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luhani Laurila 

Suomen saamiset Venajalta 
Valuuttakurssimuutosten ja vakautusten vaikutukset 

1 Tausta 

Neuvostoliiton hajottua joulukuussa 1991 silla oli vaihdettavavaluuttavelkaa 66 
miljardia dollaria. Tahan mennessa luku on kasvanut noin 85 miljardiksi dollariksi, 
josta yli 60 % on valtioiden myontamaa tai takaamaa ja muu osa lahinna pankkien 
omalla vastuullaan myontamaa luottoa. Kaikki entisen Neuvostoliiton velat on 
siirretty Venajan velaksi. 

Velan kasvu johtuu lahinna siita, etta kansainvaliset jarjestOt ja hallitukset 
ovat myontaneet jonkin verran uusia luottoja Venajalle vuosina 1992-1993. 
Venaja on kuolettanut velastaan samanaikaisesti vain vahan ja mm. korot ovat 
jaaneet paljolti maksamatta vuosina 1992-1993. Ne ovat lisanneet velkaa. Lisaksi 
tilastojen tarkentuessa on loytynyt myos velkoja, joista ei aikaisemmin tiedetty. 

Venajan velkojen takaisinmaksujen uudelleenjarjestelyista on pyritty sopimaan 
hallitusten myontamien ja takaamien velkojen osalta Pariisin klubissa ja pankkien 
omalla vastuullaan myontaman velan osalta Lantoon klubissa1

. Kateismaksupoh­
jalta syntyneiden saamisten eli ns. maksurastien perimiseksi ei ole erityisjarjes­
telyja vaan velkojat pyrkivat perimaan ne itse suuoraan tai sisallyttamaan niita 
mahdollisesti tarjolla oleviin puiteluottojarjestelyihin. 

Suomen osuus Venajan ulkomaisista veloista on hieman yli yhden miljardin 
dollarin eli 1.3 prosenttia. Saksalla on yli 20 % eli selvasti eniten saamisia. Sen 
jalkeen tulevat Ranska (lahes 6 %), Japani ja Italia (yli 4 % kumpikin), Itavalta ja 
Englanti (yli 3 % kumpikin) seka Sveitsi ja Hollanti (yli 2 % kumpikin). 
Suhteessa vakilukuun eniten saamisia on ItavallalIa, toisena Saksa ja kolmantena 
Suomi. 

1 Tietoa klubeista liitteessa. 
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2 Suomen saaminen ja valuuttakurssimuutosten 
vaikutukset 

Taulukosta 1. kayvat ilmi Suomen saamiset Venajalta. Taulukon saamistiedot on 
jaettu luottosaamisiin ja maksusaamisiin seka luottosaamiset puolestaan vuoden 
1993 loppuun mennessa eraantyneisiin ja vuosina 1994-1999 eraantyviin. 

Taulukko 1. Suomen saamiset Venajaltii, mrd. markkaa2 

eraantynyt eraantyvat yhteensa 
31.12.1993 1994-1999 
mennessa 

Luottosaamiset 
- valtion 0.5 0.5 
- valtion takaama 1.1 1.9 3.0 
- liikepankkien 1.0 1.7 2.7 

- luottosaamiset yht. 2.6 3.6 6.2 

Maksusaamiset 
- maksut Venajalta 1.1 1.1 

Kaikki luotto- ja maksusaamiset 
Venajalta (ilman korkoja) 3.7 7.3 

Taulukossa 1 esiintyva 0.5 miljardin markan era valtion erityistilisaaminen 
muodostuu 79 miljoonan dollarin maaraisesta saamisesta, joka Neuvostoliitolta jai 
maksamatta vuoden 1986 lopun clearingtilin 285 miljoonan ruplan luottoraja­
ylityksesta. Ylitys siirrettiin erityistilille vientienemmyydesta clearingtilille 
syntyneen epatasapainon pienentamiseksi. 

Valtion takaamat saamiset muodostuvat eraantyneesta vakautetusta 1.1 
mrd:n markan summasta lisattyna vuosina 1994-1999 eraantyvien kuoletusten 
summalla 1.9 mrd markkaa. Saamiset syntyivat paaosin vuosina 1988-1989. 
Talloin Venajalla kaynnissa olevien suomalaisprojektien rahoituksen jatkuminen 
pyrittiin turvaamaan jarkyttamatta sen hetkisen clearingkaupan maksutasapainoa. 
Suomen Vientiluotto ja vahaisemmalta osin myos suurimmat liikepankit myonsivat 
luottoja Ulkomaantalouspankille. Luotot kanavoitiin hallitusten valilla solmitun 
puiteluottojarjestelyn kautta. 

Liikepankkien omaHa vastuuHaan myontiimistii luotoista syntyneet 
saamiset 2.7 mrd markkaa muodostuvat osallistumisista konsortioihin, suorista 
luotoista ja perittavien ostoista. Ulkomaiset pankit myonsivat 1980-luvulla viela 
tuolloin tunnolliseksi velkojensa hoitajaksi tunnetulle Neuvostoliitolle konsor­
tioluottoja, joihin myos suomalaiset liikepankit osallistuivat. Niita on puolet 

2 Tietoja tilaston laatimiseksi olen saanut lukuisista lahteista. Tilastojen ja kuvioiden laatimisessa 
olen saanut arvokasta apua asiaan liittyvia tilastoja laativilta henkil6ilta - lopputuloksesta vastaan 
luonnollisesti itse. 
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pankkien omalla vastuullaan myontamien luottojen synnyttamasta saamisesta. 
Suoria luottoja on yli 40 % liikepankkien saamisesta. Tama saaminen syntyi 
suomalaisten liikepankkien suoraan Neuvostoliiton ulkomaantalouspankille 
myontamista rahoitus- ja vientiluotoista. Loput saamisesta syntyi liikepankkien 
kansainvalisilta velkakirjamarkkinoilta ostamista Neuvostoliiton perittiivistii (for­
faiting). 

Maksusaamiset (1.1 mrd. markkaa) ovat kateis- tai ennakkomaksuehdoin 
tehdysta kaupasta saamatta jaaneita maksuja. Ne koostuvat paasiassa kone- ja 
laite- seka rakennusmateriaalitoimituksista saamatta jaaneista maksuista. Naiden 
maksujen lisaksi on olemassa muiden IVY-tasavaltojen kuin Venajan alueelle 
tapahtuneiden toimitusten maksurasteja. Venajan Federaatio ei vastaa naista mak­
suista. Kyseisia saamisia ole taman vuoksi sisallytetty Suomen Venajan saamisiin. 
Lisaksi tilaston ulkopuolelle on jatetty metalliteollisuuden toteutumattomista 
tuotannollisista yhteistyohankkeista ("TYT") suomalaisille toimittajilie syntyneet 
tappiot. 

Kuoletusten lisaksi myos korkomaksuja on jaanyt saamatta. Esimerkiksi 
valtion takaamasta eraantyneesta 1.1 mrd. markan luottosaamisesta on saamatta 
lisaksi hieman yli 0.2 mrd markan korot, jotka vakautukseen sisallytettyina 
saadaan aikaisintaan vuosina 1999-2003. Liikepankkien saamatta jaaneet korot 
lienevat aIle 0.2 mrd. markkaa. Kyseiset korkosaamiset Venajalta eivat ole 
mukana taulukon 1. luvuissa. 

Valuuttamaaraiset saamiset eivat ole huomattavasti muuttuneet vuoden 1991 
jalkeen. Venaja ei ole olennaisesti lyhentanyt velkaansa SuomelIe, toisaalta Suomi 
ei ole enaa voinut myontaa uutta luottoa Venajalle. Tosin esimerkiksi maksamat­
tomien korkojen kapitalointi saattaa lisata tai saamisten myynti ulkomaille 
vahentaa kokonaissaamista. Muutokset ovat olleet kuitenkin marginaalisia. 
Suomen markkamaadiisten saamisten kasvu johtuu paaasiassa Suomen markan 
ulkoisen arvon heikkenemisesta. 

Markan ulkoisen arvon heikkenemisen vaikutus markkamaaraisen luot­
tosaamisen arvoon kay ilmi taulukosta 2. Valuuttakurssimuutosten vaikutus valtion 
takaamiin saamisiin on vahaisempi kuin muihin saamiseriin, koska ne ovat huoma­
ttavalta osin Suomen markkamaaraisia. Luottosaamisen jakautuminen valuutoittain 
selviaa kuviosta 1. 
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Taulukko 2. 

Kuvio 1. 

Valuuttakurssirnuutosten vaikutus 
Suomen Venajan saamisiin, prosenttia 

1.1.92-30.9.93 

Valtion saaminen 
Valtion takaama saaminen 
Liikepankkien saaminen 

Koko luottosaaminen 

39 
11 
12 

13 

30.9.92-30.9.93 

27 
6 

22 

14 

Suomen luottosaaminen Venajalta (6.2 mrd. markkaa), 
jakautuma valuutoittain 

FIM (31.3%) 

USD (47.3%) 

MUUT (0.5%) 

CHF (8.1%) 
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3 Suomen saamisten vakauttaminen 

Pariisin klubissa sovittiin 4.1.1992 saatavien takaisinmaksujen lykk~HimisesHi 

koimella kuukaudella. Menettelya on uusittu ja taman hetkinen jakso paattyy 
kuluvan vuoden 1993 lopussa. Lantoon klubi omaksui samanlaisen kaytannon. 

Lisaksi Pariisin klubissa sovittiin 1.4.1993 siita, etta vuoden 1992 alusta 
lykattyjen luottojen maksamattomat paaomat ja korot seka vuoden 1993 osalta 
kaikkien takaisinmaksuajaltaan vuotta pitempien luottojen maksamattomat paaomat 
ja korot vakautetaan eli siirretaan maksettaviksi vuosina 1999-2003 puolivuosit­
tain kymmenena samansuuruisena erana. 

Lantoon klubissa paatettiin, etta Venaja lyhentaa lansimaisten pankkien 
saamisia 0.5 mrd dollaria 22.10.1993. Erapaivaan mennessa summaa ei maksettu. 
Syyksi venalaiset ilmoittivat, etta he eivat tienneet, miten kyseinen summa olisi 
tullut jakaa velkojien kesken. Pariisin klubin mukaiseen vakauttamissopimukseen 
on tuskin mahdollista enaa kuluvana vuonna paasta. Moskovan tapahtumat 
lokakuun alussa lienevat osaltaan hidastaneet Lantoon klubin tyota. 

Kuvioissa 2-5 on kuvattu vakautuspaatosten vaikutus saamisiin ja velan­
hoidosta syntyviin kassavirtoihin. Kuviosta 2 kay ilmi Suomen saamisen pienene­
minen Pariisin klubin paatoksen ja velan alkuperaisten sopimusten mukaisesti. 
Kuviossa 3 tarkastellaan samaa asiaa olettaen, etta lisaksi myos Lantoon klubi 
seuraisi Pariisin klubin mallia. 

Kuvioissa 2-3 tarkastellaan varantoja eli saamisten maaraa kunkin vuoden 
lopulla. Kuvioista 4-5 kay ilmi korko- ja kuoletusmaksujen kassavirta vuosittain 
alkuperaisten sopimusten mukaisesti, Pariisin klubin paatOksen mukaan seka 
naiden erotus. Vastaavat vaihtelut maksuvirroissa ovat suuremmat, mikali Lantoon 
klubissa paatettaisiin seurata Pariisin klubin esimerkkHi (kuvio 5). 

Vakauttamisjarjestelyt tuskin toteutuvat tassa esitetyn kaltaisina. Puolan, 
Turkin ja monen muun vakautuksen kohteena olleen maan esimerkin mukaisesti 
myos Venajan osalta jouduttaneen vieia uusiin vakautuksiin. Tata enteilee mm. 
1.4.1993 Pariisin klubin sopimuksen good will -klausuuli, jonka mukaan velkoja­
maat ovat periaatteessa valmiita harkitsemaan uuden kokouksen jarjestamista 
vuonna 1994 eraantyvista saamisista, mikali Venaja pystyy tayttamaan sopimuk­
sessa asetetut edellytykset. 
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Kuvio 2. 

Kuvio 3. 

Suomen luottosaaminen Veniijiiltii, mrd. mk 
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B Suomen luottosaaminen Venajalta Pariisin ja 

Lontoon klubien vakautusten jalkeen 
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Kuvio 4. 

Kuvio 5. 

Pariisin klubin vakautusten vaikutus Suomen 
luottosaamisen hoidosta syntyviin kassavirtoihin 
milj. mk 

2000 ,----------------------, 

1500 

1000 

500 

o 

-500 

-1000 

I 
I 
1994 9S 96 97 98 

IiiIA DB 
99 2000 1 2 3 4 

A Kuoletukset ja korkomaksut alkuperliisten sopimusten mukaan 
B Kuoletukset ja korkomaksut Pariisin klubin vakautuksen jlilkeen 
C Nettomuutos alkuperliisten sopimusten mukaisiin maksuvirtoihin 

(B-A) 

Pariisin ja Lontoon klubien vakautusten vaikutukset 
Suomen luottosaamisesta syntyviin kassavirtoihin 
milj. mk 
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A Kuoletukset ja korkomaksut alkuperliisten sopimusten mukaan 
B Kuoletukset ja korkomaksut Pariisin ja Lontoon klubien 

vakautuksen jlilkeen 
C Nettomuutos alkuperliisten sopimusten mukaisiin maksuvirtoihin 

(B-A) 
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Pariisin ja Lontoon klubin jasenet ovat sitoutuneet vakautettaviksi ilmoittamiensa 
luottojen osalta tyytymaan yhtenaisiin takaisinmaksuehtoihin. Toisaalta velallinen 
on sitoutunut siihen, etta klubin ulkopuoliset velkojat eivat saa edullisempia 
takaisinmaksuehtoja kuin klubiin kuuluvat. 

Koska vakauttaminen eli saamisten realisoiminen tuonnempana merkitsee 
odottamista ja pitkittymista, klubien jasenet pyrkivat etsimaan vakautuksen lisaksi 
muita keinoja saamistensa vahentamiselle. Saannot eivat kielHi jasenHi myymasta 
saamisia toisilleen. Esimerkiksi suomalaiset liikepankit ovat myyneet vuoden 1993 
aikana yli 0.3 mrd markan nimellisarvosta Venajan saamisiaan hintaan, joka on 
ollut 20-40 prosenttia niiden nimellisarvosta. Saamisten hinnat saattavat vaihdella 
paljonkin. Esimerkiksi Latinalaisen Amerikan maiden velkojen osalta ne ovat 
olleet 5-90 prosenttia velan nimellisarvosta. 

Toinen yleinen tapa on kuitata saaminen tai osa siita velallismaan tavaratoi­
mituksilla tai muilla omaisuusarvoilla. Suomessa ennakkotapauksen muodostavat 
puolustuslaitoksen hankinnat, joilla kuitattiin neljannes hieman yli sadan miljoonan 
dollarin suuruisesta erityistilisaamisesta. Vastaavaa menettelya esitetty sovellet­
tavaksi myos jaljella olevan erityistilisaamisen osalta. Huomattavasti kokemusta 
on olemassa kolmannen maailman velkaongelmien ratkaisemisessa debt/equity -
swapeista, joissa velkoja hyvaksyy velallismaan yritysten osakkeita tai yleensa 
omaisuusarvoja ja niiden tuottoja maksuksi saamisestaan. 

Liite: Pariisin ja Lontoon klubit 

"Klubi"-nimitys korostaa jarjestelyjen tilannesidonnaisuutta ja valiaikaiseksi 
tarkoitettua luonnetta. Maan jouduttua maksuvalmiusvaikeuksiin velallismaan 
edustajat k~Hintyvat suurimpien velkojiensa puoleen. Taman jalkeen velkojat 
kokoontuvat yhteen keskustellakseen ja sopiakseen velallismaan edustajien kanssa 
velan hoitamisesta jatkossa. 

Pariisin klubi syntyi 1956 Argentiinan velkojenjarjestelemiseksi. Klubilla on 
oma sihteerist6nsa ja se toimii Ranskan valtiovarainministerion edustajan 
puheenjohdolla. Klubi kasittelee valtioiden myontamien ja takaamien ulkomaisten 
velkojen hoidon uudelleenjarjestelyja. Periaatteena on osanottajien yhtlilliinen 
kohtelu velan takaisinmaksun osalta. Kokoukset ovat avoimia kaikkien velkoja­
maiden virallisille edustajille (Suomea edustaa Valtiontakuukeskus) ja myos 
kansainvalisten jarjestojen edustajat osallistuvat kokouksiin. 

Lontoon klubin puitteissa velanhoitovaikeuksiin joutuneen maan kes­
kuspankki tai muu ulkomaanvelan hoidosta oleellisesti vastaava pankki ottaa 
yhteytta paavelkojapankkiinsa sopiakseen maksujarjestelykokousten koollekut­
sumisesta. Paavelkojapankki kutsuu vuorostaan tarkeimmat velkojapankit neuvoa 
antavan komitean "Advisory Committeen" jaseneksi, jossa tapahtuvat velkojien ja 
velallisten valiset neuvottelut ja tehdaan suositukset niin komiteaan kuuluville kuin 
sen ulkopuolelle jaaneille velkojapankeille. Tassa suhteessa Lontoon klubi eroaa 
Pariisin klubista. Velkojapankkeja saattaa olla satoja ja niiden kaikkien koollekut­
suminen olisi hankalaa. Venajan velanmaksujen jarjestely Lontoon klubissa 
tapahtuu Deutsche Bankin johdolla. Suomessa liikepankkien toimintaa Lontoon 
klubin asioissa koordinoi Kansallis-Osake-Pankki. 
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