligaatioitaan saadakseen budjettivajeensa peitetyksi lO• 

9 Tällaisia ovat mm. paikallisen jalkapalloseuran toiminnan tukemiseen tarkoitettu vero ja filmien 
esittämiseen maaseudulla perittävä 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 keskinäisiä maksuja, budjetin velkoja ja subventioIta 

Lähde: Finansovyje Izvestija/Goskomstat 29.9.94 
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4 Sosiaaliturvasektorilta puuttuu yhtenäinen uudistuslinja 

Venäjän talousohjelmissa koko perestroikan alkamisen jälkeisen ajan korostunut 
tavoite estää kansalaisten elintasoa laskemasta "liian alhaiseksi" ei ole johtanut 
yhteenkään todella kokonaisvaltaiseen sosiaaliturvasektorin kehittämissuunni­
telmaan. Aluksi kansalaisten elintaso pyrittiin säilyttämään pidättäytymällä joista­
kin talousuudistuksen osa-alueista kuten hintojen vapauttamisesta ennen vuotta 
1992. Myöhemmin väestölle pyrittiin takaamaan riittävä toimeentulotuki, joka 
kuitenkaan ei aina ole pysynyt inflaatiovauhdin edellyttämällä tasolla eikä 
tavoittanut riittävässä laajuudessa kaikkein köyhintä kansanosaa .. 

Toteutetut sosiaalisektorin uudistukset eivät ole nivoutuneet toisiinsa suunni­
telmallisesti, vaan satunnaisesti jääden merkitykseltään vähäisiksi. Tämän on 
mahdollistanut väestön sopeutuminen muutoksiin ilman lähes minkäänlaista 
avointa vastarintaa 11. Virallisten tilastojen mukaisen työttömyyden jääminen 
alhaiseksi on saavutettu pitkälti työnantajien ja työntekijöiden keskinäisillä sopi­
muksilla, jotka kattavat eri vaihtoehtoja totaalisen työttömyyden vastapainoksi ja 
toisaalta takaavat työnantajalle tiettyjä etuja työvoiman pitämisestä palkkalistoilla. 
Tällaiset järjestelyt merkitsevät toki piilotyöttömyyttä, mutta ovat edistäneet 
yhteiskuntarauhan säilymistä ja avoimen työttömyyden hidasta kasvua. 

Pitkälti massatyöttömyyden välttämiseksi hallitus on viivyttänyt yrityskon­
kurssien toteutumista käytännössä. Pyrkimys massatyöttömyyden ehkäisemiseen 
todetaan myös vuoden 1994 sosiaalipolitiikan linjoja käsittelevässä hallituksen 
ohjelmassa12• Vuoden 1993 maaliskuussa hyväksyttyyn konkurssilakiin saatiin 
sovellusohjeet vasta kuluvan vuoden kesällä. Yritysten konkurssien voi tämän 
perusteella arvioida lisääntyvän aikaisintaan ensi vuoden alkupuolelta. Presidentin 
neuvonantaja Jevgeni Jasin on arvioinut jopa 80 % Venäjän yrityksistä olevan 
konkurssitilassa. Mikäli arvio on edes suuntaa-antava, joutuu hallitus rajoittamaan 
konkurssien yleistymisen tahtia. Vastaavan yritysjoukon äkillinen konkurssiaalto 
olisi maan taloudelle kestämätöntä. 

Virallisten tilastojen mukainen teollisuustuotanto laski kuluvan vuoden 
ensimmäisellä neljänneksellä 26 % vuoteen 1993 verrattuna. Vastaavana ajankoh­
tana virallinen työttömyysaste on säilynyt selvästi alle 2 % tasolla. Virallisiin 
tilastoihin liittyvät puutteellisuudet tosin vähentävät niiden luotettavuutta. Todel­
lisuudessa teollisuustuotannon lasku ei liene yhtä jyrkkää kuin viralliset tilastot 
osoittavat. Työttömyystilastoja puolestaan vääristää korkea piilotyöttömyys. 

Heinä-syyskuun aikana hallitus on pyrkinyt väestön elintason korottamiseen 
mm. minimipalkkaa ja -eläkettä nostamalla. Minimipalkan nousu on ollut 

11 Lakot ja mielenosoitukset ovat maan laajuuteen nähden olleet vähäisiä. Toisaalta voidaan todeta 
jonkinlaisen "passiivisen vastarinnan" olemassaolo. Venäläisten - ja etenkin miesten - elinikä on 
laskenut reilusti talousuudistuksen aikana. Yhtenä syynä kuolleisuuden nousuun on pidetty 
uudistusten mukanaantuomia muutoksia, mm. leikkauksia sosiaaliturvassa, työpaikkojen 
menettämistä, hintojen nousua, terveydenhuoltosektorin puutteita jne. Lisäksi uusi elämäntapa, 
johon kuuluu olennaisesti aiemmin itsestäänselvyytenä pidetyistä asioista huolehtiminen ja stressin 
lisääntyminen, on saattanut vaikuttaa negatiivisesti ihmisten terveydentilaan. Unicefin tietojen 
mukaan kuolleisuus kasvoi Venäjällä 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 minimieläkkeen nousua hitaampaa. Toukokuussa 1994 minimipalk­
ka oli vain 8 % keskipalkasta, kun taas minimieläke oli 80 % keskieläkkeestä tai 
24 % keskipalkasta. Minimipalkalla on merkitystä työttömyyskorvausten määräy­
tymisessä, sillä työttömyyskorvaus ei voi olla minimipalkkaa pienempi. Koska 
työttömyyskorvausten perustana olevia palkkatuloja ei indeksoida, useimmat 
työttömät saavat käytännössä minimipalkan suuruista työttömyyskorvaus ta. 
Etenkin minimipalkan, mutta ajoittain myös minimieläkkeen kehitys on jäänyt 
jälkeen inflaatiovauhdin (taulukko 4.). 

Taulukko 4. Palkat ja eläkkeet, ruplaa/kk 

vuosi keskipalkka minimipalkka keskieläke minimieläke 

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 6011 714 1613 1102 

1993 58346 5962 20536 11328 

1994 134161 14620 44792 26320 
tammi 

helmi 144700 14620 53384 26320 

maalis 164833 14620 53384 34320 

huhti 171 500 14620 53384 34320 

touko 183500 14620 75700 38700 

kesä 207500 20500 75700 38700 

heinä 224000 20500 75700 38700 

elo 238000 20500 75700 38700 

syys 255000 20500 75700* 38700 

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

Väestön reaalitulot nousivat kuluvan vuoden tammi-elokuussa vajaat 13 % 
edellisvuoden vastaavaan ajankohtaan verrattuna. Samalla kuitenkin myös väestön 
tuloerot ovat kasvaneet eikä reaalitulojen nousu ole jakaantunut tasaisesti. Väestön 
keskipalkka oli syyskuussa noin 238 000 ruplaa kuukaudessa, mutta vaihteli sekin 
voimakkaasti teollisuusaloittain. Korkein keskipalkka oli kaasuteollisuuden 
työntekijöillä - noin 800 000 ruplaa kuukaudessa. Toisaalta palkan osuus väestön 
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tuloista on selvästi supistunut. Vuoden 1993 ensimmäisellä vuosipuoliskolla 
palkan osuus oli vielä noin 2/3, mutta kuluvan vuoden toisella puoliskolla enää 
50 % kaikista tuloista. Joidenkin tietojen mukaan osuuttaan olisivat kasvattaneet 
eläkkeet ja erilaiset avustukset. Pimeiden ja sivutulojen osuuden voi arvioida 
kasvaneen. 

Syksyn aikana keskustelua ovat herättäneet yritysten ja valtion budjettialojen 
suuret palkkarästit. Ratkaisuna ongelmaan on esitetty mm. verohelpotuksia 
palkkansa ajallaan maksaville tai niille yrityksille, jotka eivät kasvata maksuräste­
jään. Muiden yritysten palkkarahaston suuruutta rajoitettaisiin eli käytännössä 
jäädytettäisiin niiden palkat. 
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5 Maksurästien hoitamisesta ei vielä päätöstä 

Venäjällä huomattavien maksurästien kerääntyminen ei ole uusi asia. Vuonna 1992 
yritykset vastasivat alkuvuoden kiristyneeseen luotonantoon nostamalla hintojaan 
ja lisäämällä keskinäisiä velkojaan. Keväällä 1992 hallitus myöntyi joihinkin 
luottoihin teollisuudelle ja budjettivaje alkoi kasvaa voimakkaasti. Vuoden 1994 
alusta maksurästit ovat jälleen lisääntyneet kiihtyvällä vauhdilla. Keskuspankin 
tietojen mukaan rästejä oli tammikuun alussa koko kansantaloudessa vajaat 18000 
miljardia ruplaa. Venäjän tilastokomitea arvioi maksuviiveiden nousseen 112000 
miljardiin ruplaan elokuuhun mennessä13• Summasta lähes puolet on yritysten 
välisiä maksurästejä. Maksukriisi näkyy myös huomattavassa osassa Venäjän 
pankkeja, joiden osuudeksi rästeistä arvioidaan 10-20 %14. Lisäksi valtio on 
jättänyt maksamatta valtionyritysten palkkoja joillakin aloilla jopa useiden kuu­
kausien ajalta. 

Nykyiseen kriisiin on asiantuntijoiden mielestä syynä pääasiassa ns. pehmeän 
budjettirajoitteen15 toivossa toimivien yritysten jatkuva tuotanto, jolle ei ole 
kysyntää. Vielä liian monet yritykset pystyvät jatkamaan tappiollista toimintaansa 
ilman konkurssiuhkaa. Usein yritykset pystyvät peittämään todellisen toimintansa. 
Epävirallisten tietojen mukaan venäläiset yritykset ovat sijoittaneet varojaan tileille 
ulkomaisissa pankeissa kotimaisista velkarästeistään huolimattal6• Maksukriisin 
aiheuttavia tekijöitä koskeva tutkimus tukee oletusta, että maksurästien kasaantu­
minen johtuu yritysten vastuuttomista toimista. Lisäksi tutkimuksessa todetaan 
ongelman pääasiallisiksi aiheuttajiksi vain muutamat kymmenet yritykset. 
Tutkimuksen mukaan ongelman syntymiseen ei ole johtanut yritysverotuksen 
tiukkuus tai maksukykyisen kysynnän supistuminenl7• 

Maksurästien selvittämiseksi on useita eri ratkaisumalleja. Ääritapauksia 
edustanevat Venäjän vuonna 1992 ja Puolan vuonna 1990 hyväksymät erilaiset 
mallit. Vuonna 1992 Venäjän valtio käytännössä kuittasi yritysten väliset velat. 
Yrityksille avattiin ns. erityistilit, joihin niiden saatavat ja velat kirjattiin. 
Alunperin tarkoituksena oli toteuttaa multilateraalinen c1earing, jonka seurauksena 
nettovelallisiksi jääneet yritykset piti joko osittain tai kokonaan lakkauttaa. 
Konkurssilain sovellusohjeiden puuttuessa nettovelallisia yrityksiä ei käytännössä 

13 Maksurästien suuruudesta esiintyy julkisuudessa useita eri arvioita. Monissa tapauksissa 
arvioiden erot johtuvat erilaisista maksurästien määrittely tavoista. 

. 14 Segodnja 12.8.94. 

15 Pehmeällä budjettirajoitteella tarkoitetaan yritysten luottamusta siihen, että rahoituksen saanti 
valtiolta on lähes automaattista eikä velkojen takaisinmaksun laiminlyönti johda vakaviin seuraa­
muksiin yritykselle. Pehmeä budjettirajoite oli yksi keskussuunnittelutalouden tyypillisimpiä 
yrityspoli tiikan piirteitä. 

16 Venäjän yritysjOhtajien korruptiota on pidetty yhtenä syynä välinpitämättömään suhtautumiseen 
maksuviiveisiin. Financial Times -lehden mukaan joidenkin yritysten jOhtajat ovat vastaanottaneet 
huomattavia lahjuksia vastineeksi halvalla tai ilmaiseksi toimittamilleen tuotteille. Tällaisissa 
tapauksissa on kasvatettu maksurästejä luottaen siihen, että 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 esteenä oli myös yleinen konkurssien 
vastainen asenne. Nettoluotottajille annettiin lupa käyttää erityistileilIe kertynyttä 
positiivista saldoa verojen ja pankkilainojen maksuun. Tämän toimenpiteen 
käytännön seuraukset olivat samat kuin jos keskuspankki olisi myöntänyt 
vastaavan määrän keskuspankkiluottoja. 

Puolassa päädyttiin vuonna 1990 hoitamaan maksurästit tekemättä mitään. 
Käytännössä tämä johti siihen, että yritykset alkoivat tiukentaa' keskinäisten 
maksusitoumustensa seurantaa. Tuotteita ei enää toimitettu ilman ennakko- tai 
käteismaksua. Vuoteen 1991 mennessä jotkin yksityiset yritykset alkoivat toimia 
velallisten ja velkojayritysten kiistojen selvittelijöinä. Velkoja saatiin kuitattua 
mm. siten, 'että velalliset yritykset ostivat velkojiensa velkoja alennettuun hintaan 
ja saivat näin lyhennettyä omia velkojaan. 

Venäjän hallitusta on syytetty maksurästiongelman sivuuttamisesta jo pitkään. 
Kesän lopulla hallitus päätti erityisen operatiivisen komission perustamisesta 
ongelman ratkaisemiseksi. Ministeri Soskovetsin johdolla toimiva komissio laati 
välittömästi yli 20 lakiluonnosta tilanteen korjaamiseksi. Pääministeri Tshemo­
myrdin on vakuuttanut hallituksen jatkavan edelleen tiukkaa finanssipolitiikkaa, 
johon ei kuulu yritysten välisten velkojen kuittaaminen vuoden 1992 tapaan. Halli­
tuksen mukaan ongelman ratkaisu alkaa yritysten todellisen vakavaraisuuden 
selvittämisestä. Tarvittaessa yritykset on pakotettava käyttämään valuuttavarojaan 
velkojensa kuolettamiseksi. Tappiota tuottavat yritykset on alistettava konkurssi­
menettelyyn, josta on vastikään hyväksytty uudet määräykset. Talousministeri 
Shohin on ehdottanut hintojen jäädyttämistä maksukriisin helpottamiseksi. 
Finanssiministeriön ehdotuksen mukaan maksurästit olisi muutettava vekseleiksi. 
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6 Venäjän arvopaperimarkkinoiden vastakkaiset kehitys­
suunnat - yksityistettyjen yritysten osakkeiden voimakas 
vahvistuminen ja sijoitusyhtiöiden romahtaminen 

Venäjän yksityistämisessä siirryttiin uuteen vaiheeseen heinäkuun alussa, jolloin 
vuonna 1992 liikkeellelaskettujen yksityistämiskuponkien voimassaoloaika 
periaatteessa päättyi18• Yksityistäminen jatkuu nyt yritysten suorilla myynneillä, 
joihin suurten sekä ulko- että kotimaisten sijoittajien toivotaan osallistuvan. 
Puhtaasti venäläiset sijoittajat ovat toistaiseksi olleet ulkomaisia sijoittajia huomat­
tavasti pidättyväisempiä osakkeenostajia. Toisaalta 20-40 %:ia kaikista ulkomai­
sista sijoituksista arvioidaan olevan kotimaahan takaisin sijoitettua venäläistä pää­
omaa. Pääoman siirtäminen ulkomaille ja sen sijoittaminen myöhemmin takaisin 
Venäjälle ulkomaisena investointina on kannattavaa, koska venäläinen sijoittaja 
pääsee näin hyötymään ulkomaisille sijoittajille myönnetyistä veroeduista. Pitkään 
erittäin suureksi arvioidun venäläisen pääoman ulosvirtauksen19 uskotaan nyt 
kääntyneen takaisin Venäjälle. 

Kuluneen neljännesvuoden aikana ulkomaiset sijoitukset20 Venäjälle lisään­
tyivät nopeasti. Kesä-heinäkuussa niiden arvo oli noin 150-200 miljoonaa dollaria 
kuukaudessa. Elo-syyskuussa ulkomaisten sijoitusten arvo oli kasvanut jo 
500-600 miljoonaan dollariin kuukaudessa. 

Kuponkiyksityistämisen päättymisen jälkeen lukuisten yksityistettyjen 
yritysten osakkeiden arvo on noussut useita kymmeniä prosentteja. Näiden 
osakkeiden vahvistumisen vastapainoksi Venäjän arvopaperimarkkinat kokivat 
muutamia finanssiskandaaleja. Venäjän tunnetuimman yksityisen sijoitusyhtiö 
MMM:n toiminnan joutuminen viranomaisten tarkasteluun ja sitä seuranneet muut 
vastaavat skandaalit osoittivat maan arvopaperimarkkinoiden laajentuneen 
nopeasti, mutta ilman toimintaa säätelevää lainsäädäntöä. Vastaavan lainsäädännön 
luominen on hallituksen kiireellisimpiä toimia. Presidentti määräsi syyskuussa 
asetuksellaan arvopaperi- ja finanssimarkkinoilla toimivien yritysten pakollisesta 
lisensioinnista ja arvopaperien liikkeellelaskusta. 

Sijoitusyhtiö MMM on tyypillinen pyramidi-ilmiö, jossa yhtiön varallisuus ei 
perustu reaaliomaisuuteen, vaan siihen, että yhtiö ostaa osakkeitaan takaisin 
myyntihintaa korkeammalla kurssilla. Pyramidirakennelma toimii, mikäli uusia 
osakkeenostajia ilmaantuu. MMM:n tapauksessa osakkeiden kysyntä alkoi laskea, 
kun kävi ilmi, ettei yhtiötä oltu rekisteröity eikä se ollut noudattanut osakkeiden 
myyntisäännöksiä. Lisäksi yhtiöllä oli huomattavat verovelat. 

MMM:n romahtamiseen asti venäläiset piensijoittajat olivat tottuneet pitämään 
arvopapereille luvattua korkoa tärkeimpänä ostokriteerinä. Arvopapeririskejä ei 
otettu vakavasti. Osoituksena venäläisten epätoivoisesta uskosta pyramidiyhtiöiden 

18 Presidentti Jeltsinin asetuksella yksityistämiskuponkien voimassaoloaikaa jatkettiin 1.9.94 lähtien 
vielä kolmen kuukauden ajan. Heinäkuun puolivälissä noin 97 % kupongeista oli käytetty. 

19 Sisäasiainministeriön tietojen mukaan pääomaa olisi kuluvana vuonna virrannut ulkomaille 
keskimäärin 100 miljoonaa dollaria kuukaudessa. 

20 Käsitettä "ulkomaiset investoinnit" käytetään Venäjällä epäjohdonmukaisesti. Välillä siihen 
katsotaan kuuluvaksi suorat sijoitukset ja portfolioinvestoinnit, joskus pelkäs.tään suorat sijoitukset. 
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toiminnan oikeutuks'een oli se, että MMM:n osakkeita ostettiin vielä yhtiön 
johtajan pidätyksen jälkeen. Vasta muutamien muiden vastaavien sijoitusyhtiöiden 
jouduttua lakkauttamaan toimintansa ja osakkeenomistajien kärsittyä huomattavia 
tappioita myös arvopapereihin liittyvät riskit ovat tulleet konkreettisiksi. 
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7 IVYn taloudellinen yhteistyö -laajenee 

Neuvostoliiton hajoamisen jälkeen entisten neuvostotasavaltojen taloussuhteet ovat 
kärsineet huonosti toimivasta maksujärjestelmästä, epävarmoista rahoitusjärjeste­
lyistä sekä muiden tasavaltojen jatkuvasta velasta Venäjälle. Huolimatta siitä, että 
muut IVY -maat ovat pyrkineet vähentämään riippuvuuttaan Venäjältä tuodusta 
energiasta - esim. tammi-syyskuussa 1994 öljynvienti IVY -maihin laski 23 % 
verrattuna vuoden 1993 vastaavaan ajankohtaan - on kaupan saldo pysynyt 
Venäjälle ylijäämäisenä. Venäjän IVY-ministeriön tietojen mukaan entisten 
neuvostotasavaltojen velka ja niiden yritysten maksurästit Venäjälle ovat yli 10 
miljardia ruplaa. 

Vuoden 1993 alussa IVY-maat perustivat Valtioidenvälisen pankin (Mezh­
gosudarstvennyj bank), jonka tarkoitus oli keskuspankkien välisten c1earingtilien 
ylläpito. Pankki ei kuitenkaan vieläkään ole aloittanut toimintaansa. Lähes kaikki 
IVY-maiden yritysten väliset tilit hoidetaan nyt liikepankkien välityksellä21• 

Syyskuussa 1993 IVY -maat sopivat alustavasti yhteisen rupla-alueen ja uuden 
talous liiton perustamisesta. Venäjän lisäksi ruplavyöhykkeeseen sopimuksen 
mukaan kuuluvien Valko-Venäjän, Armenian, Kazakstanin, Tadiikistanin ja 
Uzbekistanin oli määrä pitää rupla ainoana maksuvälineenään. Ruplien liikkeelle­
laskusta vastasi sopimuksen mukaan Venäjän keskuspankki. Talousliiton tarkoituk­
sena oli maiden välisen kaupan tulleista ja muista esteistä luopuminen. Ukraina ja 
Turkmenistan valitsivat liitännäisjäsenyyden. 

Vuonna 1993 solmittu ja käytännössä toteutumatta jäänyt sopimus sai jatkoa 
kuluvan vuoden lokakuussa, kun Moskovaan kokoontunut IVY -maiden huippu­
kokous sopi talouskomitean ja maksu-unionin perustamisesta. Toteutuessaan 
talouskomitea olisi ensimmäinen kansallisen päätöksenteon tietyissä asioissa 
ylittävä elin. Komitean päätökset tehdään 80 %:in ääntenenemmistöllä ja Venäjän 
osuudeksi komitean äänivallasta kaavaillaan 50 %:ia. Venäjän talousministeri 
Aleksandr Shohin on verrannut IVY -maiden talouskomiteaa22 ~uroopan komissi­
oon. Maksu-unioni tarkoittaa sopimuksen mukaan jäsenmaiden pyrkimystä 
valuuttojensa vapaaseen vaihdettavuuteen markkinakursseilla. Sopimuksessa 
todetaan maiden keskuspankki en rahapoliittinen itsenäisyys, mutta niäärätään myös 
valtioidenvälisen valuuttakomitean perustamisesta. Komitea huolehtii mm. IVY­
maiden valuuttasäädösten yhtenäistämisestä ja valuuttakurssien vakaudesta23• 

Maksu-unionia koskeva sopimus perustuu sen tosiasian hyväksymiseen, että 
kukin yhteisön jäsenmaa haluaa ja voi säilyttää oman valuuttansa. Vuoden 1993 
syyskuussa solmittu sopimus kariutui nimenomaan epärealististen arvioiden 
vuoksi. Käytännössä Venäjän keskuspankin johdolla toimiva rupla-alue ei ollut 
toteuttamiskelpoinen jo siitä yksinkertaisesta syystä, että kaikilla entisillä 

21 Finansovyje izvestija 11.10.94, Kommersant daily 15.10.94., 

22 Ven. Mezhgosudarstvennyi komitet (MEK). 

23 Valtioidenvälisen valuuttakomitean rooli valuuttakurssien vakauden säätelijänä hämärtää 
sopimuksen korostamaa jäsenmaiden keskuspankkien rahapoliittisen itsenäisyyden ajatustå. Maksu­
unionin onnistunut toteutuminen edellyttää sopimuksen mukaan valuuttakurssien yhdensuuntaista 
säätelyä. Tässä tehtävässä valuuttakonlltean oikeudet suhteessa keskuspankkien rahapolitiikan suve­
reenisuuteen ovat epäselvät. 
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neuvostotasavalloilla joko jo oli oma valuutta tai vähintäänkin sen käyttöönottoa 
suunniteltiin. Uuden sopimuksen suurin etu ·on· jäsenvaltioiden kansallisten 
valuuttojen ja niiden keskuspankkien rahapoliittisen itsenäisyyden tunnustaminen. 
Venäjän ja Valko-Venäjän suunnitelmat rahaliitosta eivät ole edistyneet mm. siksi, 
ettei Valko-Venäjän keskuspankki ole hyväksynyt ajatusta Venäjän keskuspankin 
alaisuudessa toimimisesta24• Venäjän ja Tadzikistanin alustavat sopimukset 
Tadiikistanin liittymisestä ruplavyöhykkeeseen lienevät nekin jo unohdettu. . 

IVY -maiden välisen taloudellisen yhteistyön tiivistäminen uusien sopimusten 
muodossa tuntuu tulleen entistä tärkeämmäksi päämääräksi EU:n laajentumis­
suunnitelmien vuoksi. Kuten aiemminkin, odotetaan uudelta sopimukselta 
parempia edellytyksiä keskinäisen kaupan kasvattamiselle. Toisaalta IVYn 
tähänastinen yhteistyö on näyttänyt, etteivät lukuisat yhteisön sisäiset sopimukset 
ole käytännössä pystyneet vastaamaan kipeimpiin yhteistyön ongelmiin. Nimen­
omaan entistä käytännönläheisempää yhteistyötä ajamaan on neljässä IVY -maiden 
parlamentissa muodostettu puolueidenvälisiä ryhmiä. Venäjällä, Ukrainassa, 
Valko-Venäjällä ja Kazakstanissa yhteensä vajaat 100 kansanedustajaa on 
yhdistynyt "Talousliitto"-nimisen hankkeen tukijoiksi. Heidän ensisijaisena tavoit­
teenaan on yhtenäisten lakien hyväksyminen maiden parlamenteissa. Taloudellisen 
yhteistyön elvyttäminen entisten neuvostotasavaltojen kesken on edustajien 
mukaan tehokkainta aloittaa monikansallisten ns. rahoitus-teollisuusyhtymien25 

pohjalta, jota koskeva laki pyritään saamaan hyväksytyksi samassa muodossaan 
kaikissa neljässä maassa26• 

24 Rahaliiton onnistumisen edellytyksenä pidetään myös maiden talousuudistusten suhteellisen 
tasavertaista edistymistä. Venäjän ja Valko-Venäjän talousuudistukset ovat kuitenkin edistyneet 
täysin eri tahtia. Esimerkiksi inflaatio oli keväällä 1994 Valko-Venäjällä noin 40 % kuukaudessa, 
kun Venäjällä oli jo päästy alle 10 % kuukausivauhtiin. 

2S Ven. finansovo-promyshlennie gruppy. Lakiluonnostekstin mukaan tällä tarkoitetaan "yritysten, 
investointiyhtiöiden, luotto- ja finanssi- sekä muiden vastaavien instituutioiden yhteenliittymää, 
joilla on yhteistä pääomaa" (Kommersant daily, 24.9.94). 

26 Nezavisimaja gazeta 7.10.94. 
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