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Vesa Korhonen 

Itaisen EUfOOpan talouskehitys 1994 

1 Yhteenveto 

Vuonna 1994 useimmissa itaisen Euroopan maissa koettiin huomattava taloudellinen 
kiiiinne parempaan. Ensimmaista kertaa sen jalkeen, kun talousuudistukset laajemmin 
aloitettiin itaisessa Euroopassa 5-6 vuotta sitten, bruttokansantuote ja teollisuus­
tuotanto kasvoivat kaikissa tassa tarkastelluissa seitsemassa maassa1

. Bkt:n kasvu­
vauhti oli Puolassa, Sloveniassa ja Slovakiassa 4- 5 % ja Bulgariaa lukuun ottamatta 
muissakin maissa no in 3 %. Vienti Yeti ainakin kuudessa maassa, yksityinen kulutus 
kasvoi ainakin viidessa maassa ja investoinnit kasvoivat viidessa maassa. Kuitenkaan 
toistaiseksi useimmissa itaisen Euroopan maissa tybttbmyys ei ole lieventynyt tai on 
pienentynyt varsin vahiin. Tsekkia lukuun ottamatta tybttbmina on edelleen 11-16 % 
tybvoimasta. 

Tuotannon kasvun rinnalla Tsekin, Slovakian ja Romanian onnistui selvasti 
taltuttaa infiaatiota, joskin Romanian inflaatio oli edelleen nopeaa Tsekin ja Slovakian 
inflaation vaimetessa no in 10 prosenttiin vuodessa. Tama tapahtui erilaisilla 
politiikkayhdistelmilla, Tsekissa kiristamalla entisestaan finanssipolitiikkaa ja 
jatkamalla palkankorotusten verottamista seka Slovakiassa kotimaisen luotonannon 
tiukentumisen kautta. Romaniassa inflaatiota hillittiin raha- ja tulopolitiikalla. 
Puolassa infiaatio vaimeni niin ikiiiin, mutta pysytteli sitkeasti 30 prosentissa palkkojen 
noustua edellisvuotta nopeammin. Unkarissa valtion budjettivaje oli suuri jo neljannen 
periikkaisen vuoden syveten liihes 8 prosenttiin bkt:sta, kotimainen luotonanto hieman 
lbystyi ja inflaatio jatkui entiseen noin 20 prosentin tahtiin. Bulgariassa kansallisen 
valuutan romahdus kevaiilla 1994 romutti vakauttamistavoitteet, joiden eteen valtion 
hyvin suuri budjettivaje lahes puolitettiin. 

Itaisen Euroopan maiden vienti kasvoi selvasti vuonna 1994, mika useimmille 
maille merkitsi kiiiinnetta heikon vuoden 1993 jalkeen. Vienti Puolasta, Slovakiasta ja 
Romaniasta kasvoi arvoltaan 20-25 % (US-dollareissa mitattuna) seka Unkarista ja 
Sloveniasta pitkalti toistakymmenta prosenttia. Tuonnin kasvu jatkui mybs ripeana, 
useimmissa maissa arvoltaan runsaan 10 prosentin vauhdilla. Lahes kaikkien itaisen 
Euroopan maiden kauppa- ja vaihtotaseen vaje pieneni huomattavasti tai ylijaama 
kasvoi. Vajeongelmaan 1992- 93 joutuneessa Puolassa vaihtotaseen vaje pieneni 
vajaaseen 1 rnrd. US-dollariin (1 % bkt:sta). Sita vastoin Unkarissa vaihtotaseen vaje, 
joka oli suuri jo edellisena vuonna, syveni vuonna 1994 liihes 4 rnrd. US-dollariin 
(noin 9 % bkt:sta). 

Itaisen Euroopan yksityistamisohjelmat, jotka koskevat suuria ja keskisuuria 
yrityksia seka osaa pienemmista yrityksista, ovat edenneet vaihtelevasti. Tsekissa, 
jossa valtionyrityksista on yksityistetty 80 %, yksityistamisvirasto tekee inventaaria ja 
on sulautettavissa muuhun valtionhallintoon vuonna 1996. Lukuun ottamatta 

1 Puola, Bekki, Slovakia, Unkari, Slovenia, Romania ja Bulgaria 
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Romaniaa ja Bulgariaa yksityistaminen ei vuonna 1994 muissa maissa mainittavammin 
vilkastunut. Kaikki kuusi maata pyrkivat vauhdittamaan valtionyritysten yksityistamis­
ta merkittavasti vuonna 1995, mika neljassa maassa perustuu paljolti ns. 
kuponkiyksityistamiseen. Puola pyrkii kayttamaan painokkaammin useita muita 
menetelmia ja Unkarissa yrityksia pyritaan ennen muuta myymaan siten, etta 
yksityistaminen tuottaisi tuloja mahdollisimman paljon ja nopeasti seka valtion 
budjettiin etta maksutaseeseen. 
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2 Kotimaantalouden kehitys 

2.1 Tuotanto ja kysynta 

Itaisen Euroopan taloudet elpyivat vuonna 1994. Virallisten tilastojen2 mukaan 
tuotanto kasvoi jokaisessa tassa tarkastellussa seitsemassa maassa, useimmissa maissa 
ensi kertaa monen tuotantoa vahentaneen vuoden jalkeen. Kaytettavissa oleviin 
siirtymatalousmaiden tilastoihin liittyy toki epavarmuuksia. Taloudellisen siirtymavai­
heen aikana tilastot ovat tahan asti liioitelleet tuotannon supistumista ennen kaikkea 
siksi, etta uutta yksityista elinkeinotoimintaa, joka on ollut nimenomaan siirtymata­
louksien kasvava osa, on jaanyt tilastoimatta. Eraat asiaan erikoistuneet lansimaiset 
tahot ovat arvioineet, etta keskisen Euroopan ns. Visegrad-maissa (Puola, Tsekki, 
Slovakia ja Unkari) tilastoimatta jai vuonna 1994 edelleen 10-15 % todellisesta 
bkt:sta. Toisaalta tilanne kasvutilastojen harhan suhteen on kaymassa epaselvemmaksi 
siirtymatalousmaiden tilastointijarjestelmien kehittyessa. Arvioita on esitetty siita, etta 
joidenkin itaisen Euroopan talouksien kasvulukuja voisi jossakin maarin jo nyt kas­
vattaa viime vuosina tilastoimatta jaaneen mutta olemassaolleen yksityisen aktiviteetin 
vahittainen tulo tilastoinnin piiriin. Itaisen Euroopan maiden tuotannon kehitysta 
vuonna 1994 kuvaavat tiedot osoittavat kuitenkin niin selvaa kasvua, etta alueen 
taloudellista elpymista on vaikea kyseenalaistaa. 

Bruttokansantuotteen kasvu jatkui Puolassa kolmannen perakkaisen vuoden 
seka Sloveniassa ja Romaniassa toisen perakkaisen vuoden (kuva 1). Slovakian ja 
Unkarin seka myos Tsekin bkt kaantyi jyrkasti kasvuun ja Bulgariassa talouden 

Kuva 1. Bruttokansantuotteen muutos 1990-94 
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2 Tiissii kiiytetty tilastoaineisto on maiden kansallisista tilastoista, joita ovat julkaisseet mm_ BIS, 
wnw, PlanEcon, ECE, IMF ja tiedotusviilineet. Vuoden 1994 tiedot ovat alustavia. 
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supistuminen pysahtyi. Puolan, Slovakian ja Slovenian bkt kasvoi 4- 5 % ja nama maat 
kuuluivat vuonna 1994 Euroopan nopeimmin kasvaneiden talouksien joukkoon. 
Yksityisen sektorin osuus tilastoidusta bkt:sta kasvoi edelleen, etenkin Tsekissa (yli 60 
prosenttiin). Myos Puolassaja Unkarissa yksityinen sektori tuottaa yli puolet bkt:sta, 
joskin niissa tama taso saavutettiin jo edellisina vuosina. Palvelualojen kehittyminen 
on 1990-luvulla koko ajan lieventanyt kokonaistalouden pienenemista siirtymatalous­
maissa, mutta vuonna 1994 myos teollisuustuotanto lisaantyi kaikissa seitsemassa 
itaisen Euroopan maassa kasvettuaan vuonna 1993 mainittavammin vain kahdessa 
maassa (kuva 2). Viidessa maassa teollisuustuotanto kasvoi vuonna 1994 nopeammin 
kuin bkt. Puolassa teollisuuden kasvuvauhti yltyi pitkalti yli 10 prosenttiin, Unkarissa 
lahes 10 prosenttiin seka Slovakiassa ja Sloveniassa 6-7 prosenttiin. 

Kuva2. Teollisuustuotanto 1989-94 
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Kaytettavissa olevat alustavat tiedot viittaavat siihen, etta maataloustuotanto kasvoi 
selkeasti vain Unkarissa ja siellakin katovuoden 1993 romahtaneelta tasolta. Itaisen 
Euroopan maiden maatalous tuotanto pieneni siita huolimatta, etta niiden viljan­
tuotanto kasvoi noin 5 % (poikkeuksena Puolan pienentynyt sato). Maataloussektorin 
alamaki on jatkunut itaisessa Euroopassa 1980-luvun lopulta alkaen, joskin maatalous 
tuottaaRomaniassa edelleen noin 20 % bkt:sta, Bulgariassa 10 % bkt:staja keskisen 
Euroopan Visegrad-maissakin 5-8 % bkt:sta. Kokonaisuutena maataloustuotannon 
pohja on itaisessa Euroopassa mahdollisesti tullut vastaan talla eraa, silla keskeiset 
tuottajamaat Puola, Unkari ja Romania aktivoivat maatalouspolitiikkaansa mm. 
tuettujen lainojen, verohelpotustenja lisaantyneen tuontisuojan avulla. 

Kysynnan osalta ainakin kuuden itaisen Euroopan maan vienti kasvoi (Bulgarian 
tiedot ovat hyvin epavarmoja). Talla oli keskeinen merkitys elpymiselle itaisen 
Euroopan maissa, joista lahes kaikissa viennin osuus bktsta on tuntuva (35-60 %). 
Maiden enemmistolle viennin lisays merkitsi kaannetta heikon vuoden 1993 jalkeen. 
Neljan Visegrad-maan viennin arvo US-dollareissa kasvoi yli 15 % ja yksittaisista 
maista voimakkaimmin lisasivat vientiaan Puola, Slovakia, Romania ja Unkari 
(kts. ulkomaantaloudesta lahemmin jaljempana). Lisaksi alustavien tietojen mukaan 
yksityinen kuluius kasvoi viidessa itaisen Euroopan maassa seka kaantyi kasvuun vuo-
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den loppupuolella myos Romaniassa ja Bulgariassa. Yksityinen kulutus lisaantyi 
varsinkin Puolassa ja Tsekissa, joissa jo kaksi edellista vuotta olivat talta osin vilkkaita 
muihin alueen maihin verrattuna. 

Trota pohjalta vuodesta 1994 muodostui itaisessa Euroopassa myos investointien 
suhteen aiemmasta poikkeava. Puola ja Slovenia olivat vieia vuonna 1993 maista 
ainoat, joissa investoinnit mainittavammin lisaantyivat. Vuonna 1994 investointien 
kasvu naissa kahdessa maassa jatkui ripeana ja lisaksi investoinnit Tsekissa seka 
etenkin Unkarissa ja Romaniassa kaantyivat nousuun. Nain ollen vain Slovakiassa ja 
todennakoisesti myos Bulgariassa investoinnit edelleen pienenivat. Tosin investointias­
te ei - varsinkaan tuotantokoneiston ja infrastruktuurin modernisointitarpeita ajatellen 
- ole vieiakaan erityisen korkea useimmissa investointejaan lisanneissa itaisen 
Euroopan maissa (16-17 % bkt:sta Romaniassa seka noin 20 % Puolassa, Unkarissa 
ja Sloveniassa). Tsekin ja Slovakian investointiaste on no in 25 %. Itaisen Euroopan 
maiden rahataloutta ja ulkomaisia investointeja koskevat tie dot viittaavat siihen, etta 
yritykset ovat rahoittaneet investointeja etupaassa tuloillaan. 

Itaisen Euroopan talouksien uudistamiseen 1990-luvulla liittyneen tuotannon 
supistumisen pohja nayttaa saavutetulta vuonna 1994. Lapikayty pudotuksen polku 
jakaa maat karkeasti kahteen ryhmaan. Visegrad-maissa ja Sloveniassa tilastoitu bkt 
on ollut alimmillaan noin 80 % ja teollisuustuotanto noin 65 % vuonna 1989 
vallinneesta tasosta (pienena poikkeuksena Slovakian raskaiden alojen varaan 
rakennettu teollisuus, jonka tuotanto alimmillaan vuonna 1993 oli 60 % vuoden 1989 
teollisuustuotan nosta). Romaniassa ja Bulgariassa suunnitelmatalouden jalkeisen 
kauden taloudellinen lasku on ollut syvempi: bkt oli vuosina 1993 ja 1994 runsaat 
70 % ja teollisuustuotanto vain noin 50 % verrattuna vuoden 1989 tuotantoon. 

Useimpien itaisen Euroopan maiden hallitusten tavoitteet vuodelle 1995 pitavat 
sisallaan odotuksia talouden kasvutahdin jatkumisesta ennallaan. Puolassa hallituksen 
talousennuste perustuu ennen muuta siihen, etta viennin ja investointien kasvun 
odotetaan edelleen lisaavan teollisuustuotantoa varsin paljon. Tsekissa kasvuodotuk­
set ovat vahan varovaisempia, koska talouspolitiikka jatkuu talouden tasapainoa 
vartioivana. Lisaksi Tsekin viranomaiset seuraavat yha tiiviimmin kotimaisten 
pankkien rastiin jaaneita saatavia yrityksilta saadakseen kuvan ongelman todellisesta 
koostaja voidakseen arvioida sen mahdollisia vaikutuksia lahiajan talouskehitykselle. 
Myos Romaniassa ja Bulgariassa odotetaan tapahtuneen talouden kaanteen olevan 
pysyvan, mutta samalla odotukset ovat maltillisia, koska edessa on edelleen suuria 
talouden rakennemuutoksia. 

Muista poiketen Unkarin talouspolitiikka keskittyy suuriin talouden tasapaino­
ongelmiin kotimaista kysyntaa rajoittamalla, mika hallituksen arvion mukaan johtaa 
talouskasvun pysahtymiseen kuluvana vuonna. Hallituksen kaavaileman tasapainotus­
kuurin mukaan yksityinen kulutus vahenee tana vuonna ja kulutuksen kasvu pysyy 
jaissa vuosina 1996-97. 

2.2 Tyottomyys 

Taloudellisesta kasvusta huolimatta tyottomyys on pysytellyt itaisessa Euroopassa 
korkeana (kuva 3). Tsekin matala tyottomyysaste on edelleen huomattava poikkeus, 
koska pienyrityssektori on kehittynyt nopeasti (esimerkiksi alle 25 tyontekijan 
teollisuusyritysten tuotanto kasvoi neljanneksella vuonna 1994). Unkarissa tyottomyys 
on vahentynyt yhtajaksoisesti kahden vuoden ajanja vuonna 1994 myos Sloveniassa. 
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Toisaalta useissa maissa seka tyollisyys etta tyottomyys ovat vahentyneet, mika johtuu 
osin siita, etta irtisanottuja ryhtyy edelleen tyohon "tilastojen ulkopuolella". Lisaksi 
esimerkiksi Unkarissa erilaisiin tyollisyyspoliittisiin ohjelmiin, mm. koulutukseen, 
osallistuvien seka varhaiselakkeelle siirtyneiden maara on kasvanut paljon. Bulgarian 
hyvalta nayttavan kehityksen taustalla on lahinna se, etta tyottomat yleensa poistuvat 
tyottomyystilastoista kun tyottomyyskorvaukseen oikeuttava lyhyt aika on umpeutu­
nut. 

Kuva3. Tyottornyysaste 1990-94 (vuoden lopussa) 
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Taloudellinen kasvu ei vie1a parina lahivuonna helpottane itaisen Euroopan tyotto­
myystilannetta. Valtionyrityksissa ja osin nimellisesti yksityistetyissa valtionyrityksissa 
on arvioitu olevan yha liikatyovoimaa eika konkurssilakeja ole vie1a laajemmin sovel­
lettu. Tyottomyysodotukset tosin vaihtelevat eri maissa. 

Talouskasvun jatkumisesta huolimatta paikalliset viranomaiset ennakoivat 
tyottomyyden lisaantyvan ainakin Tsekissa (7 prosenttiin vuoden 1996 loppuun 
mennessa) ja Romaniassa (14 prosenttiin vuonna 1995), koska talouden rakennemuu­
tokset jatkuvat. Lisaksi maataloussektori luovuttaa vahitellen lisaa tyovoimaa 
maataloustuotannon tehostuessa esimerkiksi Puolassa. Sen sijaan Slovakia ja Slovenia 
arvioivat tyottomyysasteensa pienenevan se1vasti jo kuluvana vuonna. 
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2.3 Rahatalous 

MerkiWiva muutos Italsen Euroopan talouksissa oli vuonna 1994 inflaation 
hidastuminen tuotannon elpymisen rinnalla. Seitsemasta itaisen Euroopan siirtymata­
lousmaasta viidessa kuluttajahintojen nousuvauhti vaheni (kuva 4). Erityisesti 
Slovakiassa ja Tsekissa inflaation vastainen kamppailu on tuottanut tuloksia ja 
palauttanut inflaation vuoden 1992 lukemiin eli no in 10 prosenttiin. Myos 200- 300 
prosentin inflaatiosta useamman vuoden karsineessa Romaniassa hintojen nousu 
saatiin huomattavasti alenemaan varsinkin vuoden loppua kohden. Toisaalta eraissa 
hintojen kehitysta jo aiemmin vakauttaneissa maissa inflaatio vaimeni melko vahan 
(Puola ja Slovenia) tai pysytteli sitkeasti ennallaan (Unkari). Bulgariassa tavoitteena 
oli painaa inflaatio alle 50 prosenttiin vuonna 1994, mutta todellisuus muodostui 
taysin painvastaiseksi. 

Osa inflaatiosta aiheutui edelleen vuonna 1994 hallinnollisista uudistustoimen­
piteista. Ainakin neljassa itaisen Euroopan maassa energian hintoja korotettiin 
tuntuvasti vuoden mittaan niiden lahentamiseksi maailmanmarkkinoiden hintatasoa 
kohti. Bulgariassa myos arvonlisaveron kayttoonotto aiheutti kesalla hintasysayksen 
ja vahaisemmassa maarin hintojen nousua koitui arvonlisa- ja hyodykeverojen 
rnkkauksista (esimerkiksi Puolassa). Lisaksi osa hintojen noususta oli valuutan arvon 
laskusta johtuvaa tuonti-inflaatiota Bulgariassa ja Romaniassa, joiden kansallisten 
valuuttojen kurssit vuoden 1994 mittaan putosivat suhteessa ECU:un 40- 50 %, seka 
Puolassaja Unkarissa, joissa vastaava kurssin lasku oli 15-20 %. Slovenian valuutan 
ECU-kurssi laski vain 5 % ja Tsekinja Slovakian valuutat sailyivat ECU:un nahden 
vakaina. Bulgarian tapauksessa valuutan romahduksen kevaalla 1994 katsotaan 
yleisesti romuttaneen hallituksen inflaation vastaisen politiikan koko vuoden osalta. 

Useimmissa itaisen Euroopan maissa valtiontalouden tasapaino joko parani tai 
valtiontalouden alijaama sailyi kohtuullisena (kuva 5). Tsekin tiukan politiikan 
tuloksena valtion budjettiin muodostui jo mainittava ylijaama ja alustavien tietojen 
mukaan Slovenia ja Romania onnistuivat sailyttamaan melko hyvan budjettitasa­
painon. Puolan budjettivaje ja Slovakian melko syva vaje sailyivat ennallaan. Bulgaria 
sai lahes puolitetuksi hyvin suuren budjettivajeensa, mutta vaje oli edelleen yli 6 % 
bkt:sta. Useimmissa itaisen Euroopan maissa valtiontalouden tasapaino oli ennakoitua 
hieman parempi, koska verotuloja kertyi odotettua enemman talouden kasvun tai 
inflaation (tai molempien) ylitettya viran omaisten ennusteet. 

Unkarissa valtiontalouden kehitys oli taysin toisenlainen. Valtion budjettivaje, 
joka oli 5-7 % bkt:stajo kolmena edellisena, kasvoi vuonna 1994lahes 8 prosenttiin 
bkt:sta. Tilanne on perna vuosilta 1991-92, jolloin budjetin kokonaismenot kasvoivat 
paljon tuloja vinhemmin. Vuoden 1993 kokonaisuutena tasapainoisempi budjetti taas 
lisasi melko nopeasti sellaisia keskeisia menoeria kuten sosiaaliturva, erilaisten 
valtionlaitosten toimintakulut ja paikallishallinnon tuki. Vuoden 1994 nopea budjet­
timenojen kasvu ja vajeen syveneminen oli Unkarissa taysin ennakoitu. Valtion 
velanhoitomenot kaksinkertaistuivat vuodesta 1993 ja velanhoitoon kului neljannes 
budjetin menoista. Lisaksi so siaaliturvakuluj en ja tuotantotukiaisten reaalinen kasvu 
oli vuonna 1994 tuntuvaa. 

Lahes kaikki itaisen Euroopan maat harjoittivat kireampaa rahapolitiikkaa 
vuoteen 1993 verrattuna. Keskuspankkien jalleenrahoituskorot pidettiin vuonna 1994 
Visegrad-maissa melko muuttumattomina, joten niiden reaalikorko joko kaantyi 
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Kuva4. 

Kuva 5. 

Kuluttajahintojen ja rahan maaran muutos 1991-94 
(joulukuusta joulukuuhun) 
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positiiviseksi tai jo edellisena vuonna positiivinen reaalikorko nousi. Muissa maissa 
keskuspankin jalleenrahoituksen reaalikorko oli edelleen negatiivinen, mutta laheni 
nollaa Sloveniassa ja myes Romaniassa. Riskeja ja epavarmuuksia heijastaen 
kaupallisen luotonannon reaalikorot pysyivat varsin korkeina Goskin aika ajoin ne 
olivat jonkin verran negatiivisia korkean inflaation maissa, Bulgariassa ja Romanias­
sa). Luotonannon korkojen ero talletuskorkoihin on ollut edelleen suuri. Pankkien 
luotonantoa pyrittiin vuonna 1994 hillitsemaan mm. tiukentuneilla varantovaatimuksil­
lao Kotimaisen luottokannan nimelliskasvu hidastui vuoteen 1993 verrattuna lahes 
kaikissa maissa Bulgariaa ja Unkaria lukuun ottamatta. Inflaatiota alentamaan 
onnistuneista viidesta maasta luottokanta vaheni reaalisesti Slovakiassa ja Sloveniassa 
seka enimman aikaa vuotta myes Romaniassa. Sen sijaan rahan maaran (M2)3 
nimelliskasvu hidastui mainittavammin vain Sloveniassa. Lisaksi rahan maara kasvoi 
reaalisesti ja myes nopeammin kuin kotimainen luottokanta kaikissa muissa maissa 
paitsi kovaan inflaatioon palanneessa Bulgariassa seka Unkarissa. Kaiken kaikkiaan 
siirtymatalouksien rahapolitiikan tiukentuessa ja vaimentuvan inflaation vakauttaessa 
oloja talousyksiket voivat alkaa luoda rahaa entista tehokkaammin. Tallaiset 
kayttaytymismuutokset luonnollisesti vaikeuttavat entisestaan talouden vakauttami­
seen tahtaavan rahapolitiikan mitoittamista. 

Palkat nousivat vuonna 1994 aiempaa hillitymmin neljassa itaisen Euroopan 
maassa mutta Puolassa nopeammin kuin vuonna 1993. Puolassa palkkojen nousu 
voimistui viime kevaana, kun valtionyrityksia ylisuuriksi maaritellyista palkanko­
rotuksista jo vuosia rankaissut vero (popiwek) poistettiin. Vero otettiin uudelleen 
kaytteen syksylla mutta korvattiin taman vuoden alussa menettelylla, jossa hallituksen, 
tyenantajien ja ammattiliittojen on tarkoitus sopia palkankorotusten linjoista. Tsekissa 
vastaava vero on pidetty jatkuvasti voimassa. Unkarissa ja Bulgariassa palkat nousivat 
vuoden 1993 tahtiin. Bulgaria oli vakauttamisensa epaonnistuttua maista ainoa, jossa 
reaalipalkat laskivat selvasti koko vuoden. Nimellispalkkojen nousu jarruttui 
huomattavasti Romaniassa, mutta inflaation vaimetessa vuoden loppua kohden 
palkkojen reaalinen aleneminen pysahtyi. 

Vuonna 1995 hallitukset lahes kaikissa itaisen Euroopan maissa pyrkivat 
jatkamaan paitsi talouden kasvun myes rahatalouden vakautuksen politiikkaa. 
Tsekissa inflaatiotavoite on alle 10% seka Slovakiassa ja Sloveniassa 10 %. Inflaation 
merkittavaan jarruttamiseen tahdataan ilman budjettivajeen karsintaa kolmessa 
maassa, so. Puolassa (inflaatiotavoite 17 %), Romaniassa (30 %) ja Bulgariassa 
(40 %). Tavoitteen saavuttamiseksi Puolassa aiotaan kiristaa rahapolitiikkaa ja jatkaa 
vuoden 1994 puolivalissa aloitettua kaytantba, jolla hidastetaan zlotyn ns. crawling 
peg -mekaniikan mukaista askeltavaa devalvoitumista. 

Unkarissa kotimaisen kulutuksen vahentamiseen ja kahtena viime vuonna 
pudonneen saastamisasteen nostamiseen pyritaan kiristamrula rahapolitiikkaa jo nyt, 
mm. nostamalla korkotasoa. Lisaksi hallituksen seka tyenantajien ja tyentekijeiden 
edustajien kesken on valmisteilla sopimus yleisesta palkankorotusvarasta. Unkarissa 
ei kuitenkaan odoteta olevan mahdollisuuksia inflaation alentamiseen tana vuonna, 
koska valtionvelan kasvavien hoitomenojen myeta budjettivajeen ennakoidaan 
syvenevan lahes 9 prosenttiin bkt:sta. Hyvaksyttya valtion budjettia on jo ehditty 
vaatia uuteen kasittelyyn vajeen pienentamiseksi muita menoja leikkaamalla. Tasta 

3 M2 sisaltaa liikkeella olevan kateisen rahan seka kayttelytilit ja maiiraaikaiset talletukset. 
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riippumatta ja sikali kun velanhoitomenoja ei voida lahivuosina merkittavasti lykata, 
Unkari on hankalien kysymysten edessa mitoittaessaan sosiaaliturvaa seka keskus- ja 
paikallishallinnon toimintaa. 
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3 Ulkomaantalous 

Ulkomaantalouden kehitys oli vuonna 1994 itaisen Euroopan siirtymatalousmaissa 
edellisvuotta selvasti parempi lukuun ottamatta Unkaria. Vienti kaikista itaisen 
Euroopan maista kasvoi (kuva 6), joskin Bulgarian keskuspankin ja tullin tiedot maan 
ulkomaankaupan tasosta ja kehityksesta ovat hyvin ristiriitaisia. 

Kuva 6. Viennin ja tuonnin arvo 1991-94 
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- Puola ja Romania maksutasetilaston mukaan, muut maat tullitilaston mukaan. 

Ainakin neljalle maalle vuosi 1994 oli myos nakyva kaanne vuodesta 1993, jolloin 
niiden vienti vahentyi selvasti (vakiintunut kansainvalinen kaytanto mitata eri maiden 
ulkomaankauppaa US-dollareissa tosin liioitteli hieman viennin heikkoa kehitysta vuo­
nna 1993, kun dollarin kurssi nousi huomattavasti suhteessa itaisen Euroopan maiden 
tarkeimpien lantisten kauppakumppanien valuuttoihin). Vuonna 1994 vienti Puolasta 
ja Slovakiasta kasvoi USD-arvoltaan noin 25 % ja Romaniasta 20 %. Myos Unkarin 
vienti kasvoi yli 15 %, mika to sin merkitsi vasta paluuta lahelle sita viennin tasoa, joka 
edelsi heikkoa vuotta 1993. Ulkomaankaupan kasvuluvut voivat osaksi johtua itaisen 
Euroopan maiden ulkomaankauppatilastojen parantuneesta kattavuudesta, mutta 
myos lantisten teollisuusmaiden tilastot osoittavat itaisen Euroopan maiden viennin 
kasvaneen selvasti vuonna 1994. Neljan Visegrad- maanja Slovenian viennin arvo oli 
vuonna 1994 noin 55 mrd. USD ja kaikkien seitseman maan viennin arvo lahemmas 
70 mrd. USD (Bulgarian viennista on kaytetty keskuspankin lukuja). 

57 



Valuuttakurssien kehitys ei nayta vaikuttaneen itaisen Euroopan viennin kasvuun 
millaan tavoin yksiselitteisesti vuonna 1994. Kuten ylla todettiin, kansallisten 
valuuttojen nimelliskurssit laskivat eraissa maissa paljon ja Unkari devalvoi forintin 
seitseman kertaa vuonna 1994 nimenomaan lievittaakseen talouden ulkoista epatasa­
painoa. Reaaliset valuuttakurssit (laskettuina kuluttaja- ja tuottajahintojen nousun ja 
teollisuusmaiden kanssa kaydyn kaupan maarakenteen mukaan), jotka nousivat 
vuonna 1993 kaikissa itaisen Euroopan maissa, kehittyivat vuonna 1994 varsin 
vaihtelevasti. Vientiaan paljon vuonna 1994 lisanneista maista reaalinen valuuttakurssi 
laski Puolassaja Unkarissa 5 %, mutta nousi Romaniassa (7-8 %)ja Slovakiassa 
(2-3 %). 

Eras keskeinen vientia lisannyt tekija oli kehittyneiden markkinatalousmaiden 
tuontikysynta, joka kasvoi vuonna 1994 huomattavasti verrattuna aiempiin vuosiin. 
Itaisen Euroopan vienti naihin maihin lisaantyi vuoden mittaan kokonaisvientia 
ripeammin ja maiden osuus koko viennista oli yli 70 % Unkarissa, Puolassa, Slo­
veniassa ja Tsekissa seka yli puolet Slovakiassa (Tsekin ja Slovakian keskinainen 
kauppa on tassa jatetty laskuista). 

Lisaksi Visegrad-maiden, Romanian ja Bulgarian tekemat Eurooppa-sopimukset 
EUn, suurimman kauppakumppaninsa, kanssa ovat voineet vaikuttaa viiveella naiden 
maiden vientiin. EU-maiden kysynnanja itaisen Euroopan viejien reagointia ajatellen 
ei valttamatta ole kulunut kovin kauaa siita, kun Eurooppa-sopimusten vapaa­
kauppaosat kattaneiden ns. valiaikaisten sopimusten voimaantulo poisti EU-maissa 
valtaosan tulleista naiden kuuden maan teollisuustuotteilta ja valjensi maarallisia 
tuontirajoituksia (vuoden 1994 keskivaiheilla Visegrad-mailla oli ollut tallainen paasy 
EU:n markkinoille kaksi vuotta ja Romanialla yhden vuoden ajan; Bulgaria sai 
vastaavat edut vuoden 1994 alussa). Lisaksi sopimusten viivastettyjen aikataulujen 
puitteissa ns. herkkien tuotteiden paasy EUn markkinoille paranee asteittain joka 
vuosl. 

Itaisen Euroopan maiden kotimaantalouteen liittyy myos koko joukko vientia 
kasvattaneita seikkoja. Yritysten kilpailukyky on parantunut, koska tuotannon kasvu 
on lisannyt tuottavuutta kapasiteetin kayton parantuessa ja yritysten rekrytoidessa 
henkilostba aiempaa saasteliaammin. Yksityisyritykset ovat paitsi maaraltaan 
lisaantyneet myos osallistuneet yha painokkaammin vientiin. Lisaksi kotimaan 
markkinoilla koetut paineet, esimerkiksi kotimaisen kysynnan vaheneminen aiempina 
vuosina ja epavarmuus maksujen saamisesta kotimaisista toimituksista, ovat voineet 
saada kasvavan osan yrityksista vahitellen hakeutumaan ulkomaisille markkinoille. 

Myos tuonti kaikkiin seitsemaan itaisen Euroopan maahan lisaantyi vuonna 
1994. Tuonti Visegrad maihin ja Sloveniaan oli arvoltaan noin 60 mrd. USD ja 
kaikkiin seitsemaan maahan osapuilleen 75 mrd. USD (Bulgarian osalta on kaytetty 
keskuspankin lukuja). Tuonti Tsekkiin kaantyi viime vuoden aikana selvaan nousuun 
ja tuonti Unkariin jatkoi kasvuaan vahintaan aiempaan noin 15 prosentin tahtiin. 
Tuonti Puolaan ja Sloveniaan kasvoi 12 %. Vuoden loppua kohden eraissa maissa 
alkoi nakya merkkeja siita, etta talouden kasvu on edelleen kiihdyttamassa tuonnin 
kasvutahtia. 

Talouksien kasvu itaisessa Euroopassa ei vuoden 1994 aikana horjuttanut niiden 
ulkoista tasapainoa, vaan vuonna 1993 heikentynyt kauppa- ja vaihtotaseiden tila 
parani kuudessa maassa (kuva 7). Vaihtotaseen ylijaama kasvoi Sloveniassa runsaa­
seen 3 prosenttiin bkt:sta. Slovakiassa, Puolassa ja Romaniassa, joista kaksi jalkim­
maista ovat lahes koko 1990-luvun karsineet huomattavista vajeongelmista, hyvin 
nopea viennin kasvu karsi merkittavasti kauppa- ja vaihtotaseen vajetta. Puolan 
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vaihtotaseen vaje pieneni noin 1 prosenttiin bkt:sta oltuaan vuonna 1993 lahes 3 % 
bkt:sta. Myos Bulgarian vaihtotasevaje supistui. 

Kuva 7. Vaihtotase 1990-94 
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- Slovenia ja Romania koko vaihtotase, muut maat vaihtotase vaihdettavissa 
valuutoissa 
- Vuosi 1994: Tsekki, Slovakia ja Bulgaria tammi-syyskuun tietojen pohjalta, 
Slovenia ja Romania tammi-marraskuun tietojen pohjalta 

Tsekin kauppataseylijaama vaihtui vajeeksi, koska tuonti kasvoi nopeasti ja vienti 
Slovakiaan maiden valisen clearing-kauppajatjestelman puitteissa vaheni paljon. Vaje 
liittyi kuitenkin vain Tsekin kauppaan Slovakian kanssa ja Tsekin kauppatase 
vaihdettavissa valuutoissa osoittikin pienenevaa alijaamaa ja vaihtotaseen ylijaama 
kasvoi 2.5 prosenttiin bkt:sta. Lisaksi jo kahden vuoden ajan Tsekkiin on virrannut 
maan talouden kokoon nahden paljon ulkomaista paaomaa, josta suuri osa on 
portfolioinvestointeja ja lyhytaikaisia sijoituksia. Tsekin keskuspankki on joutunut 
turvautumaan useanlaisiin rahapolitiikan toimiin ehkaistakseen valuutan sisaanvir­
tauksen haittavaikutuksia maan rahatalouden tasapainoon. Taman rinnalla Tsekin 
kruunun kurssista on kayty keskustelua, jossa on toisaalta korostettu valuuttavirran 
synnyttamaa revalvaatiopainetta ja toisaalta hitaahkosti kasvaneen viennin synnytta­
maa devalvaatiotarvetta. Samaan aikaan Tsekin keskuspankki tahtaa kruunun tayteen 
vaihdettavuuteen ja pyrkii saamaan parlamentin hyvaksynnan lahes kaikkien paaoman­
liikkeiden vapauttamiselle mahdollisesti ensi kesan aikana. 

Unkarissa kehitys on oHut toisenlaista. Vuonna 1993 vaihtotaseeseen repesi suuri 
vaje, kun kaikkien keskeisten tuoteryhmien vienti Unkarista vaheni rajusti (viennin 
USD-arvo pieneni 17 %). Pudotuksesta merkittava osa juontui maataloutta koetel­
leesta kuivuudesta. Vienti talta alemmalta tasolta lisaantyi nopeasti vuonna 1994, 
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mutta tuonnin samanaikaisesti jatkaessa vilkasta kasvuaan Unkarin kauppa- ja 
vaihtotasevaje syveni edelleen. Vaihtotaseen vaje oli vuonna 1994 lahes 4 mrd. USD 
eli noin 9 % bkt:sta. Talle vuodelle Unkarissa on asetettu tavoitteeksi karsia vaje 
2.5 mrd. US-dollariin. Taman on maara tapahtua paitsi hillitsemalla kotimaista 
kulutuskysyntaa myos vahittaisten devalvaatioiden avulla. 

Toistaiseksi Unkari ei ole ainakaan julkisesti viitannut tuonnin suojatoimenpi­
teiden kayttoon ulkoisen vajeensa lievittamiseksi. Esimerkkeja tasta on vii me vuosilta 
Unkarin naapurimaista, jotka vajeiden ilmaantuessa ovat turvautuneet tuntuviin 
lisatuontimaksuihin. Romania sovelsi vuoden 1993 loppupuolelle saakka 30 prosentin 
suuruista tuontimaksua, joka koski rajattua joukkoa tuotteita. Slovakia puolestaan otti 
vuoden 1994 alkupuolella kayttOon 10 prosentin lisatuontimaksun ja Puola yllapiti 
vuoden 1992 lopusta asti sovellettua 6 prosentin lisatuontimaksua. Kummassakin 
maassa suojatoimen pide kattaa kaikki tuontitavarat ja esim. Puolassa tuontimaksun 
suuruus on vastannut noin yhta prosenttia bkt:sta. 

Ulkomaisten investointien virta itaiseen Eurooppaan kasvoi melko vahiin 
vuonna 1994, jolloin seitsemaan itaisen Euroopan maahan investoitiin alustavien 
maksutasetietojen pohjalta arvioituna noin 4 mrd. USD (maksutasetilastojen tie dot 
ovat jossain mmn aliarvioivia, koska osa ulkomaisista paaomasijoituksista tapahtuu 
muuna kuin rahana; vertailuksi suorat nettoinvestoinnit Suomeen olivat vuonna 1994 
karkeasti arvioiden noin 2 mrd. US-dollarin suuruusluokkaa). Suorat sijoitukset 
itaisen Euroopan ykkoskohteena koko 1990-luvun olleeseen Unkariin jaivat vuonna 
1994 noin 1.5 mrd. US-dollariin (vuonna 1993 2.3 mrd. USD). Alustavien tietojen 
mukaan ulkomaiset suorat sijoitukset Puolaanja Tsekkiin lisaantyivat noin 0.8 mrd. 
US-dollariin. Ulkomaiset investoinnit Romaniaan yli kaksinkertaistuivat, mutta niiden 
arvo oli vasta noin 0.2 mrd. USD vuonna 1994. Slovakiassa, Sloveniassaja Bulgarias­
sa kehitys vuoden 1994 tammi-syyskuussa ei ainakaan maksutasetilastojen valossa 
lupaillut ulkomaisten investointien kasvua (kuhunkin maahan sijoitettiin noin 0.1 mrd. 
USD). Vuoden 199410ppuun mennessa naihin seitsemaan itaisen Euroopan maahan 
oli kaiken kaikkiaan kertynyt maksutaseisiin kirjattuina suorina sijoituksina noin 
13 - 14 mrd. USD ulkomaista paaomaa. 

Vaihtotaseiden tasapainon parannuttua itaisen Euroopan maiden ulkomainen 
velka kasvoi vain lievasti lukuun ottamatta Unkaria (kuva 8). Unkarin bruttovelka 
lisaantyi 28 mrd. US-dollariin ja nettovelka nousi 19 mrd. US-dollariin (lokakuun 
1994 loppuun mennessa). Bruttovelan suhde Unkarin bkt:een oli siten 65-70 % ja 
viennin kasvun johdosta nettovelan suhde vaihtotaseen tuloihin sailyi arviolta 140- 150 
prosentissa. Unkarin keskuspankin mukaan velanhoitoon joudutaan vuonna 1995 
kayttamaan 4.5 mrd. USD, mika vastaa runsasta 10 prosenttia bkt:sta. 

Puola paasi vihdoin vuoden 1994 syksylla sopimukseen ns. Lontoon klubin 
velkojaliikepankkien kanssa Puolan velan merkittavasta alentamisesta. Julkisten 
velkojien kanssa tasta sovittiinjo vuonna 1991. Velkojen alentamisen seurauksena 
Puolan bruttovelka pieneni vuonna 1994 47 mrd. US-dollarista no in 42 mrd. 
US-dollariin. Huolimatta velkojen alentamisesta ja Puolan talouden nopeasta kasvusta 
maan bruttovelka vastaa edelleen noin 45 prosenttia bkt:sta ja nettovelka lahemmas 
kahden vuoden vientituloja. Maksaakseen j alj ella olevat velkansa, joita on vakautettu 
vuosien mittaan, Puola joutuu lisaamaan velanhoitomenojaan selvasti taman 
vuosikymmenen lopulla. Myos Bulgaria teki vuonna 1994 Lontoon klubin kanssa 
lopullisen sopimuksen velkansa alentamisesta, joka kohdistuu yli 8 mrd. US-dollarin 
velkoihin. Kaiken kaikkiaan Bulgarian ulkomainen bruttovelka oli vuoden 1994 
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Kuva 8. Ulkomainen bruttovelka 1993-94 
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- Vuosi 1994: Puolanja Unkarin velka lokakuun lopussa seka Tsekin, Romanianja 
Bulgarian velka syyskuun lopussa 

loppupuolella 14 mrd. USD. Muiden itaisen Euroopan maiden ulkomainen ve1ka 
pysytteli varsin pienena ja valuuttavarannot kasvoivat. Tsekissa, Slovakiassa ja 
Sloveniassa valuuttavaranto kasvoi vuoden 1994 loppuun mennessa samansuuruiseksi 
kuin ulkomainen bruttovelka. 

SamaHa kun itaisen Euroopan maiden paasy vientimarkkinoille paranee, 
lahivuosina mybs paine niiden kotimaisia tuottajia kohtaan lisaantyy useiden talouden 
avautumista jatkavien integraatiojarjestelyjen seurauksena. EU:n kanssa solrnitut 
Eurooppa-sopimukset Goiden vapaakauppaosat saatettiin voimaan ns. valiaikaisilla 
sopimuksilla) seka EFTA-maiden kanssa tehdyt vapaakauppasopimukset ovat ne 
puitteet, joissa Visegrad-maat seka Romania ja Bulgaria vapauttavat tuontiaan 
Lansi-Euroopasta mm. poistamaHa tuontitullit kaytannbllisesti katsoen kaikilta 
teollisuustuotteilta seuraavien 4-7 vuoden aikana. EU- ja EFTA-maat ovat ainakin 
teollisuustuotteiden osalta jo tehneet valtaosan omista mybnnytyksistaan, rninka 
vuoksi sopimuksia on kutsuttu asymmetrisiksi. Taysimittaiset Eurooppa-sopimukset, 
joilla vapautetaan mybs palve1ujen kauppaa ja ulkomaisia investointeja, puolestaan 
astuivat Puolan ja Unkarin tapauksessa voimaan 1.2.1994 seka Tsekin, Slovakian, 
Romanian ja Bulgarian kohdalla 1.2.1995. Slovenia on kaymassa neuvotte1uja 
vastaavasta sopimuksesta ja mybs pyrkimassa EFT An jaseneksi. Vuoden 1994 aikana 
Puola ja Unkari anoivat virallisesti EU:n jasenyytta ja Tsekki ja Slovakia aikovat jattaa 
anomuksensa tana tai ensi vuonna. 

Toiseksi itaisen Euroopan taloudet avautuvat mybs keskenaan. Visegrad-maiden 
valisen CEFT A-vapaakauppasopimuksen puitteissa maat vapauttavat keskinaista 
kauppaansa samaan tapaan kuin tuontiaan Lansi-Euroopasta. Itaiseen Eurooppaan on 
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syntynyt parempaa odotellessa myos bilateraalisia vapaakauppasopimuksia lahinna 
Slovenian toimesta (Tsekin, Slovakianja Unkarin kanssa) seka lisaksi ainakin Tsekin 
ja Romanian kesken. Slovenia tavoittelee kytkentaa CEFTA-sopimukseen ja 
CEFT A-maissa on osoitettu aiempaa enemman halua tallaiseen kytkentaan myos 
Romanian ja Bulgarian seka Baltian maiden kanssa. Kolmanneksi itaisen Euroopan 
maat joutuvat erinaisilla aloilla kokemaan tuonnin painetta IVY-maista, joissa 
kustannukset mm. tyovoiman ja energian osalta ovat itaista Eurooppaa alempia viela 
jonkin aikaa. Lisaksi tassa tarkastellut itaisen Euroopan maat ovat joko liittyneet tai 
pian liittymassa GATT:n seuraajaksi 1.1.1995 perustettuun Maailman kauppajarjes­
Won (WTO), jonka jasenyys merkitsee erinaisten esteiden asteittaista vahentamista 
tuonnilta kaikista jarjeston jasenmaista. 
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4 Valtionyritysten yksityistamisohjelmat 

Itaisen Euroopan maiden ns. suuryksityistamisen ohjelmia, jotka - erotukseksi 
kauppojen yms. yritysten myynnista ns. pienen mittakaavan yksityistamisena -
kattavat itaisen Euroopan siirtymatalouksien suuret ja keskisuuret yritykset seka 
joukon pienempia yrityksia, on viety eteenpain hyvin vaihtelevalla menestyksella 
vuonna 1994. Puolassa yksityistamisohjelma kattaa noin 8500 yritysta, jotka vuoden 
1990 lopussa olivat keskushallinnon omistuksessa, seka no in 4500 alueellisten 
viranomaisten omistamaa yritysta. Keskushallinnon yrityksista runsaassa 60 prosentis­
sa yksityistamisprosessi oli pantu alulle vuoden 1994 loppuun mennessa. Tama osuus 
oli vuotta aiemmin noin 30 % ja tuolloin 12 % yrityksista oli kaynyt yksityistamis­
proses sin loppuun eli tullut myydyksi joko yhtiona tai omaisuutena tai lakkautettu 
(vastaavia kokonaistietoja ei vuoden 1994 lopulta ole kaytettavissa). Yhtioina, jotka 
yksityistamisen ensivaiheessa muutetaan valtion omistamiksi osakeyhtioiksi, oli 
vuoden 1994 loppuun mennessa myyty 135 yritysta, joista puoleen oli tullut mukaan 
ulkomainen investoija. Talla menetelmalla myytiin vajaat 50 yritysta vuonna 1993 ja 
36 yritysta vuonna 1994, joskin valtion saamat myyntitulot lahes kaksinkertaistuivat 
vuonna 1994. Omaisuutena myytyjen tai vuokrattujen yritysten lukumaara vaheni 
viime vuonna 40 %. Vuonna 1993 hyvaksytyn massayksityisohjelman edellyttamia 
porssinoteerattavia investointirahastoja, jotka saavat osan yhtioitettavien valtionyritys­
ten osakkeista, perustettiin vuonna 1994 viisitoista. Valtionyrityksia yhtioitettiin 244. 
Yksityistamista yritetaan vauhdittaa ja vuonna 1995 on tarkoitus yhtioittaa noin 1500 
valtionyritysta. Viime vuoden lopulla hyvaksyttiin massaohjelman puitteissa yksi­
tyistettavan yli 400 yrityksen lista. Massayksityistamisessa on ollut tarkoitus aktivoida 
kuponkien kayttoa ainakin jossain maarin. Lisaksi tekeilla on laki, jonka mukaan 
yrityksen tyontekijat voivat ostaa tai vuokrata omaisuutta normaalia edullisemmin 
ehdoin. 

Tsekissa valtionyrityksista on yksityistetty jo 80 %. Valtaosin yrityksia on ensin 
muutettu osakeyhtioiksi varsinaista yksityistamista varten (nama tapaukset edustavat 
80 prosenttia yksityistettyjen yritysten arvosta). Vuosina 1993-94 jarjestetyilla 
kuponkiyksityistamisen kahdella kierroksella on yksityistetty yli 1800 valtionyritysta. 
Kumpaankin kierrokseen otti osaa noin 6 miljoonaa maan 9 miljoonasta kansalaisesta. 
Osanottajista kaksi kolmasosaa on sijoittanut kuponkinsa joihinkin maan noin 300 
yksityistamisrahastosta, jotka omistavat osakeyhtioiksi muutettujen yritysten 
osakkeita. Toinen melko merkittava menetelma on ollut valtionyritysten suora myynti. 
Tsekissa ollaan jarjestamassa kolmas huomattavasti pienempi kuponkiyksityistamisen 
kierros lahiaikoina, jonka kohteena on 200 yritysta. Kaiken kaikkiaan vuonna 1995 
yksityistettavia yrityksia on 800. Yksityistamisministerio on tekemassa inventaaria 
valtion haltuun jaavista ja viela yksityistettavista valtionyrityksista ja ministerion on 
arvioitu sulautuvan johonkin toiseen ministerioon mahdollisesti vuoden 1996 aikana. 
Laajasta kuponkiyksityistamisesta huolimatta yksityistettyjen yritysten todellinen 
omistusrakenne on muodostunut melko keskittyneeksi sikali, etta omistusta kanavoi­
tuu paljon muutamien suurten yksityistamisrahastojen kautta ja rahastot vuorostaan 
toimivat laheisessa yhteistyossa tSekkilaisen pankkimaailman kanssa. 

Siovakiassa suurten yritysten yksityistaminen on lykkaantynyt. Kuponkiyksi­
tyistamisen ensimmaisella kierroksella, joka toteutettiin jo vuonna 1992 Tsekin ja 
Slovakian ollessa viela samaa valtiota, yksityistettiin noin 500 valtionyritysta. 
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Tsekkoslovakian hajottua toisen kierroksen valmistelu Slovakiassa sai odottaa aina 
kevaaseen 1994, jolloin laajapohjaisen koalitiohallituksen tullessa valtaan asiaa 
vauhditettiin. Toisella kierroksella on ollut tarkoitus yksityistaa yli 600 valtionyritysta, 
joissa tyoskentelee 13 % tyovoimasta, ja kayttaa tassa valineena maan yli 160 
yksityistamisrahastoa. Yksityistamiskierrokselle ilmoittautui yli 3 miljoonaa kansalais­
ta eli 90 % osallistumaan oikeutetuista. Syksylla japanilainen investointiyhtio Nomura 
Securities osti 29 prosentin osuuden Slovakian suurimmasta yksityistamisrahastosta. 
Kuponkikierroksen oli maara kaynnistya joulukuussa 1994, mutta syksylla uusi 
vasemmistolais-nationalistinen hallitus lykkasi asiaa. Ainakin eraita energiayrityksia 
ollaan poistamassa taman toisen kierroksen yksityistamislistoilta. Hallituksen taholta 
on todettu, etta lykatty kuponkikierros pyritaan kaynnistamaan mahdollisesti taman 
vuoden puolivalissa. Lisaksi edellisen hallituksen kaudella tehdyista erillisista 
yksityistamispaatoksista 50-60 on jaadytetty lahempaa tarkastelua varten, koska 
nykyisen hallituksen mukaan yritysten luetteloa ei vastoin lakia ollut esitetty parlamen­
tille. Paatos koskee myos muutamia jo myytyja yrityksia. 

U nkari, jossa suurtenkin valtionyritysten yksityistamisessa kaytetaan voittopuo­
lisesti niiden suoraa myyntia, on vuoden 1994 loppuun mennessa yksityistanyt 
kokonaan noin 600 niista lahemmas 2000 yrityksesta, jotka siirrettiin yksityista­
misviraston huostaan vuonna 1990. Kaikista naista yrityksista vajaat 200 sisaltaa talla 
hetkella valtion vahemmistoosakkuudenja 550 on valtion enemmistOornistuksessa. Yli 
400 yritysta on lakkautettu. Toisaalta arvon mukaan valtion omaisuudesta on 
yksityistetty vasta melko pieni osa. Yksityistarnisesta on tahan mennessa saatu tuloja 
4 mrd. USD, josta puolet ulkomaisilta investoijilta. laljella olevan keskushallinnon 
omaisuuden arvoksi on laskettu 13-14 mrd. USD, josta 9 mrd. USD keskittyy viiteen 
valtion suuryritykseen ja niihin pankkeihin, jotka ovat viela valtion omistamia. 

Unkarissa yksityistamista on viime aikoina julkisuudessa kasitelty myos vaikeaan 
budjetti- ja vaihtotasetilanteeseen liittyen. Yksityistamisviraston tulot, vaikka jaivatkin 
edellisvuotta pienemmiksi, olivat vuonna 1994 0.7 mrd. USD. Tahan mennessa 
yksityistarnistuloista kuitenkin vain hieman yli 10 % on hyodyttanyt keskushallinnon 
budjettia, koska yritysten ostoon on myonnetty luottoja ja kauppoja on maksettu 
erinaisella omaisuudella ja aikanaan menetetyn omaisuuden korvaukseksi jaetuilla 
kupongeilla. Unkari pyrkii suosimaan kateiskauppoja, joiden toivotaan tana vuonna 
tuovan valtion budjettiin 1.3 mrd. USD. Tasta valtaosa on tarkoitus koota myymalla 
energialaitoksia, rnita paarninisteri on tosin jo arvostellut. 

Unkarin hallitus pyrkii saamaan yksityistarnisen paatOkseen vuonna 1998, rnika 
edellyttaajaIjella olevien suuryritysten ohella 600-700 pienenja keskisuuren yrityksen 
myyntia. Hallituksen odotukset yksityistarnistulojen maarasta lahivuosina ovat 
mittavia seka budjetti- etta vaihtotasevajeen paikkaarnisen kannalta. Luonnos uudeksi 
yksityistamislaiksi, joka on parlamentin kasittelyssa, maarittelee valtiolle jaavan paljon 
kapeamman joukon yrityksia (kuten posti- ja rautatielaitokset seka muutamat 
kansalliset energialaitokset) kuin nykyinen lainsaadanto. Yksityistarnisen vauhditta­
miseksi laki yhdistaisi Unkarin kolme yksityistarnisvirastoa ja antaisi pienten ja 
keskisuurten yritysten johdolle mahdollisuuden neuvotella yrityksen myyrnisesta ja 
esittaa kauppaa uudelle yksityistamisviranomaiselle. 

Sloveniassa suuryrityksia, jotka entisessa lugoslaviassa kehitetyn ajatuksen 
mukaisesti ovat merkittavassa maann tyontekijoiden ornistamia ainakin nimellisesti, on 
alettu toden teolla yksityistaa vasta hiljattain. Tarkoituksena on yksityistaa kuta 
kuinkin kaikki no in 2600 tallaista yritysta niin pian kuin mahdollista. Yrityksille 
annettu maaraaika yksityistarnissuunnitelman esittamiseksi yksityistarnisvirastolle 
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umpeutui vuoden 1994 lopussa, jonka jalkeen muiden kuin suunnitelmansa toimitta­
neiden yritysten oli maara paatya yksityistamisviraston hoitoon. Maaraaikaan 
mennessa suunnitelman toimitti 1300 yritysta. Tahan mennessa on yksityistetty vasta 
noin 100 yritysta, joiden osalta eniten kaytetty menettely on ollut yrityksen myyminen 
sen toimivalle johdolle (ns. management buy-out). Tavoitteena on yksityistaa valtaosa 
yrityksista kesaan mennessa silta pohjalta, etta kansalaisille on jaettu yksityista 
missertifikaatteja, joita voi kayttaa hankkiakseen yritysten osakkeita joko suoraan tai 
yksityistamisrahastojen valityksella. Ulkomaalaiset voivat toistaiseksi osallistua 
yksityistamiseen paasaantoisesti ostamalla valtion kehittamisrahaston osakkeita. 
Rahasto saa 20 % kunkin yksityistettavan yrityksen osakkeista. 

Romanian valtionyritysten yksityistaminen on vilkastunut. Yksityistamisviraston 
vastuulle annetuista yli 6000 valtionyrityksesta oli vuoden 1994 loppuun mennessa 
yksityistetty vajaat 900, joista lahes 700 vuonna 1994. Kaiken kaikkiaan yksityistetyis­
ta yrityksista pieniksi on luokiteltu 750 ja suuriksi 10 ja useimmat yritykset on ostanut 
niiden johto tai henkilosto. Vuoden 1995 yksityistamistavoite on 1500 yritysta. Lisaksi 
massayksityistamisen kohteeksi on tana vuonna tarkoitus saattaa 3000 yritysta. Tata 
varten yksityistamiskuponkeja jaettiin vuonna 1994 toinen era vuonna 1992 jo 
jaettujen lisaksi. Bulgariassa valtionyritysten yksityistamisvastuu on jaettu yksityista­
misviraston ja eraiden ministerioiden kesken. Vuoden 1994 loppuun mennessa virasto 
ja ministeriot olivat yksityistaneet 230 yritysta, joista 185 vuonna 1994. Ostajina oli 
enimmakseen muita yrityksia ja yrittajia. Yksityistamisvirasto on kaiken kaikkiaan 
myynyt vasta vajaat 50 yritysta. Kuponkeihin perustuvalla yksityistamisohjelmalla oli 
tarkoitus kaynnistaa yli 300 yrityksen yksityistaminen viime syksyna, mutta tama on 
lykkaantynyt. Bulgarian valiaikaisen hallituksen parlamentille esittama vuoden 1995 
yksityistamisohjelma puolestaan kattoi kaiken kaikkiaan 470 yritysta. loulukuun 
vaalien jalkeen muodostettu sosialistihallitus on vetanyt ohjelmaehdotuksen takaisin 
ja pyrkii pian laatimaan uuden ohjelman, jolla halutaan antaa enemman sijaa 
kuponkiyksityistamiselle. 
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