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Pekka Sutela

[tdinen Eurooppa vuonna 1992

1 Johdanto

Vuosi 1992 saattaa jdlkikéteen osoittautua kdénteen aluksi itdisen Euroopan mai-
den kehityksessd.! Vuosien 1989-1990 vallanvaihdoksesta liikkeelle lihtenyt siir-
tymi markkinatalouteen on saavuttanut ensimmaéisen etappinsa. Tilastoissa mitatun
tuotannon lasku, jota SEV:in kauppajirjestelyjen loppuminen ja Neuvostoliiton
markkinoiden romahtaminen voimistivat vuonna 1991, ndyttdd nyt saavuttaneen
pohjansa ainakin kolmessa itdisen Keski-Euroopan maassa. On hyvd mahdollisuus
siihen, ettd tuotanto kasvaa vuonna 1993 Puolassa ja Unkarissa, ja se olisi ainakin
ilman maan jakaantumista ilmeisesti kasvanut my0ds Tshekkoslovakiassa. Tilanne
ei kuitenkaan ole yhtd lohdullinen Bulgariassa ja Romaniassa, eikd muissakaan
maissa kasvun alkuun pédésemisti voi pitdd varmana.

Taulukko 1. Itdisen Euroopan taloudellinen tila vaonna 1992,
prosentteja
Inflaatio Ty6ttémyys BKT:n
muutos
Puola 43 13,5 0
Tshekkoslovakia 12 2,5;10,5* -7-8
Unkari 25 13 -5-7
Bulgaria 100 14 -15-20
Romania 250 9 <17

* Tshekin tasavalta; Slovakia
Luvut ovat arvioita, paitsi tydttdomyysaste (Unkari arvio)

Vuosien 1990-1992 Suuri itdisen Euroopan lama on ollut varsin syvé ja selviésti
pahempi kuin péédtoksentekijét odottivat aloittaessaan siirtym#4 markkinatalouteen.
Lihes kaikissa maissa henked kohden laskettu bruttokansantuote laski noin
kolmanneksen, inflaatio oli korkea ja ty6ttdmyys nousi nollatasolta 10-15
prosenttiin. Lama iski kaikkiin alueen maihin riippumatta niiden ldhtotilanteesta
tai siitd, noudatettiinko siirtymépolitiikassa shokinomaista strategiaa vai pyrittiinko
vahittdisempédn muutokseen. Laman syvyys merkitsee, ettd siitd toipuminen tulee
viemédn kauan. Elpyminen tulee myds olemaan epéatasaista. Siitd ei vield ole
merkkejd Romaniassa, ja Bulgariankin tilanne on varsin epidvarma. Parhaassa

! Tdssd artikkelissa tarkasteltaan itdisen Keski-Euroopan maita (Puola, Tshekin tasavalta, Slovakia
ja Unkari) seké Bulgariaa ja Romaniaa (itdinen Kaakkois-Eurooppa). Ellei toisin mainita, esitettyjen
tilastotietojen ldhde on PlanEcon.
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asemassa niyttdd olevan Puola, jossa teollisuustuotanto nousi selvésti jo vuonna
1992.

Siirtyminen kohti markkinataloutta nikyy myos talouden omistusrakenteessa.
Vaikka tilastot ovat téltd osin erityisen ongelmallisia, néyttd4 siltd ettd Puolan
yksityinen sektori ohittaa 50 prosentin osuuden kokonaistuotannosta vuonna 1993.

Muutokset ovat olleet suuria myds ulkomaankaupan jakautumassa. Itdisen
Keski-Euroopan maat ovat lisdnneet vientiddn perinteiselle vaihdettavavaluut-
tamarkkinalle 10-30 prosentin vuosivauhtia. Kun vienti entiselle SEV-alueelle on
samaan aikaan supistunut jyrkésti, kaupan jakauma on muuttunut erittdin nopeasti
ennen muuta lintisen Euroopan hyvéksi.

Lyhin tapa, jolla itdisen Euroopan uudet eliitit luonnehtivat edessid olevaa
muutosta kohta valtaan tulonsa jilkeen, oli "paluu Eurooppaan". Kauppajakauma
heijastaa tdimén prosessin kdynnissd olemista, ja itdisen Euroopan maiden kannalta
vield tdrkedmmiksi on katsottu ne liitdnndisjdsensopimukset, jotka ne ovat
neuvotelleet Euroopan yhteisén kanssa.

Vuosi 1992 niki myds itdiseen Eurooppaan suuntautuvan investointivirran
voimistumisen. Vaikka kyse ei vieldkddn ole kokonaistaloudellisesti ratkaisevan
kokoisesta virrasta, investointien kasvu ja niiden nyt tapahtuva maantieteellinen
jakaantuminen kasvavassa méérin Unkarin ulkopuolellekin ovat toiveikkuutta
herattavia.

Tarkeintd on kuitenkin se, ettel muutoksen palautumattomuudesta endd voine
olla epdilyd ainakaan tdrkeimmissi itdisen Keski-Euroopan maissa. Vaikka eri
maiden poliittiseen ja yhteiskunnalliseen kehitykseen liittyykin selvit vaarateki-
jansd, monien pari vuotta sitten esille manaamat yhteiskunnallisen rdjahdyksen ja
vanhan vallan palauttamisen aaveet niyttivét tdnddn olevan kauempana kuin
koskaan. Taloudellinen peruskysymys ei enda koske valintaa keskusjohtoisuuden
ja markkinatalouden vililld, vaan sitd, millainen markkinatalous alueen maihin
kehittyy.
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2 Taloudellinen kehitys vuonna 1992

2.1 Teollisuustuotanto

Itdisen Euroopan teollisuustuotanto laski dramaattisesti vuosina 1990 ja 1991.
Lasku jatkui vuonna 1992, jolloin teollisuustuotanto saavutti alimman tasonsa.
Verrattuna tammikuuhun 1990 tuo taso oli matalimmillaan Bulgariassa 36
prosenttia (maaliskuu 1992), Puolassa 72 prosenttia (jo joulukuu 1991), Ro-
maniassa 55 prosenttia (elo—syyskuu 1992), Tshekkoslovakiassa 58 prosenttia
(elokuu 1992) ja Unkarissa 67 prosenttia (toukokuu 1992). Kyse on vuosisatamme
toisesta suuresta lamasta.

Teollisuustuotantoa koskeviin tilastoihin on suhtauduttava varauksin. Ne
kattavat useassa tapauksessa edelleen vajavaisesti pienimittakaavaisen ja yksityisen
tuotannon. Kun aikaisemmin yrityksilld saattoi olla kannustin liioitella tuotantoa
suunnitelmien n#enndiseksi tdyttimiseksi, verotaakan minimointi johtaisi nyt
péinvastaiseen kdyttdytymiseen. Suuri osa aikaisemmasta tuotannosta oli tehotonta,
pahimmillaan jopa maailmanmarkkinahinnoilla mitaten negatiivisen arvonlisdn
tuottamista. Téllaisen tuotannon supistaminen lisdd yhteiskunnan hyvinvointia.
Lisdksi monet tuotteet palvelivat vain suunnittelijoiden ja poliittisten padtoksente-
kijoiden tarpeita, eivit kansalaisten tai maailmanmarkkinoiden kysyntia. Tilastolli-
seen mittaukseen liittyy koetuissa korkean inflaation ja rakennemuutoksen oloissa
my0s poikkeuksellisen suuria indeksilukuongelmia.

Silti ei ole mahdollista kieltdd, etteikd tuotannon lama olisi ollut yleisesti
odotettua syvempi. Tdhédn ovat eittiméttd vaikuttaneet monet tekijdt, joukossa
my®os suhteellisen teknisia talouspolitiikan virityksen kysymyksii. Merkittivi osa
tuotannon laskusta heijastaa Neuvostoliiton ja SEV-markkinoiden romahtamista.
T4ltd osin lamassa on vain epésuorasti kyse siirtymépolititkan vaikutuksesta.
Peruspulmaksi lienee kuitenkin n#htdva se, etteivit yritykset reagoineet uuteen
toimintaympéristdon odotetulla tavalla tarjontaa lisddmalld. Yritysten nopea
yksityistiminen ei ollut mahdollista, ja vaikka omistussuhteita olisi muutettukin,
on epaselvdd mitd kaikkea olisi pitdnyt pystyd muuttamaan jotta odotettu
tarjontareaktio olisi toteutunut. Toisaalta valtionomistuksessa pysyvien yritysten
tavoitteita, toimintapaa ja resursseja ei kehitetty niin ettd niiden tarjonta olisi ollut
tavoitellun kaltainen. Tdm4 selittyi ainakin osittain ideologisella uskolla nopean
yksityistimisen mahdollisuuteen ja riittdvyyteen sekd tdmin ndkemyksen
kddntopuolella, haluttomuudella kdyttdad niukkoja voimavaroja valtion tuotannolli-
sen sektorin kehittdmiseen.

Selvin teollisuustuotannon kdéntyminen nousuun on nyt tapahtunut Puolassa.
Tuotanto kasvoi joulukuusta 1991 joulukuuhun 1992 ehk# jopa 15 prosenttia.
Vuoden 1992 teollisuustuotanto on kaikkiaan 3-4 prosenttia korkeampi kuin
vuonna 1991. Puolan tapauksessa on mahdollista puhua selvéstd teollisuuden
noususuhdanteesta. Todisteet Unkarin teollisuustuotannon noususta ovat myds
suhteellisen selvid, ja Bulgariakin lienee ohittanut pahimman vaiheen tissi
suhteessa. Tshekkoslovakian nousun merkit ovat olleet heikompia, ja on mahdol-
lista ettd maan hajoaminen estdd teolliseen nousuun pddsyn vuonna 1993 sekd
Tshekin tasavallassa ettd Slovakiassa. Kuten edelld jo mainittiin, Romaniassa ei
nousun merkkejd vield ole.
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2.2 Bruttokansantuote

Teollisuustuotannon ohella maatalous on parhaiten tilastoitu toimiala. Vuosi 1992
oli itdisessd Euroopassa yleisesti varsin ankaran kuivuuden vaivaama. Maatalous-
tuotanto laski ja elintarvikkeiden hinnat nousivat. Rakentaminen niytti 1dhteneen
nousuun varsinkin Tshekkoslovakiassa, mutta myds Puolassa ja mahdollisesti
Unkarissa. Investoinnit saattavat siis olla elpymassé. Liikennettd, kauppaa ja muita
palveluksia koskevat tilastot ovat hyvin epéluotettavia kaikissa itdisen Euroopan
maissa. Viralliset tilastot viime vuoden bruttokansantuotteen kehityksestd saadaan
vasta syksylld, mutta kdytettdvissd olevien arvioiden mukaan myds kokonais-
tuotannon lasku on kididntymésséd useimmissa maissa. Vaikka BKT:n lasku olikin
vuonna 1992 vield jyrkkd (Taulukko 1), se ei ollut aivan yhtd paha kuin edelliseni
vuonna.

Liialliseen optimismiin ei kuitenkaan ole syytd. Esimerkki tdstd on Unkari.
Maan kééntymistd nousuun odotettiin laajasti jo vuodeksi 1992. Maan budjettikrii-
si, valtionomistaman suurteollisuuden ja pankkien ongelmat sek# kirjanpitoa ja
vararikkoja koskevan lainsd4dénnon tiukentaminen johtivat kuitenkin siihen, etti
kokonaistuotannon lasku oli vain vdhén hitaampaa vuonna 1992 kuin edellisend
vuonna. Mikéli maata koskevat poliittiset riskit (ks. luku 6) toteutuvat, Unkarin
talous saattaa suhteellisen hyvistd inflaatio-, vaihtotase- ja ulkomaisten investoin-
tien tilanteestaan huolimatta juuttua alaspiin suuntautuvaan kierteeseen.

Tshekin tasavallan ja Slovakian suuri kysymysmerkki on maan jakautumisen
seuraukset. Vuoden 1992 lopulla oli sovittu, ettd maat pitdisivit yhteisen valuutan,
verojérjestelmén ja ulkotullit samalla kun vapaa kauppa niiden kesken jatkuisi.
Jérjestelmd muistuttaa suuresti sitd, jonka Maastrichtin sopimus kaavailee
lantiselle Euroopalle. On kuitenkin hyvin epidvarmaa, voiko suunniteltu integraati-
on aste sdilyd. Maiden taloudellinen tilanne ja rakenne ovat muuttumassa entisti
erilaisemmiksi, ja yhteisen tai yhteensovitetun talouspolitiikan mahdollisuus
ndyttdd kaukaiselta. Johtavien poliitikkojen nikemysten erilaisuus tehnee pitkélle
viritetyn talouspoliittisen yhteistydn mahdottomaksi. Tshekin ja Slovakian
rahaliittoa ollaankin kédytinndssd jo purkamassa.

Arviot Puolan lahitulevaisuudesta vaihtelevat. Yhtddltd voidaan painottaa
yksityisen sektorin ja teollisuuden kasvua tulkiten tilanne niin, ettd poliittisista
vaihteluista riippumaton taloudellinen kehitys on jo liikkeelld. Toisaalta hajanaisen
parlamentin ja toisiaan seuranneiden hallitusten keskindissuhde muistuttaa
poliittista umpikujaa. Tami saattaa vaarantaa taloudellisen toimintaympéristdn
vakauden ja ennustettavuuden.

2.3 Inflaatio

Useimmat itdisen Euroopan maat ovat saaneet inflaationsa kuriin, vaikkakaan
vakaasta hintatasosta ei vield voi puhua. Tshekkoslovakian hintataso nousi vuoden
1992 syyskuuhun saakka selvisti alle 10 prosentin vuosivauhtia. Loppuvuonna
hintatason nousu kuitenkin kiihtyi, osin heikon sadon vuoksi, mutta silti inflaatio
pysyi hallittuna. Siirtyminen arvonlisdveroon, maan jakautumisesta seuraava
epdvarmuus ja tulopolitiikasta luopuminen voimistanevat tiukasta rahapolitiikasta
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huolimatta Tshekin tasavallan inflaatiota kuluvana vuonna selvisti. Mikéli
Slovakia siirtyy, niin kuin yleisesti odotetaan, 10ysempéin talouspolitiikkaan,
hintatason nousu voi sielld nousta nopeaksikin. Tamé tekisi kaavaillun rahaliiton
lopullisesti mahdottomaksi.

Myds Unkarin inflaatio kiihtyi loppuvuonna heikon sadon ja suuren budjetti-
vajeen vuoksi, mutta kuluvalle vuodelle ei ole ndkyvissd uusia hintatason nousun
kiihtymisen perusteita sen jilkeen kun arvonlisdveroon on siirrytty vuoden alusta.
Puolan tilanne on hyvin samankaltainen. My®0s sielld budjettivaje, jonka hoitami-
nen on tuottanut poliittisesti hajanaiselle parlamentille ylivoimaisen tuntuisia
ongelmia, on hintatasoa — ja IMF:n kanssa neuvoteltua kaksivuotista valmiusluot-
toa — uhkaava pommi. T4lld hetkelld inflaation odotetaan kuitenkin hidastuvan
vuonna 1993. Bulgarian inflaatio on pysynyt korkealla tasolla heikon sadon ja
ulkomaisen velan taakan vuoksi. Romanian rakennemuutos ja sitoutuminen va-
kauttamiseen ovat heikommalla tolalla kuin muissa alueen maissa. Tdémé nékyy
maan varsin korkeina pysyvissé inflaatioluvuissa.

2.4 Tyoéttdmyys ja reaalipalkat

Tyottdmyys on heijastunut tuotannon laskuun suhteellisen pitkilld viipeelld, ja sen
voinee odottaa edelleen kasvavan useita prosenttiyksikoitd huolimatta talouksien
mahdollisesta elpymisestd. Tdmé tulee rasittamaan budjettia ja sitd kautta tulevia
kasvumahdollisuuksia pitkélle tulevaisuuteen. T4ll4 hetkelld ty6ttdmyys on 10-15
prosentin luokkaa muualla kuin Tshekin tasavallassa, jossa vallitsee kiytdnndssé
tdystyOllisyys. Tshekin tasavallan tdystyollisyys ja Slovakian edelleen suhteellisen
alhainen ty6ttdmyys (noin 10 prosenttia) on tietoisesti ostettu laskemalla reaali-
palkkoja enemmén kuin muuten olisi tapahtunut. Tarkoitus oli jakaa kdyhyys
tasaisemmin palkkasdénndstelyn avulla kunnes markkinavoimiin voitaisiin luottaa
yksityistimisen myo6td. Tshekin tasavallassa nyt toteutuvaksi tarkoitettu tydmark-
kinoiden vapauttaminen tulee epdilemittd nostamaan tyottdmyyttd. Slovakia
puolestaan kéirsinee maan jakamisesta.

Reaaliansioista ei ole olemassa kunnollista tietoa. Reaalipalkkatiedot
aliarvioivat tulotasoa siltd osin kuin tuloja j44 verotuksen ulkopuolelle ja
tilastoimatta. Toisaalta ty6ttdmyyden kasvu painaa todellisia tuloja palkkatason
alapuolelle. My0s tydvoimaan osallistumisen asteessa voi olla vaihtelua. Niinpd,
kun reaalipalkat néyttidvit jatkaneen laskuaan Puolassa, reaalitulot voivat hyvin
olla jo nousussa. Muissa maissa reaalipalkat kasvoivat viime vuonna.

2.6 Ulkomaankauppa ja maksutase

Kaikki itdisen Euroopan maat aloittivat avautumisensa kansainviliseen talouteen
voimakkaasti aliarvostetuilla valuutoilla. Kahden viime vuoden aikana valuutat
ovat vahvistuneet jopa Saksan markan suhteen. Télld hetkelld ldhinnd Tshekin,
Slovakian ja mahdollisesti Romanian valuutat ovat edelleen suuresti aliarvostetut.

Aliarvostetut valuutat ja ldntisten markkinoiden avautuminen tekivét mahdol-
liseksi ldnsiviennin kasvun, johon itdisten ja kotimarkkinoiden romahtaminen
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samalla pakottivat. Vapaavaluuttaméiérdisen viennin (suluissa vastaavat tuontia
~ koskevat luvut) arvo kasvoi vuoden 1990 kolmen ensimméiinen neljdnneksen
tasosta viime vuoden vastaavaan aikaan Bulgariassa 101 (10) prosenttia, Tshekko-
slovakiassa 96 (102) prosenttia, Unkarissa 73 (86) prosenttia ja Puolassa 49 (102)
prosenttia mutta Romaniassa vain 8 (miinus 10) prosenttia. Lukuja kasvatti siirty-
minen kohti valuuttakauppaa entisen Neuvostoliiton ja muiden itdisen Euroopan
maiden kanssa, mutta ne antavat kuvan maksutaseen muutoksesta. Tshekkoslova-
kialla ja Unkarilla on nyt merkittdvd vaihtotaseen ylijddm4, kun taas Bulgaria,
Puola ja Romania ovat supistaneet selvésti alijadmidan.

Saatavilla olevat luvut ulkomaisista investoinneista ovat vaikeasti tulkittavia,
koska sitoumuksia, maksatuksia ja erityyppisid investointeja on vaikea erottaa
toisistaan. Investoinnit voidaan ensinndkin mitata suhteellisen luotettavasti
suppeasti rahan nettovirtana pankkijdrjestelmén kautta. Sen lisdksi, ettd tdllainen
luku on nettopohjainen, se jittdd sivuun ei-rahamuodossa olevan panostuksen.
PlanEconin arvion mukaan (PlanEcon Report December 28, 1992) ndin mitattu
investointivirta nousi vuoden 1990 ensimmdisen neljanneksen 130 miljoonasta
dollarista vuoden 1992 kolmannen neljdnneksen 1060 miljoonaan dollariin.
Investoinnit keskittyivdt kahteen maahan. Tshekin tasavalta sai 47 prosenttia ko.
neljanneksen investoinneista ja Unkari 42 prosenttia.

Kokonaisinvestointivarantoa koskevat arviot ovat epdvarmempia. Edelld
mainitun arvion mukaan varanto nousi vuoden 1989 lopusta viime vuoden loppuun
850 miljoonasta 10300 miljoonaan dollariin. Unkarin osuus oli ldhes puolet eli 5,0
miljardia ja Tshekin tasavallan 2,5 miljardia. Puolan osuus oli 1,5 miljardia,
Romanian 0,6 miljardia, Bulgarian 0,5 miljardia ja Slovakian vain 0,25 miljardia.

Tiedot siitd, missd mdidrin toteutuneet investoinnit ovat tuotannollisia
sijoituksia ja miltd osin lyhytjdnteisid finanssisijoituksia, ovat epétdydellisia.
Ainakin Unkarin tapauksessa jakimmadisten osuus on suuri, jolloin sijoitukset
voivat myohemmin osoittautua revalvoitumisen tai inflaation 1&hteeksi.
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3 Kokemukset vakauttamisesta

Useimmissa itdisen Euroopan maissa — Unkari on poikkeus — omaksuttiin vuosina
1990 tai 1991 talouspolitiikan perustaksi sellainen Kansainvélisen valuuttarahaston
kanssa sovittu vakauttamisohjelma, jota voidaan luonnehtia shokkiterapiaksi.
Koska vakauttamisohjelmien l4dhtokohdista, sisdllostd ja tuloksista on paljon
epaselvyyttd, voi olla hyodyllistd luonnehtia viime vuosina saavutettua kokemusta.

Kuten Taulukko 2 kertoo, maiden lahtokohdissa oli suuria eroja. Unkarin
uudistushistoria oli valmistanut sen parhaiten uusiin olosuhteisiin. Pd4osa hinnoista
oli vapautettu ja maassa oli sekd toimelias yksityisen sektorin alku ettd useita
sellaisia markkinatalouteen soveliaita instituutioita kuin kaksitasoinen pankkijarjes-
telmd. Myds Puola oli hydtynyt aikaisemmista uudistuksista, ja lisdksi maatalous
oli padosaltaan yksityinen. Molemmilla mailla oli kuitenkin suuri ulkoinen velka,
eivitkd taloudet juuri kasvaneet 1980-luvulla.

Taulukko 2. Vakauttamista edeltinyt tilanne itiisessi Euroopassa
Unkari  Puola Tsh Bulgaria Romania
Viesto 10,6 37,9 15,6 9,0 23,2

BKT per capita® 2590 1790 3450 2320 2290
BKT:n kasvu p.a.

1970-tuku 4,5 5,5 4,6 7,0 9,3
1980-luku 0,5 -0,7 1,4 2,0 1,8
Markkinahintojen

osuus, % 85 0 0 0 0
Valtion omistus,% 90 70 100 100 100
Raha(M2)/BKT 0,4 0,9 0,7 1,3 0,6
Velanhoitosuhde 57 56 23 116 --
SEV-viennin osuus 43 41 60 69 --

L#hde ja selosteet: Bruno, Michael: Stabilization and Reform in Eastern
Europe, IMF Working Paper WP/92/30

Paitellen arvioidusta rahaméérén suhteesta bruttokansantuotteeseen (Taulukko 1)
lijalliset rahakassat olivat suuri ongelma Puolassa ja Bulgariassa, pienempi
Tshekkoslovakiassa ja Romaniassa. Unkarissa liikarahaa ei néyté olleen.

Kaikista maista Tshekkoslovakia oli vanhakantaisin ja siksi huonoimmin
valmistautunut markkinatalouteen. Konservatiivisuus merkitsi kuitenkin myds, ettei
maalla ollut vakavaa sisdistd tai ulkoista epitasapainoa. Bulgaria oli kasvanut
nopeasti, mutta oli hyvin riippuvainen SEV-markkinoista. Maan ulkoinen velka oli
varsin suuri. Romanialla ei taas ollut lainkaan ulkomaanvelkaa eiki sen riippuvuus
SEV-markkinoista ollut suuri. Maalla oli kylldkin suuri joukko muita ongelmia.

Puola omaksui vakauttamisohjelman vuoden 1990 alussa ja Tshekkoslovakia,
Bulgaria ja Romania vuotta myohemmin. Niiden ohjelmien paépiirteet on esitetty
taulukossa 3.

% Maailmanpankin suhteellisen alhaiset arviot.
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Taulukko 3. Vakauttamisohjelmien péépiirteet itdisessi Euroopassa

Puola Romania Tshekkoslovakia Bulgaria
Hintojen vapaut-
taminen heti 90% vahittain heti 85 % vahittdin
Tukiaisten vdhen-
tdminen jyrkkd  osittain jyrkka jyrkka
Finanssipolitiikan
tiukentaminen  kylla el kylla osittain
Rahapolitiikan
tiukentaminen  kylld el kylla osittain
Devalvaatio kylla kylla kylla kylla
Ulkomaankaupan
vapauttaminen  kylla vahéin kylla vahin
Vaihdettavuus
yrityksille kylla my6hemmin lykkaédntyi kylla
Vaihdettavuus »
kotitalouksille  kylla el ei ei
Palkkapolitiikka kylla ei kylia kyila

Unkari omaksui vihittdisen ohjelman tammikuussa 1991. Se sisidlsi pienehkdn
devalvaation, hintojen vapauttamisen jatkamisen ja talouspolitiikan tiukentamisen
sekd tuonnin vapauttamisen. Kaikissa maissa vakauttamispolitiikkaan liittyi myos
pienyritysten yksityistimisen aloittaminen seki suurten valtionyritysten yksityista-
miseen ryhtyminen. Samalla ryhdyttiin suureen joukkoon toimenpiteitd mark-
kinatalouden institutionaalisen, lainsddd4nndllisen ja muun ympéristdn luomiseksi.

Taulukossa lueteltujen toimien ohella vakauttamisohjelmiin kuului usein sekd
reaalisten ettd nimellisten ankkureiden kéyttiminen talouspolitiikan ennustet-
tavuuden ja uskottavuuden lisddmiseksi. Puolan ja Tshekkoslovakian ohjelmat
ankkuroitiin reaaliseen rahan tarjontaan ja korkokantaan seki nimellisiin palkkoi-
hin ja vaihtokurssiin. Bulgarian ohjelman ainoa ankkuri oli nimellinen raham4ra.
Romanian ohjelmassa ei ollut selkedd ankkurointia.

Uudistusohjelman keskeinen kysymys on sellaisen toimien kriittisen massan
kokoaminen, ettd uudistus saa alkaessaan riittdvéin uskottavuuden ja peruuntu-
mattomuuden niin ettd talousyksikdiden kdyttdytyminen mahdollisimman suuressa
médirin sopeutuu haettujen uusien puitteiden mukaiseksi. Yleisessd keskustelussa
puhutaan valinnasta shokkihoidon ja vihittdisyyden vililla.

Suuri osa tdtd keskustelua on ollut védirin kohdistettu. Ajateltaessa jirjestel-
mimuutoksen osia ~ vakauttaminen, vapauttaminen, yksityistiminen ja rakenne-
muutos — on selvii, ettd kaikenkattava shokkihoito on mahdoton. Ei ole olemassa
yhteiskunnallisesti hyviksyttdvissd olevaa tapaa yksityistdd nopeasti, ja vield
vihemmin voidaan kuvitella ettd rakennemuutoksen edellyttimét kilpailullista-
minen ja investoinnit voitaisiin saada aikaan "yli yon". Vield tirkedmpéid on
muistaa, ettd markkinatalous perustuu oleellisesti itsendisten talousyksikdiden
vilisiin sopimuksiin. Ne tarvitsevat hyvin toimiakseen lainsddddnnéllisen kehikon,
mutta sitdkin tdrkeimpdd on sellaisen arvojen, toimintakulttuurin ja odotusten
yhteiskunnallisen sidoksen juurtuminen, joka luo kohtuullisen varmuuden
useimpien sitoumusten pitdvyydestd. Historiallinen kokemus osoittaa, ettd tdimén
yhteiskuntaeldmén perusrakenteen muodostuminen ja muuntuminen on pikemmin
vuosikymmenten tai sukupolvien kuin péivien tai viikkojen asia.
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Toisaalta on yhti selvdi, ettd talouden vakauttaminen erityisesti hyperinflaa-
tiota ldhelld olevasta tilasta onnistuu parhaiten — tai demokraattisuutta muistutta-
vissa oloissa pelkdstddin — shokinomaisesti. Sama pitee, jo yksin erilaisten
védristymien ja havittelun véhentdmiseksikin, my&s hintojen ja yrittelidisyyden
vapauttamiseen. Ei ole olemassa perusteluita sille, miksi olisi jirkevdd lykétd
sellaisia toimia kuin tasapainohintojen salliminen, vaihtokurssin yhtendistdminen,
ulkomaankaupan hajauttaminen, yksityisen omistuksen ja yrittelifisyyden
laillistaminen tai yksityistimisen aloittaminen. Kaikki timé on tehtivissi ja pitdé
tehdd hetkessd. Samalla on lopetettava hyddyketukiaiset, inflaatiota synnyttavét
budjettivajeet, tappiollisten yritysten automaattinen luototus ja tukiaisia mer-
kitsevit korkotasot.

Se osa vakauttamisohjelmaa, jonka suhteen shokkihoidon ja véhittdisyyden
vilinen valinta nayttdisi olevan todellinen, on ennen muuta ulkomaantalouden,
ldhinnd tuonnin, vapauttaminen ja valuutan jollain tavoin mééritellyn vaihdettavuu-
den kéyttddnotto. Puola wvalitsi tuonnin nopean vapauttamisen ja valuutan
vaihdettavaksi julistamisen vaihtoehdon. Tétd perusteltiin vihittdisten ulkomaan-
kauppauudistusten historialla, tuontikilpailun luomisella ja talouden pitkélle
kehittyneelld dollarisoitumisella. Puolan tapaus osoitti, ettd toisin kuin monet
olettivat, nopea avautuminen on mahdollinen ja yllidpidettidvissd oleva politiikka.
Toisaalta siihen liittyi niin voimakas devalvointi, ettd on arveltu sen vaikuttaneen
sekd liialliseen kotimaisen tuotannon menetykseen ettd voimakkaana pysyneeseen
hintapaineeseen.

Vihittdisen vaihtoehdon ydin olisi ulkomaankaupan kiintididen nopea
poistaminen mutta niiden korvaaminen yhtendisilld tuontitulleilla. Ne toisivat
samalla kipedsti kaivattua budjettituloa. Puolassakin tuontitulleja nostettiin syksyl-
14 1992 seki kotimaisen tuotannon suojaamiseksi ettd tulojen kerddmiseksi.

Toinen alue, jolla gradualistiset ja shokkiterapiaa kannattavat nikemykset
voivat kiistelld oikeutetusti, on pddomamarkkinoiden, rahoituslaitoksen ja
kansainvélisten pddomaliikkeiden vapauttaminen. Téltd osin olisi ennenaikaista
yrittdd yleistdd saatuja kokemuksia.

On ilmeistd, ettd talouden l&htdtilanne vaikuttaa taloudellisen strategian
mahdollisuuksiin. Unkarilla oli tavallaan varaa vihittdisyyteen, koska taloutta oli
uudistettu markkinoiden ja avautumisen suuntaan jo 1960-luvulta lihtien.
Hyperinflaatiota ldhelld olevilla mailla, ennen muuta Puolalla, ei juuri ollut
valinnanvaraa. Rahan uskottavuuden palauttaminen edellytti ehdottoman etusijan
antamista shokinomaiselle vakauttamiselle. Tétd taustaa vasten voidaan toisaalta
kysyd, eikd shokkihoidolle olisi ollut vaihtoehto ainakin Tshekkoslovakiassa, jonka
lahtotilanne poikkesi useimmissa suhteissa Puolasta. Toisaalta Tshekkoslovakia
tuli ainoana itdisen Euroopan maana vuonna 1992 varsin lihelle inflaation
voittamista ilman ettd ty6ttdmyys olisi noussut vallan suureksi.

Harvoin muistetaan, ettd vihittdisyys asettaa hyvin suuret vaatimukset
valtiovallan ja sen hallintokoneiston kyvylle harjoittaa yhteiskuntainsindoriytta.
Riippumatta siitd, pidetddnko aktivistista valtiovaltaa ylimalkaan toivottavana, on
otettava huomioon ettei siirtymémaissa useinkaan ole hyvin toimivaa, ammatti-
taitoista hallintokoneistoa, jolla olisi kéytdssddn talouden ohjaukseen tarvittavat
vilineet. Jo yhteiskunnan poliittisen prosessin luonne merkitsee usein sitd, ettéd
uudistuksen osaset tdytyy toteuttaa ja ajoittaa pitden paljon enemmén silmailla sit,
mikd on poliittisesti mahdollista kuin sitd, miké tuntuisi kertyneen taloudellisen
tietdmyksen valossa optimaaliselta. Siirtymépolitiikkakin on politiikkaa.
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Erot shokkihoidon ja véhittdisyyden vililld ovat jossain médrin verbaalisia,
kunkin kansakunnan perinteiden ja muotoutumassa olevan poliittisen kulttuurin
leimaamia. Tosiasialliset erot Puolan ja Unkarin talouspolitiikan vélilld ovat olleet
paljon pienempid kuin niille annetuista nimityksistd voisi péételld. Mutta on
huomattava ettd sama pitee myds muutoksen yhteiskunnallisiin kustannuksiin. Ei
ole mahdollista viittdd ettd shokkihoito olisi vienyt Puolan syvempéiin lamaan
kuin vahittdisyys Unkarin. ‘

Ehki tarkein opetus itdisen Euroopan vakauttamiskokemuksista on kuitenkin
ollut, ettd vakauttaminen on mahdollista my6s ndissd puitteissa. Maittainen
vertailu osoittaa my0s, ettd onnistuakseen vakauttaminen vaatii kokonaisvaltaisen
politiikan, jossa vapauttamiseen liittyy riittdvén tiukka raha- ja finanssipolitiikka
ja mielellddn sekd reaalinen ettd nominaalinen ankkurointi. Ndmi taloudelliset
perusperiaatteet ovat jilleen osoittautuneet péteviksi. Vakauttamispolitiikan
suunnittelussa ja toteuttamisessa on kuitenkin edelleen monia kysymysmerkkej4,
joiden suhteen keskustelua siitd, olisiko tavoite saavutettavissa pienemmilld
kustannuksilla, tullaan jatkamaan. Tuotannon lasku oli yleisesti odotettua
suurempi, ja sama pétee hintojen vapauttamisesta seuranneeseen inflaatiosysiyk-
seen. Varsin yleisesti odotettua tarjonnan lisdystd ei tullut. Se, samoin kuin
muutaman prosentin kuukausitasolla jatkuva inflaatio, on omiaan johtamaan
tarkastelun taloudellisen rakenteen kysymyksiin.
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4 Yksityistdminen ja rakennemuutos

Tshekkoslovakian voucheryksityistdminen oli itdisen Euroopan suurin talousuuti-
nen vuonna 1992. Kansalaisille tarjottiin mahdollisuus ostaa 1dhes nimellistd hintaa
vastaan kuponkeja, joiden "investointipisteilld" saattoi ostaa yksityistettdvien
yritysten osakkeita. Vuoden loppuun mennessi oli myyty jo ldhes 500 yrityksen
osakekannan pédfosa. Monet kansalaiset p#ittivit yritysten osakkeiden ostamisen
sijasta tasapainottaa riskidin ostamalla kupongeillaan nyt perustettujen satojen
yksityisten investointirahastojen osakkeita.

Tietokonepohjaisena markkinoiden jéljittelemisend toteutettu voucherhuuto-
kauppojen alkuvaihe sujui teknisesti hyvin. Nahtdvéiksi kuitenkin ja4, kuinka hyvin
yritysten uudet omistajat saavat aikaan tehokkaan yritysjohdon valvonnan. Kun
markkinainformaatio on védistimittd ollut hyvin vajavaista, osakkeiden huuto-
kaupassa muodostuneissa arvoissa tiytyy olla monia puhkeamistaan odottavia
kuplia. Se, ettei investointirahastojen valvontaa juuri ole, voi johtaa epdmiellytti-
viin ylldtyksiin. Maan jakautuminen luo uuden, rajanyliomistuksen ongelman.

Romanian massayksityistimisen ohjelma on ldhes yhtd kunnianhimoinen kuin
Tshekkoslovakian. Kesdkuussa 1992 pienen maksun suorittaneille kansalaisille
jaettiin ns. omistustodistuksia. Ne ovat asiallisesti ottaen osakkeita viidessi valtion
perustamassa investointirahastossa. Omistustodistusket tullaan korvaamaan yksi-
tyistettdvien yritysten osakkeilla. Kymmenessd vuodessa aiotaan yksityistdd 6200
valtion omistamaa yritysta.

Ohjelma ei kuitenkaan ldhtenyt hyvin alkuun. Omistustodistuksille kylld
kehittyi nopeasti jalkimarkkinat ja uutta yksityistd tuotantoa syntyi ripedsti, mutta
vain muutama valtionyritys oli kokonaan yksityistetty syyskuun loppuun mennes-
sd. Maatalouden omistusrakenteen uudistamisen epéselvyys vaikutti siihen, etti
sato oli edellisen vuoden tapaan varsin heikko.

Puolan jo edellisen vuoden puolivilissd valmisteltu yksityistdmisohjelma
juuttui parlamenttiin, joka ei my0dskddn pystynyt pééttdméidn kansallistetun
omaisuuden alkuperdisille omistajille palauttamista koskevaa lakia. Silti uusi
yksityinen sektori kasvoi nopeasti ja satoja pienié ja keskikokoisia valtionyrityksid
myytiin. Vuoden loppuun mennessé yli puolet tydvoimasta oli yksityiselld sektoril-
la, joka tuotti ldhes puolet kokonaistuotannosta.

Bulgariassa yksityistdmislaki hyvéaksyttiin vasta huhtikuussa, eikd kdytdnnon
yksityistdmisessd ole juuri edistytty.

Unkarin hallituksen yksityistimispolitiikka pysyi entisilld linjoillaan. Ne
painottavat suoria ulkomaisia sijoituksia, myymaéllad tapahtuvaa yksityistimistd ja
omaisuuden palauttamista entisille omistajille. Tdmé linjavalinta alkoi kuitenkin
osoittaa rajansa. Parhaat yritykset on jo myyty ulkomaisille ostajille, ja omaisuu-
den palauttamisen kdytdnndn ongelmat osoittautuivat odotetusti varsin suuriksi.
Hallituksen siséltd onkin todettu, ettd massayksityistdmisen ajatuksen omaksumi-
nen olisi Unkarissakin ainoa tapa jolla valtio voi p#istd eroon jiljelld olevista
suuryrityksistd4n. Néin viimeinenkin itiisen Euroopan maa omaksuisi jossain
muodossa tapahtuvan valtionomaisuuden ilmaiseksi jakamisen ajatuksen.

Yksityistdmisen hitaus on merkinnyt, etté tosiasiallisesti itdinen Eurooppa el
tilanteessa, jossa on yhdistynyt kohtuullisella tavalla toimivat markkinat ja pddosin
valtion omistama tuotanto. T4td yhdistelm&4 on perinteisesti kutsuttu markkinaso-
sialismiksi. Itdisessd Euroopassa on kyse kuitenkin ollut viistimattoméstd
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siirtymédkaudesta, joka on ollut mahdollinen vain sosialismin vastaisuuteen
sitoutuneiden hallitusten takia.

Kokemus valtionyritysten toiminnasta uusissa olosuhteissa on ristiriitainen.
Yhtadlld on esimerkkejd suhteellisen menestyksellisestikin sopeutumisesta
kansainviliseen kilpailuun, toisaalta suuri osa valtion omistamaa teollisuutta jatkaa
olemistaan talouden mustana aukkona, arvonvihentdjdnd.
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6 Kehityksen vaaratekijoita ja pullonkauloja

Itdisen Euroopan poliittinen tilanne osoittaa selvid epévakauden merkkeja.
Puolassa oli vuonna 1992 kolme padministerid ja yhtd monta valtiovarainmi-
nisterid. Tshekkoslovakia hajosi. Nationalistiset ja taantumukselliset ndkemykset
nousivat esille sekd Slovakiassa ettd Unkarissa, joka on muutenkin poliittisten
ongelmien keskidssi. Entisen Jugoslavian sotien heijastuminen alueen ulkopuolelle
on edelleen mahdollista, ja Unkarilla on tunnetusti kiistoja sekd Slovakian ettd
Romanian kanssa. Bulgarian kietoutuminen Balkanin kriiseihin on tdysin
mahdollista, kun taas Moldovan tilanne heijastuu Romaniaan.

Mikéén itdisen Euroopan maa ei ole taloudellisesti siirtynyt investointeihin
perustuvan itseddn tukevan kasvun vaiheeseen. Investoinnit ovat edelleen vihéisia,
ja ne suuntautuvat lyhyen aikavélin markkinaepétdydellisyyksien hyvéksikdyttoon.
Jotta elintasokuilu ldntisen ja itdisen Euroopan vililld alkaisi tulevina vuosikym-
menind supistua, tarvitaan selvésti nykyistd korkeampi kotimainen sééstdmisaste,
merkittdva resurssivirta ulkomailta ja hyvin toimiva voimavarojen kohdentumisen
mekanismi. Epdvarmuus taloudellisesta ympéristostd on vield sitd luokkaa, ettei
saatavilla olevalle pddomalle ole aina helppo 16yt44 sijoituskohteita. Myonteisessa
pidemmain aikavidlin vaihtoehdossa pididoman saatavuus muuttunee kasvua
rajoittavaksi tekijaksi.

Maanosamme itdisen alueen asema eurooppalaisessa yhdentymiskehityksessi
on seki toivon ettd ongelmien ldhde. Yhtadltd, mik4li Eurooppa pystyy muutta-
maan kehityksensd kasvavalle uralle, mantereen itdinen osa on hyvissi asemassa
hyotyd. Toisaalta on muistettava, kuinka suuria epidvarmuustekijoitd ldntisen
Euroopan kehitykseen liittyy. Maanosan tuloerot ovat ennenkin olleet suuret, eik4
ole mitddn valttdmatontd syytd, miksi itdinen Eurooppa saavuttaisi lintisen
tuotantotason. On ilmeistd, ettd itdisen Euroopan eliittien tillad hetkelld ladntisen
Euroopan yhdentymiseen liittdmét toivot ovat yliarvioivia.

Itdisen Euroopan lyhyen aikavilin taloudellisista pulmista krooniseksi
muuttumassa oleva budjettivaje on merkittdvimpid. Odottamattoman syva ja pitkd
lama on supistanut tuloja samalla kun varsinkin sosiaaliturvan menot paisuvat.
Yksityistiminen on vaikeuttanut veronkeruuta samalla kun verouudistuksen
aikataulu on jo asian teknisen hankaluudenkin vuoksi ollut hidas. Useat maat ovat
siirtyneet arvonlisdverotukseen vuoden 1993 alussa.

Helpoin tapa budjetin tasapainottamiseen on usein ollut investointien,
varsinkin talouden infrastruktuuriin kohdistuvien sijoitusten supistaminen. Tdmén
ratkaisun pitkén aikavélin haitat ovat kuitenkin suuret. Sen ohella, ettd hallitusten
tulisi mitoittaa kaikki menonsa — myds erilaiset arvovaltaperusteiset kansalliset
hankkeet — suunnilleen odotettavissa olevan verokertymén mukaan, veroperustan
laajentaminen ja muu verouudistus on asetettava etusijalle kdytannon talouspolitii-
kassa.

Toinen n#enndisesti teknisluonteinen mutta talouden toimivuuden kannalta
kauaskantoinen ongelma on rahoitusjirjestelmin tervehdyttiminen. Vanhan
jarjestelmén peruina rahoituslaitosten tileja jai rasittamaan varsin suuria méirid
hoitamattomia luottoja. Nykyinen lama on edelleen kasvattanut sekd niiden ettd
yritysten maksurdstien m#aardd. Rahoitusjéirjestelmén toimivuus edellyttds
ongelman selvittdmistd. Pankeilla on suuria rahoituskustannuksia samalla kun



yritysten perimien rasitteiden jakauma ei todenndkdisesti satu yhteen niiden
odotettavissa olevan tuottavuuden kanssa.

Mikéén itdisen Euroopan maa ei ole vield kohdannut Pohjoismaista tuttua
pankkikriisid, eivitkd rahoitusjérjestelmén kuntoonsaattamisen vaatimat julkisen
vallan pddomasijoitukset liene vield ylivoimaisen suuria. Tshekkoslovakia paitti
kdyttdd osan yksityistimisestd saatavista tuloista tdhan tarkoitukseen kun taas
Unkarissa rahoitustukea otetaan suoraan budjetista. On vaikea néhdi, kuinka
taustalla olevia tuotantorakenteen ongelmia voitaisiin ratkoa ilman etté valtio, joka
on edelleen useimpien tuotantolaitosten omistaja, kdyttdisi omistusoikeuttaan
rakennemuutoksen lipiviemiseen. Vaikka tavoitteellisella teollisuus- ja elinkeino-
politiikalla onkin tunnetut ongelmansa, ei (dlld hetkelld toteudu mydskidn
schumpeterilainen luovan tuhoamisen prosessi markkinoilla. Konkurssien kautta
toteutuva rakennesopeutus on edelleen suhteellisen harvinaista.

Tarkein itdisen Euroopan siirtymétalouksien ongelma ldhivuosina tuleekin
olemaan rakennemuutoksen aikaansaaminen. Uusi yksityinen tuotanto on kasvanut
ja tulee edelleen kasvamaan nopeasti useassa maassa, mutta niukkojen voimava-
rojen sitoutuminen valtionomistamaan tuotantotoimintaan on edelleen niin laajaa,
ettd elintason kestdvd nousu voi perustua vain niiden tehokkaampaan hyviksi-
kéyttoon. Mikili myOnnetddn, ettei yksityistiminen tuota nopeaa tarjonnan lisdystd
onnistuessaankaan, ja kun muistetaan yksityistimisen hitaus, edessi oleva suuri
haaste kohdistuu pitkdhkon aikaa valtion omistuksessa pysyvén tuotantotoiminnan
tehostamiseen. Vaihtoehto, julkisen tuotantosektorin lakkauttaminen, ei liene
realistinen tyottdmyyden kasvaessa jo nytkin. Esimerkkejé siitd, ettd valtionomista-
man teollisuuden uudistuminen on mahdollista, on olemassa. Haaste ei siis ole
mahdoton. Toisaalta nykyisen laman syvyys osoittaa, ettd enimmékseen toiminta-
tavoiltaan uusiutumattomat valtionyritykset ovat tdhin asti reagoineet uuteen tilan-
teeseen hyvin tahmealla tavalla, usein tarjontaa véhentéen.

Valmius vastata rakennepolitiikan haasteeseen ei kuitenkaan néytd hyvilta.
Budjettivajeet tekevit rakennemuutoksen rahoittamisen varsin hankalaksi. Puolan
poliittinen rakenne tekee kaiken pitkéjénteisen talouspolitiikan vaikeaksi. Unkarin
hallitusta on leimannut arkailevuus muista syistd, kun taas Tshekin tasavallan
hallitseva poliittinen suuntaus suhtautuu teollisuuspolitiikkaan ideologisista syistd
kielteisesti. Slovakiassa taas saatetaan sekoittaa rakennepolitiikka ja olemassa
olevien tydpaikkojen suojeleminen toisiinsa.
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