ldantalouksien katsauksia
Review of Economies in Transition

1997 ¢ No. 5 25.4.1997
Julkaistu uudelleen 2002

- 8
—<

- 9
e

Jouko Rautava

Venajan jarjestelmamuutos ja
talouskehitys vuonna 1996

i
i

f

Suomen Pankki
Siirtymatalouksien tutkimuslaitos, BOFIT

-




|SSN 1235-7405
Uudelleenjulkaistu pdf-muodossa 2002

Suomen Pankki
Siirtymétalouksien tutkimuslaitos (BOFIT)

PL 160
00101 Helsinki
Puh: (09) 183 2268
Faksi: (09) 183 2294
bofit@bof.fi
www.bof .fi/bofit

Tassa julkaisussa esitetyt mielipiteet ovat Kirjoittajan omia eivatka véa ttamétta edusta
Suomen Pankin kantaa.



Suomen Pankki
Idintalouksien yksikko

Idantalouksien katsauksia 5/97

Jouko Rautava

Venidjin jarjestelmdmuutos ja talouskehitys vuonna 1996

Tiivistelma

Vield viisi vuotta talousuudistusten alkamisesta kokonaiskuvan muodostaminen Vendjén talouden tilasta ja suunnasta
on vaikeaa. Tilastoitu tuotanto on laskenut jo seitsemén vuotta perdjilkeen, valtiontalous ei vieldkéin ole vakaalla
ja kestiivilld pohjalla, omistusoikeutta koskevat keskeiset kysymykset ovat vield ratkaisematta eikd investointikehitys
lupaa hyvéi jatkoa ajatellen. Samalla inflaatio on kuitenkin onnistuttu vaikean alun jilkeen painamaan viime vuonna
hiammistyttdvin alas ja valuuttakurssikehitys on selvisti aikaisempaa ennakoitavampaa, vienti on kasvanut nopeasti,
tuotantotoiminta on pitkille yksityistetty ja rahoitusmarkkinat kehittyvdt vauhdilla. Yksiselitteisen kuvan
muodostamista vaikeuttavat vield alueelliset ja toimialakohtaiset erot.

Avainsanat: Veniji, talousuudistus, talouspolitiikka, rakennemuutokset, inflaatio

1 Talouspoliittinen ympéristo

Venijin talouspolitiikan linja selkiytyi merkittéi-
visti vuoden 1995 keviilld, kun Vendjén hallitus
sopi Kansainvilisen valuuttarahaston (IMF) kanssa
talousohjelmasta (Stand-by -ohjelma), jonka
rahoitukseen ja toteutumisen seurantaan valuutta-
rahasto on osallistunut keskeiselld tavalla. Valtion-
talouden ja hintojen vakauttamiseen sekd mark-
kinatalouden vaatimukset huomioon ottaviin

ka sai viime vuonna lisdi uskottavuutta, kun
maaliskuussa 1996 Venijdn hallitus yhdessd
IMF:n kanssa sopi uudesta vuodet 1996-98 katta-
vasta keskipitkdn aikavilin ohjelmasta (EFF-
ohjelma). Ohjelmaan liittyen valuuttarahasto
myonsi Vendjélle 10 mrd. dollarin luoton.
Vuonna 1996 talousohjelman tarjoaman
tiukan kehyksen merkitys tuli esille useassa eri
yhteydessa. Ensinnékin kesilld pidetyt presidentin-
vaalit sekd syksyllad pidetyt alueelliset kuvernoori-
vaalit ja niihin liittyneet vaalilupaukset aiheuttivat
voimakkaita paineita valtiontalouteen. Toiseksi
talouspoliittisen ohjelman merkitys on korostunut

siksi, ettd presidentti Jeltsinin terveysongelmat ja
kykenemittdmyys hoitaa tehtévidéin aiheuttivat
ylimdirdistd epdvarmuutta talouspolitiikan linjaa
kohtaan. Kolmanneksi selked talouspoliittinen linja
on vihentinyt muiden muassa Tshetsheniassa
Jatkuneesta sotatilasta johtunutta yleisti luottamuk-
sen puutetta valtiontalouden tilaa kohtaan. Lisiksi
aikaisempaan tapaan voimakkaat intressiryhmit
(armeija, energiateollisuus, maatalous, finanssiteol-
liset ryhmittymit) pyrkivat jatkuvasti saamaan
myOnnytyksid, joita olisi vaikea vastustaa ilman
selkedi talouspoliittista kehikkoa.

Vendjdlld kiiytiin viime vuonna kahdet tirkeit
vaalit. Kesd-heindkuussa pidetyissid presidentin-
vaaleissa istuva presidentti Boris Jeltsin voitti
vanhoillisten ja kansallismielisten hajanaisen
oppositioryhmin kirkihahmoksi nousseen kommu-
nistijohtaja Gennadi Zjuganovin toisella dinestys-
kierroksella saatuaan d#nistd 55 prosenttia vastus-
tajan jidfidessd 40 prosenttiin. Syksyn aikana
Jarjestettiin puolestaan aluevaalit, joissa ensimmiii-
sen kerran Vendjin historiassa kuvernorit (maa-
herrat) valittiin yleisilld vaaleilla. Kuvern66ri on
alueensa toimeenpanovallan pii ja virkansa
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neen eli liittoneuvoston jisen. My&skéain aluevaa-
leissa ei tapahtunut Kremlin pelkidéméii kommunis-
tien ja vanhoillisten ryhmittymien voittokulkua.
Selkeiisti opposition edustajia syksylld valituista 50
kuverndoristi arvioidaan olevan ainoastaan 13,
kun Jeltsinin kannattajien méériksi on arvioitu 20.
Jiljelle jasvien kannasta ei ole selke#i kuvaa.'

Presidentinvaalit eivit kuitenkaan lopettaneet
presidenttikysymykseen liittynyttd epdvarmuutta,
silld jo vaalitaistelun aikana presidentti Jeltsinin
terveysongelmat nousivat jilleen esille. Jeltsinin
syddmen ohitusleikkaus marraskuun alussa ja
siithen liittynyt kykenemittomyys hoitaa virkaa
aiheuttivat ylimdardistd epdvarmuutta Vendjén
erittiin presidenttivaltaisessa poliittisessa jérjestel-
missd. Opposition taholta esitettiinkin vaatimuksia
istuvan presidentin erottamiseksi ja uusien presi-
dentinvaalien jdrjestamiseksi.

Vaalien lisdksi Vendjin polititkan kestoaihe
viime vuosina on ollut joulukuun puolivilissd
1994 sodaksi laajentunut Venijin ja Tshetshenian
vilinen kiista Tshetshenian kuulumisesta Vena-
jdin. Vield vuoden 1996 tammikuussa tilanne
ndytti vain pahentuvan, kun tshetshenisissien
panttivanki-isku Dagestanin puolelle paittyi
Vendjdn armeijan suurimittaiseen operaatioon ja
veriloylyyn. Myohemmin taistelut vield levisivit
my06s Inghusian puolelle. Huhtikuussa vuodesta
1991 Tshetsheniaa johtaneen presidentti Dzhohar
Dudajevin ilmoitettiin saaneen surmansa venaldis-
joukkojen iskussa. Tshetshenian tilanne aiheutti
voimakasta kritiikkid presidentti Jeltsinid kohtaan
niin Vendjin sisdlld kuin linsimaiden taholta ja
uhkasi Jeltsinin asemaa presidentinvaaleissa.
Vaikka Vendjd ja Tshetshenia solmivat tuli-
taukosopimuksen toukokuun lopussa, taistelut
padkaupungissa Groznyssa puhkesivat jilleen
elokuun alkupuolella.

Elokuun puolivilissd presidentti méa4rasi
turvallisuusneuvonantajakseen ja turvallisuusneu-
voston sihteeriksi vihén aikaisemmin nimittiméan-
si kenraali Aleksander Lebedin johtamaan

' Venijilld on kaikkiaan 89 hallinnollista aluetta, joten
39 alueen kuverngdrit on valittu jo aikaisemmin tai
valitaan vasta vuoden 1997 puolella. Federaation parla-
mentin yldhuoneessa eli liittoneuvostossa kutakin alu-
etta edustaa alueellisen parlamentin puhemies (lain-
sdadantovallan edustaja) sekd kuverndori (toimeen-
panovallan edustaja).

Tshetshenian kriisin selvittely4d. Varsin kaoottisten
vaiheiden jilkeen elokuun lopussa 1996 kenraali
Lebed ja tshetshenipéillikké Aslan Mashadov
allekirjoittivat kuitenkin sodan lopettaneen rauhan-
sopimuksen. Sopimuksella Tshetshenian valtiollis-
ta asemaa koskeva pditods lykittiin péitettdviksi
vasta vuonna 2001. Myshemmin tehdyilla sopi-
muksilla masrattiin tarkemmin muiden muassa
Vendjan ja Tshetshenian vilisten taloudellisten
suhteiden jérjestamisesta ja 6ljy- ja kaasuputkien
kdytostd. Loput vendldisjoukot poistuivat
Tshetsheniasta joulukuun lopussa 1996. Tammi-
kuun lopulla 1997 jirjestetyissd parlamentti- ja
presidentinvaaleissa Tshetshenian presidentiksi
valittiin Aslan Mashadov hinen saatuaan jo ensim-
miiisen kierroksen #inistd 65 %.

Asiallisesti ja suunnitellulla tavalla toteutetut
vaalit ja niiden viliton yhteys talouspolitiikkaan
osoittavat, ettd Vendji on ottanut merkittivin
askeleen kohti markkinataloutta myds politiikan
rintamalla. Tshetshenian esimerkki puolestaan
kertoo armeijan heikon tilan ja toimintakyvyn
lisaksi siitd, ettd paattijien on hyvin vaikea ohittaa
enai kansalaismielipidetti.

2 Finanssi- ja rahapolitiikka

Venijén talouspolitiikan merkittdvin saavutus on
toistaiseksi ollut inflaation painaminen 22 prosent-
tiin vuonna 1996. Vield vuoden 1995 tammikuussa
hinnat nousivat edelliskuukaudesta 18 prosenttia.
Inflaation talttuminen 1-2 prosenttiin kuukaudessa
lisd4 talouden ennakoitavuutta ja parantaa siten
toimijoiden mahdollisuuksia tehdd pitemmin
aikavilin suunnitelmia

Inflaation talttumisen takana on se, ettd
valtiontalouden alijiimai on saatu vihennetty3 ja
se on rahoitettu keskuspankin mydntdmien luotto-
jen sijasta laskemalla liikkeelle valtion velkapape-
reita seki lainaamalla rahaa ulkomailta, lihinni
Kansainviliselti valuuttarahastolta (kuvio 1).?

? Valtion velkapapereista oli vuonna 1996 suurim-
millaan kuitenkin noin 80 % keskuspankin ja sen
pidosin omistaman valtion sddstopankin (Sberbank)
hallussa. Viimeisten tietojen mukaan ulkomaalaisten
osuuden kasvun myotd keskuspankin ja Sberbankin
osuus on ilmeisesti laskenut.
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Kuvio 1 Venijin keskimiiriinen kuukausi-inflaatio, liittovaltion budjettivaje ja sen rahoitus

— Ukomainen rahoitus
Valtion obligaatiot
m Keskusparkkiluotot
—— Kuukausi-inflaatio

1992 1993 1994 1995 1996

Kuvio 2 Venidjin kuukausi-inflaatio (vas.ast.) ja dollarin ruplakurssi (oik.ast.)
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Taulukko 1 Konsolidoidun budjetin menot ja tulot suhteessa bruttokansantuotteeseen vuosina
1992-96*

1992 1993 1994 1995 1996

Tulot 28.8 26.8 29.0 26.1 24.7

— liittovaltio 16.2 11.9 14.1 13.7 12.5

— federaatiosubjektit 14.6 17.7 18.6 14.2 14.3

Menot 36.1 34.1 384 294 28.9

— liittovaltio 25.2 19.9 24.0 16.6 15.8

— federaatiosubjektit 13.0 17.0 18.1 14.5 15.2

Budjettitasapaino =13 -13 -94 =33 -4.2

* Budjettierien suuruus vaihtelee kaytetystd madritelmésta ja etenkin 1992-93 erot saattavat olla
huomattavat. Esimerkiksi tuontihintojen tukemisen huomioon ottava budjettivaje oli vuonna 1992
20-30 % BKT:sta. Tassi lahteind on kdytetty vuosien 1992-93 osalta Maailmanpankin raporttia
Fiscal Management in the Russian Federation (1995) ja myShempien vuosien osalta Goskomstatin
virallisia tilastoja. Konsolidoidun budjetin tulot ja menot eivit suoraan vastaa liittovaltion ja
federaatiosubjektien tulojen ja menojen summaa, koska konsolidoiduista luvuista on pyritty
poistamaan budjettisiirtoihin liittyvat paallekkiisyydet.

Keskuspankki puolestaan on korkeilla koroilla
hillinnyt lainanannon kasvua ja pyrkinyt edesautta-
maan sddstimistd, mikd on vihentinyt kysyntdi ja
siti kautta hintapaineita. My6s keskuspankin
harjoittama valuuttakurssipolitiikka, jossa ruplan
arvon annetaan heikentyé jotakuinkin inflaation
vauhdissa (crawling-peg), on vihentédnyt epdvar-
muutta ja vakauttanut hintakehitystd. Luonnollises-
ti tuotannon laskusta johtuva kotimaisen kysynnén
alhaisuus on omalta osaltaan hillinnyt hintapainei-
ta, vaikka inflaation syyt Venéjilld ovatkin selvésti
olleet valtiontaloudessa ja rahapolitiikassa.
Inflaation hidastumiseen johtanut valtionta-
louden tasapainottaminen on kuitenkin tapahtunut
hyvin karkeiden ja pitemmilli téhtaykselld kesti-
méttdmien menetelmien avulla. Ongelmien pail-
limmdinen syy on ollut se, etté valtio ei ole kyen-
nyt kerdimain budjetoimiaan veroja. Koska
hallitus on pyrkinyt pitimidin kiinni budjetin
vajetta koskevista tavoitteista, on sen tiytynyt
tinkid my6s budjetin menopuolella. Tdmd on

nidkynyt muiden muassa eldkkeiden ja palkkojen
maksuviiveind, mitkd puolestaan ovat olleet péil-
limméinen syy esiintyneihin lakkoihin.
Taulukosta 1 ndhdéin, ettd valtiontalouteen
liittyvit ongelmat heijastuvat my6s valtion tulojen
ja menojen osuuden laskuna suhteessa kansantuot-
teeseen. Verojen keruuseen liittyvdt ongelmat
nikyvit hyvin liittovaltion tulojen osuuden jyrkis-
sd laskussa vuonna 1996. Taulukosta ndhdain
myds, ettd alueiden (federaatiosubjektit) on ollut
pakko pitdd budjettinsa paremmassa tasapainossa
kuin liittovaltion, joskin parin viime vuoden aikana
myds alueet ovat alkaneet velkaantua. Liittovaltion
ja federaatiosubjektien budjettien lisdksi julkiseen
sektoriin lasketaan budjetin ulkopuoliset rahastot.
Rahastojen tulot ja menot ovat olleet suhteellisen
hyvin tasapainossa ja niiden osuus suhteessa
kansantuotteeseen oli viime vuonna vajaat 10
prosenttia. Rahastot mukaan lukien julkisen sek-
torin osuus on laskenut noin 40 prosenttiin kansan-
tuotteesta, kun vastaava osuus vudistusten alkaessa
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Kuvio 3 Korot ja inflaatio (vuositaso)*
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* Kuukausi-inflaatio korotettu vuositasolle. Obligaatioiden tuotto 3 kk velkapapereille maaliskuuhun
—96 asti, minki jdlkeen keskiarvo kaikista 3 kk ja sitd lyhyemmisti valtion velkapapereista (ldhde
IMF: International Financial Statistics, IES). Talletus- ja yritysten lainakorot, lihde IFS.

oli noin 70 prosenttia. Nykyiselldin menojen osuus
vastaa suunnilleen julkisen sektorin budjettimeno-
nojen kansantuoteosuutta kehittyneissé teollisuus-
maissa, mutta Vendjilld sosiaali- ja terveys-
menojen sekd koulutuksen osuus (18 %) budjetti-
menoista ndyttdd selkedsti pienemmiltd kuin mit4
se on ldnsimaissa (23 %).

Sen lisidksi, ettd valtio ndyttdd huonoa esi-
merkkid taloudenhoidosta laiminlyomélld omat
maksuvelvoitteensa, my6s sen velkaantuminen
lisaa talouden epidvarmuutta ja vaikeuttaa yksityi-
sen sektorin investointimahdollisuuksia. Liittoval-
tion budjettialijaimi nousi viime vuonna noin 7
prosenttiin bruttokansantuotteesta,’ minki seu-
rauksena valtio joutui lainaamaan rahaa sekd

3 Vendjdlld kidytetddn kahta madritelmad budjetti-
alijaamalle. Vendjén viranomaisten ilmoittama (tauluk-
ko 1) budjettialijddmi on pienempi kuin esimerkiksi
IMF:n ilmoittama (tekstissd mainittu), koska edelliseen
eivit sisilly kaikki valtion arvopapereihin littyvit
korkomenot.

kotimaan markkinoilta etti ulkomailta.* Vendjéin
julkinen velka suhteessa kansantuotteeseen on
vield kohtuullinen (noin 50 %), mutta velan ja
velanhoitomenojen kasvu lisddvit talouspoliittista
epdvarmuutta. Valtion velanhoitomenot ovat jo 15
prosenttia vuoden 1997 liittovaltion budjetista.
Valtion suuri lainantarve nostaa my6s korkotasoa
ja vaikeuttaa siten yritysten investointeja ja hidas-
taa talouskasvua. Hidastuneen inflaation my&td
nimelliset korot ovat laskeneet vuoden 1996
loppukeviin 180 prosentista ldhelle 30 prosenttia.
Talouspolitiikkaan ja siti kautta inflaatio-odotuk-
siin liittyvisti epdvarmuuksista johtuen reaalikorot
kuitenkin vaihtelevat huomattavasti ja vaarana on,
ettd reaalinen korkotaso pysyy suhteellisen korkea-
na (kts. kuvio 3).

Rahapolitiikan sektorilla keskuspankki on
vihitellen ottanut kdytt66n uusia markkinapohjai-
sia menetelmid rahamarkkinoiden ohjailemiseksi ja
korkopolitiikan merkitys on kasvanut keskeiseksi.
Jatkossa keskuspankkipolitiikan suurin haaste on

4 Ulkomaisen rahoituksen osuus nettorahoituksesta oli
tammi-lokakuussa oli noin 22 %.
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maan pankkijirjestelmin vahvistaminen. Suuri osa
nykyisistd noin 2000 pankista on liian pienii tai
heikossa kunnossa selviytydkseen kovenevasta
kilpailusta ja kiristyvistd vakavaraisuusvaatimuk-
sista, joten pankkijirjestelmidn rakennemuutos
tulee varmasti jatkumaan. Keskuspankin mukaan
viime vuonna noin neljinnes pankeista luokiteltiin
tappiollisiksi. Pankkikilpailun kiristyminen nikyy
muiden muassa siini, ettd suuret moskovalaispan-
kit levittiytyviat muualle Vendjille, jolloin hei-
koimmat paikallispankit sulautetaan suurempiin
pankkeihin tai ne yksinkertaisesti vain joutuvat
lopettamaan toimintansa. Viranomaiset ovat
joutuneet puuttumaan jo erdiden suurtenkin pank-
kien ongelmiin ja on hyvd muistaa, etti mikéin
siirtymitalouksista ei toistaiseksi ole saistynyt
merkittiviltd pankkijarjestelmédin kohdistuvalta
kriisilta.

Vendjan pankkijirjestelmin rahoituspotenti-
aali on toistaiseksi vield vaatimaton. Koko pankki-
jarjestelmin yhdistetyn taseen piderilld mitaten
venildisten pankkien yhteenlasketut varat ovat
vain noin kolme neljdsosaa suomalaispankkien
varoista.” Rahamarkkinoiden ’syvyyden’ puuttu-
mista kuvaa my0s se, ettd taloudessa kiertdvin
rahan méairin (M2) suhde kansantuotteeseen on
vain 15 prosenttia, kun se kehittyneissi talouksissa
on huomattavasti suurempi (esimerkiksi Suomessa
60 %).

3 Reaalitalous

Tilastoitu tuotanto on Venijillad laskenut jo seitse-
mind vuonna perdjilkeen, milld saavutuksella
Veniji lunastaa kyseenalaisen paikan uudemmassa
taloushistoriassa. Vendjdn tuotanto-ongelmat
kuvaavat sekd neuvostoajan rakenteiden purkami-
sen vaikeutta ettd vuoden 1992 jélkeen tehtyjd
talouspoliittisia virheitd. Ndiden tekijoiden tiukka
erottaminen toisistaan ei kuitenkaan ole mahdollis-
ta, silld myds noudatettu talouspolitiikka on vélttd-
miittd heijastellut neuvostoajan oppeja ja valtara-
kenteita.

Viime vuonna bruttokansantuote laski 6 prosenttia,
mikd on selvisti enemmin kuin edellisvuonna.
Bruttokansantuotteen arvo oli 2256 000 mrd.

5 Vertailu perustuu IFS:n talletuspankkeja koskeviin
tietoihin (IFS, Deposit Money Banks, rivit 20-22).

ruplaa (noin 440 mrd. USD). Tilastojen mukaan
mikéin teollisuuden piisektor ei vield kdzdntynyt
kasvuun. Paperi-, rakennusaine- ja kevyen teolli-
suuden tuotannon tilastoidaan laskeneen vuonna
1996 vield yli 20 prosenttia. Maataloustuotanto
laski noin 7 prosenttia.

Tuotannon laskun syiti pohdittaessa péallim-
mdisend tekijdni nousee esille investointikysynnin
alhaisuus, silld tilastoidut investoinnit laskivat
edellisvuodesta 18 prosenttia. Myos esimerkiksi
vihittdiskaupan vaihdon, ostettujen palveluiden ja
kuljetusten mézrén lasku sekd véeston sdistdmisas-
teen nousu viittaisivat siihen, ettd kysyntitekijit
eivit olisi antaneet vetoapua tuotannon kdintymi-
selle kasvuun. Lisiksi viennin arvon kasvu néyttad
johtuneen ennen kaikkea siitd, ettd raakadljyn
dollarihinta oli noin viidenneksen edellisvuotta
korkeampi. Ainoita merkittidvia teollisuudenhaaro-
ja, jotka viime vuonna kasvoivat, olivat erdiden
virimetallien ja henkildautojen (4 %) tuotanto.
Synkisti tuotantoluvuista huolimatta tySttomyys on
kasvanut suhteellisen hitaasti ja tySttomien méirin
arvioidaan edelleen olevan alle 10 prosenttia
tydvoimasta. Reaalitalouden kehityksessd him-
mentivid on myds se, ettd vieston reaalitulojen ja
-menojen kehitys eiviit tue kisitystd tuotannon
romahtamisesta.

Vuonna 1996 tavaratuotannon vaikeuksien
seurauksena niiden osuus bruttokansantuotteesta
laski 3 prosenttiyksikkdd 43 prosenttiin. Vastaa-
vasti palvelutuotannon osuus nousi 50 prosenttiin.®

Kaiken kaikkiaan reaalitalouden kehitys on
parina viime vuonna kuitenkin ollut selvisti
heikompaa kuin esimerkiksi kansainviliset jarjes-
to6t ovat odottaneet. Vaikka esimerkiksi Vendjian
hallituksen ja Kansainvilisen valuuttarahaston
vuoden 1996 keviilld hyviksytty inflaatiotavoite
(51 %) viime vuodelle alitettiin selvisti, niin
talouskasvun (kasvuennuste 2.3 %) osalta toiveet
osoittautuivat varsin epirealistisiksi. Osaltaan tima
kuvastaa sit4, kuinka vaikeaa on luotettavan kuvan

¢ Bruttokansatuotteen rakennetta kuvaavat tilastot ovat
hyvd esimerkki tilastotietoihin liittyvistd ongelmista.
Kun vuoden 1996 alussa tilastoviranomaiset ilmoittivat
tavaratuotannon osuuden olleen vuonna 1995 vain 39
%, niin nyt tuo osuus on korjattu 46 prosentiksi. Vas-
taavasti vuoden 1995 palvelujen osuudeksi ilmoitettiin
aiemmin 53 %, kun luku nyt on korjattu 46 prosentiksi.
My6s muihin — erityisesti reaalitaloutta kuvaaviin —
tilastoihin on syytd suhtautua suurin varauksin.
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Taulukko 2  Venijin reaalitalouden kehitys 1992-96, %-muutos

1992 1993 1994 1995 1996
BKT ~15 -9 -13 -4 -6
Teollisuustuotanto -19 -15 21 -3 -5
Maatalous -10 -4 -9 -8 -7
Energia
— raakadljy -14 -12 -11 -3 -2
— hiili -5 -9 -12 -3 -3
— maakaasu -0 -4 -2 -2 1
Kiinteit bruttoinves- -40 -12 26 -13 -18
toinnit
ty6ttomyysaste, % 6 7 8 9

Taulukko3  Venijin ulkomaankauppa 1992-96, mrd. USD’

1992 1993 1994 1995 1996
Vienti 66 78 88
-IvY 15 14 17
— Muut 42 44 51 64 71
Tuonti 50 58 60
-IvVYy » 13 16 18
—Muut 37 33 37 42 42
Kauppatase 5 11 16 20 28

" Ulkomaankauppaluvut ovat erityisen epivarmoja ja niiden arvo vaihtelee suuresti sen mukaan, ovatko tiedot
tulliviranomaisilta vai Goskomstatilta, joka sisdllyttad lukuihin arvion muuten tilastoimattomasta kaupasta. Tassa
olevan taulukon luvut vastaavat Goskomstatin tietoja, mutta kaupan maa- ja tavarajakaumaa koskevat luvut ovat tullin
ilmoittamia.
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muodostaminen Vendjidn reaalitalouden kehityk-
SEsta.

4 Ulkomaankauppa

Venijan ulkomaankauppasektori on kaikista
jarjestelmédmuutokseen  liittyvistd ongelmista
huolimatta osoittautunut suhteellisen dynaamiseksi
sektoriksi. Viennin tuontia nopeampi kasvu on
pitdnyt huolen siiti, ettd Vendjan ulkoinen tasapai-
no ei ole paissyt jarkkyméin. Vuonna 1996 vien-
nin arvon kasvu (13 %) johtui kuitenkin pitkalti
energian hinnan noususta, silld raaka6ljyn keski-
midrdinen hinta oli 22 prosenttia edellisvuotta
korkeampi.

Vuonna 1996 Vendjan viennistid suuntautui
muihin kuin IVY-maihin noin 80 prosenttia.
Tuonnissa [VY-maat ndyttelevit tirkedmpis osaa,
silld niiden osuus Vendjdn koko tuonnista nousi
viime vuonna lshes kolmannekseen. Kauppavaih-
don osuuksilla mitaten tirkeimpia kauppakumppa-
neita ovat Ukraina (10.7 %), Saksa (9.1 %) ja
Yhdysvallat (5.9 %). Seuraavina tulevat Valko-
Vendjd, Kiina, Kazakstan ja Italia reilun neljdn
prosentin osuuksilla. Suomen, Iso-Britannian ja
Hollannin osuus Vendjan ulkomaankaupasta oli
3.3 prosenttia.

Energian hinnan nousun johdosta polttoainei-
den ja energian osuus Vendjin viennista nousi 47
prosenttiin. Metallien osuus oli 17 prosenttia ja
koneiden seki laitteiden noin 10 prosenttia. Tuon-
nissa koneiden ja laitteiden osuus on hallitseva,
silld niiden osuus koko tuonnista on 32 prosenttia
ja IVY:n ulkopuolisesta tuonnista 37 prosenttia.
Ulkomaankauppaa koskevat tilastot eivit tarjoa
pohjaa kaupan rakenteen selkeille analyysille ja
kuva esimerkiksi elintarviketuonnin kehityksesti
jad toistaiseksi saatavilla olevien tilastojen pohjalta
hamairaksi. Yksittdisid tuotteita koskevat tiedot
kuitenkin indikoivat, ettd markkinat ovat edelleen
syvillisten muutosten kourissa. Esimerkiksi kaup-
papolitiikassa nikyvisti esilld olleiden alkoholi-
juomien tuonti IVY:n ulkopuolelta on tilastojen
mukaan laskenut 73 prosenttia edellisvuodesta.

Tavarakaupan ylijaimi on Venijille tirked,
silla palvelutaseen (mm. turismi) ja tuotannonteki-
jéataseen (mm. ulkomaisten velkojen korot) alijis-
miisyys tasoittavat vaihtotasetta. Toistaiseksi
vaihtotase on kuitenkin pysynyt ylijiimaisena eli
Vendjin ulkomainen nettovelka on vihentynyt.

Vendjin ulkomainen velkatilanne on muutenkin
helpottunut, silld huhtikuussa 1996 Venija paisi
alustavaan sopimukseen julkisten velkojensa
lykkayksestd ns. Pariisin klubin velkojamaiden
kanssa. Sopimus koskee noin 38 mrd. dollarin
velkoja, jotka Ven#jan on miird maksaa vuosien
2002-2020 kuluessa. Jarjestely on pitkélle saman-
lainen, josta Ven#jd sopi lantisid litkepankkeja
edustavan Lontoon klubin kanssa marraskuussa
1995. Liikepankkeja koskeva velkojen uudelleen-
jarjestely koskee noin 33 mrd. dollarin velkoja.
Lopulliset velkajirjestelyjd koskevat ratkaisut on
midrd tehdd vuoden 1997 kuluessa. Vendjidn
tilanteen normalisoitumista osoittaa se, ettid loka-
kuussa 1996 tirkeimmat luokituslaitokset antoivat
Venijille ensimmdisen kerran virallisen riskiluoki-
tuksen. Luokitusten mukaan Ven#jd kuuluu sa-
maan maaryhmiin kuin esimerkiksi Argentiina ja
Meksiko.

Piddomaa Venijille on virrannut suorina ja
portfoliosijoituksina sekd mm. kauppa- ja tytiryh-
ti6luottoina ja kansainvilisten rahoituslaitosten
luottoina. Vaikka vuoden 1996 aikana bruttomai-
réiiset suorat sijoitukset Vendjille kasvoivat edellis-
vuodesta, niiden arvo oli vain noin 2.1 mrd.
dollaria. Portfoliosijoitusten arvo viime vuonna oli
4.4 mrd. dollaria ja suurin osa niisti sijoituksista
kohdistui lyhytaikaisiin valtion velkakirjoihin.
Niiden lisdksi tulevat vield muiden muassa kaup-
paan ja kansainvilisten jirjestdjen luototukseen
liittyvét valuuttavirrat. Kuten taulukosta 4 nih-
dédén, niin kasvaneesta pidioman bruttotuonnista
huolimatta viime vuosina pdiomaa on kuitenkin
virrannut nettoméiriisesti selvésti enemmén
Venajilta ulos kuin sisédan.

5 Jarjestelmdmuutos

Vendjin talousrakenteiden muutos on pitkélti
tapahtunut ihmisten ja yritysten omatoimisuuden
kautta niiden ottaessa véhitellen aikaisemmin
julkiselle sektorille ja viranomaisille kuulunutta
paitosvaltaa. Tapahtuneet talousrakenteiden
muutokset ovat lisdnneet paineita muuttaa myos
olemassa olevaa lainsddddntdd ja instituutioita.
Myos poliittisten ja talouspoliittisten péittdjien
kokemuksen lisdzintyminen markkinatalouden
pelisdintdjen tarpeellisuudesta helpottaa uudistus-
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Taulukko 4 Venijin maksutase 1994-1996, mrd. USD*

Vaihtotase
Pasomaliikkeet

Valuuttavarannon
muutos

1994 1995 1996**
11.4 11.3 10.2
-13.2 -0.9 -13.2
1.8 -104 3.0

* Maksutasetaulukossa péddoman vienti merkitidn miinus-merkilla ja tuonti plus-merkilla. Valuutta-
reservien kohdalla miinus-merkki tarkoittaa reservien kasvua ja plus-merkki valuuttavarannon
vihenemistd. Pddomaliikkeet on laskettu jaAnndseriani vaihtotaseen ja valuuftavarannon muutok-
sen summana, joten se pitia sisalldian myos tilastovirheet. Lihde: IFS.

** Tammi-syyskuu 1996.

tyoti. Vaikeinta muutokset ovat luonnollisesti
olleet alueilla, joissa lyhyen tihtdimen poliittiset tai
taloudelliset intressiristiriidat ovat olleet jyrkim-
mit.

Yksityistimisprosessi on Vendjilldi nopean
alun jilkeen hidastunut ja valtio esimerkiksi sai
vuonna 1996 ainoastaan 14 prosenttia (340 milj.
USD) budjetoimistaan  yksityistdmistuloista.
Vuoden 1995 joulukuussa valtio antoi pankeille
erdiden suurten yritysten osakkeita takuiksi valtion
saamista lainoista ja vastaavia jarjestelyjé toteutet-
tiin my6s viime vuonna. Varsinaiset suorat yksi-
tyistimisoperaatiot ovat kuitenkin perustuneet
tarjouskilpailuihin ja huutokauppoihin. Vuonna
1997 hallitus suunnittelee (edellisvuoden tapaan)
jatkavansa yksityistimisti myymélld nimetyisti
suuriyrityksistd huomattavat osuudet.

Toinen suuria intohimoja nostattanut ja
talouskehityksen kannalta tirked kysymys on
yksityisen maanomistusoikeuden salliminen.
Maanomistuskysymys liittyy ldheisesti muun
muassa investointeihin ja luottojen takuisiin, joten
talouskehityksen kannalta sen ratkaiseminen olisi
tirkedd. Kesilld 1996 parlamentin yldhuone
hylkisi duuman esityksen uudeksi maalaiksi, koska
duuman esittimassi muodossa laki olisi rajoittanut
tiukasti maan ostoa, myyntii ja panttausta. Vaikka
maatalousmaan omistus on presidentin asetuksen
perusteella sallittua, niin yleisesti ottaen yksityis-
maanomistus ei Venijilli toistaiseksi ole mahdol-
lista.

Vuoden 1996 alussa voimaan tullutta tuotan-
nonjakosopimuslakia arvosteltiin jo alussa siit,

ettd se ei tarjoa sijoittajalle riittivii turvaa, vaan
jarid poliitikoille ja viranomaisille litkaa toiminta-
vapauksia. KdytinnOssid tuotannonjakolakia ei ole
paisty kunnolla edes soveltamaan, silld duuma ei
vieldkddn ole péissyt yksimielisyyteen sopimuksen
piiriin tulevista 6ljy- ja kaasualueista. My6s paljon
esilld ollut verojirjestelmidn kokonaisuudistus
ndyttid polkevan paikallaan. Verojirjestelmis on
kuitenkin muutettu vihitellen esimerkiksi presi-
dentin asetuksin. Niinpd vuoden 1997 alusta
poistokiytdnto on ollut méiri laajentaa koskemaan
huomattavasti aikaisempaa lukuisampaa joukkoa
erilaisia tuotantoon liittyvid kustannuksia ja my6s
arvonlisdverotusta on muutettu hieman yritysysta-
villisempain muotoon. Yritysverotuksen helpotta-
misen my6td henkilokohtaista verotusta on pyritty
kiristimdin nostamalla veroaste korkeimmissa
tuloluokissa (tulot yli 48 milj. ruplaa eli noin
40 000 mk vuodessa) 30 prosentista 35 prosenttiin.
Verrattuna teollisuusmaihin yritysten osuus valtion
verotuloista on edelleen suur ja henkil6verotuksen
osuus vastaavasti pieni. Viime vuoden aikana
saatiin joitakin merkkeji siitd, ettd yritysten voi-
makkaasti kasvaneet verordstit saattavat edistdi
my6s konkurssilainsdidinnén  toimeenpanoa.
Mikili konkurssiuhka tulee todelliseksi, uskotaan
silld olevan suuri merkitys talouden rakenneuudis-
tusten ja toimivuuden kannalta.

Nikyvimpid institutionaaliset muutokset ovat

arvopaperimarkkinoilla, joilla erityisesti ulkomaa-
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Kuvio 4

Venijin teollisuustuotanto, joulukuu 1993=100
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laisten toimintaedellytyksid on pyritty paranta-
maan. Vuoden 1996 helmikuussa ulkomaalaiset
saivat oikeuden ostaa Venijén valtionobligaatioita
huutokaupoissa ja elokuussa timi oikeus laajen-
nettiin koskemaan my6s obligaatioiden jalkimark-
kinoita. Ulkomaalaisten saama dollariméirdinen
tuotto niistd operaatioista on rajoitettu nykyisin
12.5 prosenttiin, mutta ulkomaalaisia koskevista
erityisméirdyksistd on tarkoitus luopua vuoden
1997 aikana.

6 Yhteenveto

Edellisvuosina ennusteita julkaisseet laitokset ovat
ldhes poikkeuksetta sortuneet ylioptimismiin
bruttokansantuotetta koskevien ennusteiden osalta.
Toisaalta tuskin kukaan uskoi inflaatiovauhdin
hidastuvan viime vuonna yhti nopeasti kuin
lopulta tapahtui. Vendjilla rittdd edelleen ongel-
mia yli oman tarpeen, mutta aikaisempiin vuosiin
verrattuna tilanne on monessa suhteessa parempi.
Erityisesti inflaation hidastuminen tuo talouteen
kaivattua vakautta, vaikka vielikin titi vakautta
horjuttaa valtiontalouden hauras tila, jota kuvasta-

vat mm. verotulojen jdiiminen selvisti jilkeen
budjetoiduista tuloista sekd palkkojen maksuvii-
veet. Myos poliittisella puolella voi tapahtua
ylldtyksid esimerkiksi presidentin terveydentilaan
liittyen, mutta tdlld hetkelld tilanne poliittisen
jéirjestelmin osalta vaikuttaa huomattavasti va-
kaammalta verrattuna vaikkapa viime vuoden
vastaavaan aikaan.

Vuoden 1997 kannalta keskeinen kysymys
onkin, riittivitko tapahtuneet muutokset ja aikai-
sempaa suotuisampi toimintaympiristd kaidnti-
miin tuotannon pysyville kasvu-uralle eli onko
oheisessa kuviossa 4 nikyvd kausipuhdistetun
teollisuustuotannon kasvun kiznne loppuvuonna
1996 ja alkuvuonna 1997 vihdoin merkki yleisem-
mistikin talouden kiinnepisteestd. Erddt inves-
tointeja ja rakentamista loppuvuonna 1996 kuvaa-
vat tilastot puoltaisivat kasvun kiinnetti tukevaa
tulkintaa, mutta toisen &iritulkinnan mukaan
havaittu kasvu johtuisi vain tilastointitavan muu-
toksesta. Useimpien ennusteiden mukaan Vendjin
talous kédntyy kasvuun vuonna 1997, joskin
kasvuvauhdin ennakoidaan jaavin maltilliseksi
(0-2 %) verrattuna esimerkiksi Puolassa koettuihin
kasvulukuihin (5-7 %).
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