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HIRVENSALO, Inkeri, SIJOITUKSET VENAJALLE. Kokemuk-
sia Venijille tehtyjen sijoitusten rahoituksesta. Helsinki: ETLA,
Elinkeinoeliman Tutkimuslaitos, The Research Institute of the Finnish
Economy, 1999, 112 s. (B, ISSN 0356-7443, No 150). ISBN 951-628-
290-3.

TIIVISTELMA: Tutkimus analysoi tapaustutkimusten avulla Suomesta
Venijille tehtyihin suoriin sijoituksiin liittyvid rahoitusongelmia ja nii-
den ratkaisuja. Suomalaisten yritysten suorat sijoitukset Venijille kas-
voivat voimakkaasti vuosina 1996-97, mutta Suomi ei tastd huolimatta
ole noussut Venigjille eniten suoria sijoituksia tehneiden kymmenen
maan joukkoon. Vendjin kauppakumppaneista Suomi oli kuitenkin
vuonna 1997 viidenneksi suurin tuontimaa Saksan, Ukrainan, Valko-
Venijin ja Italian jilkeen. Ulkomaiset investoinnit Vendjin talouteen
kasvoivat voimakkaasti vuonna 1997, jolloin maassa alkoi olla orastavia
merkkejd talouskasvun alkamisesta. Veniji nousi my6s Unkarin ja Puo-
lan ohi eniten suoria sijoituksia houkutelleeksi maaksi. Syksylld 1997 al-
kanut Aasian talouskriisi ulotti vaikutuksensa kuitenkin my6s suorien si-
joitusten kehitykseen Venijilld ja sijoitukset supistuivat vuoden 1998 al-
kupuoliskolla tyrehtydkseen sitten lihes kokonaan elokuussa 1998 alka-
neen Venijin oman talouskriisin jilkeen.

Suomalaiset yritykset ovat tehneet suoria sijoituksia Venijille varovai-
sesti. Varsinkin suuret yritykset ovat tehneet resursseihinsa nihden vaa-
timattomia sijoituksia. Keskisuurten ja pienten yritysten joukossa on sel-
laisia, joiden sijoitukset Venijille ovat olleet kotimaan volyymiin nihden
merkittivid. Niissdkin tapauksissa rahallisia sijoituksia on tehty vihin ja
investoinnit ovat muodostuneet Venijille viedyistd kiytetyistd koneista
ja laitteista. Varovainen sijoitusstrategia on osoittautunut viisaaksi erityi-
sesti Vendjalld syksylld 1998 puhjenneen talouskriisin valossa. Kriisi on
kiristdnyt yritysten Venijilld toimivien tytiryritysten rahoi-tustilannetta.
Tihdn on reagoitu mm. karsimalla kustannuksia, muut-tamalla tuoteva-
likoimaa sekd etsimilld uusia asiakasryhmiid. Muutaman yritysten toimin-
ta on toistaiseksi jdddytetty mutta nimikin yritykset vievit edelleen Ve-
nijille ja tutkivat aktiivisesti mahdollisuuksia toiminnan kehittimiseen
toisenlaiselta vihemmain riskialttiilta pohjalta.

HIRVENSALO, Inkeri, SIJOITUKSET VENAJALLE. Kokemuk-
sia Venijille tehtyjen sijoitusten rahoituksesta. Helsinki: ETLA,
Elinkeinoeliman Tutkimuslaitos, The Research Institute of the Finnish
Economy, 1999, 112 p. (B, ISSN 0356-7443, No 150). ISBN 951-628-
290-3.

ABSTRACT: The study analyzes financing arrangements of Finnish di-
rect investments to Russia on the basis of case studies. Even though



Finnish direct investments to Russia grew considerably during 1996-97,
Finland was not among the ten major investing countries in Russia. On
the other hand, imports from Finland in 1997 were the fifth largest after
those from Germany, Ukraine, Belorussia, and Italy. In 1997 there were
some indications of budding economic growth in the Russian economy
and particularly the foreign direct investments grew rapidly. Within Eas-
tern Hurope Russia became the largest receiver of FDI leaving behind
Hungary and Poland. However, the Asian economic crisis diminished
the FDI flows also to Russia during the first half of 1998. The Russian
economic crisis, which started in August 1998, stopped the investment
tlow.

Finnish companies have pursued a cautious investment strategy in Rus-
sia. Particularly large enterprises have made only small investments in
relation to their resources. Medium-sized and small enterprises have
made larger investments when compared to their resources but also in
their case investments have been made mostly in the form of used
machines and equipment. The cautious investment strategy has proved
wise particularly in the light of the Russian economic crisis, which has
tightened the financial situation of all Russian subsidiaries. The com-
panies have reacted by cutting down costs, by changing the selection of
goods offered, and by targeting new groups of potential customers. The
Russian activities of some Finnish companies were put on hold but also
these companies continue to export to Russia and investigate possibili-
ties to find less risky operation forms in the market.



Esipuhe

Nopeasti muuttuvilla ja riskialttiilla Venajin markkinoilla ulko-
maisten sijoittajien kohtaamat ongelmat ovat huomattavia. Ne
ovat my6s monesti ainutlaatuisia, joten nithin ei 16ydy ratkaisuja
muilla markkinoilla saaduista kokemuksista.

Suorien sijoitusten kehityksestd Venijille on tehty vain vihin
tutkimuksia ja tdma tutkimus pyrkii vastaamaan tutkimustarpee-
seen paneutumalla suomalaisten tapaustutkimusten avulla sijoituk-
sia tehneiden yritysten rahoitusratkaisuihin.

Tutkimuksen onnistumisen kannalta ensiarvoisen tirkeitd ovat
olleet ne 12 yrityksen avainhenkil6t, jotka ovat ystivallisesti kerto-
neet Venijalle tehdyistd sijoituksista ja saamistaan kokemubksista.
Heille kaikille ETLA esittad parhaimmat kiitoksensa.

Tutkimuksen on tehnyt Inkeri Hirvensalo. Kisikirjoitusta ovat
kommentoineet Eero Jintti kauppa- ja teollisuusministeriosta,
Matti Anttonen ulkoasiainministeriostd, Raija Rissanen Finnvera
Oyj:std, Timo Laukkanen Teollisuuden ja Tyonantajain Keskuslii-
tosta seka Kari Alho ja Pekka Yla-Anttila ETLAsta.

Tutkimuksen on rahoittanut kauppa- ja teollisuusministerio, jol-
le ETLA my6s lausuu erityiset kiitokset.

Helsingissa, helmikuussa 1999

Pentti Vartia
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1  JOHDANTO - TEKIJAN NAKOKULMA

Tiami tutkimus pyrkii tapaustutkimusten avulla valottamaan Veni-
jalle tehtyihin suoriin sijoituksiin liittyvid rahoitusongelmia ja nii-
den ratkaisuja. Tutkimuksen vyrityshaastattelut suoritettiin sekd
Suomessa ettd Vendjilld pddasiassa juuri Venijin talouskriisin
puhkeamisen aikaan elokuussa 1998. Kun kivi ilmi, miten syva
kriisistd muodostui, pddtettiin tutkimusta jatkaa ajallisesti syksyn
1998 yli, jotta voitaisiin tarkastella myos talouskriisin vaikutuksia
yritysten toimintaan. Tédten Vendjin talouskriisin ajoittuminen loi
ainutlaatuisen tilanteen seurata sijoittajien sopeutumista uuteen
kriittiseen tilanteeseen muutenkin nopeasti muuttuvilla markkinoil-
la.

Suomalaisten yritysten suorat sijoitukset Venijille kasvoivat
vuosina 1995-97 erityisen nopeasti mutta jaivit silti jalkeen Veni-
jalle muista maista tehtyjen suorien investointien kasvuvauhdista.
Suomen vienti Venijille on toisaalta kasvanut hyvin nopeasti jo
vuodesta 1992. Vuonna 1997 se ylitti vuoden 1989 koko Neuvos-
toliittoon suuntautuneen viennin tason. Vendjin kauppakumppa-
neista Suomi oli tuolloin Saksan, Ukrainan, Valko-Venijin ja Itali-
an jilkeen viidenneksi suurin tuontimaa ja yhdeksinneksi suurin
vientimaa. Venijille tehtyjen suorien sijoitusten lihdemaana Suo-
mi ei ole kuitenkaan mahtunut kymmenen suurimman sijoittaja-
maan joukkoon. Syksylld 1998 sekd Vendjin tuonti ettd suorat si-
joitukset Venijille ovat supistuneet edellisen vuoden vastaavasta
ajankohdasta, suorat sijoitukset tuontia enemmain, mutta titd kir-
joitettaessa koko vuotta koskevat tilastot eivit ole vield kaytetta-
vissa.

Lukuisissa selvityksissd on todettu, ettd Iti-Euroopan siirtymita-
louksien joukossa Venidjid nihddin ulkomaisten sijoittajien keskuu-
dessa vaikeampana toimintaympiristonid kuin Puola, Unkari,
Tshekki tai Baltian maat. Suomalaisten yritysten sijoitustoiminta
on kuitenkin ollut keskimairiistikin varovaisempaa Venijin mark-
kinoilla vaikka liheisen sijainnin sekd vilkkaiden kauppasuhteiden
vuoksi voisi otaksua, ettd juuri suomalaiset yritykset olisivat olleet
myo6s aktiivisimpia sijoittajia.

Usein kuulee viitettivin, ettd suomalaiset osaisivat liheisten
kontaktiensa vuoksi muita paremmin arvioida Vendjin markkinoil-



la toimimisen riskejd ja olisivat sen vuoksi muita varovaisempia.
Voi kuitenkin arvella, ettd yhtd lailla suomalaiset yrittdjit saattavat
olla. my6s keskimadridistd varovaisempia riskinottajia ja/tai heilld
on muiden maiden yrittdjiin verrattuna keskimidriistd vihemmain
tai huonompia rahoitusmahdollisuuksia kaytettavissaan.

Tama selvitys pyrkii valaisemaan kiytettavissa olevien rahoitus-
mahdollisuuksien merkitystd Venijille tehtyjen suorien sijoitusten
kehittymiseen yksittdisten yritysten kokemusten pohjalta. Pyrki-
myksend on niin kdytinnon esimerkkien avulla lisitd tietoa suori-
en sijoitusten rahoitusjirjestelyistd, nithin liittyvista ongelmista se-
ki ongelmien ratkaisuvaihtoehdoista. Selvityksen toivotaan palve-
levan sekd yrityksid, rahoituslaitoksia ettd viranomaisia rahoitusjar-
jestelyihin liittyvien ongelmien ratkomisessa.

Tiamain kirjasen alussa esitellddn ensin johtopéditokset. Varsinai-
nen selvitys alkaa tarkastelemalla suorien sijoitusten maaritelmia.
Sen jilkeen analysoidaan viennin ja suorien sijoitusten kehitysti
Suomesta Venijalle sekd kaikkien ulkomaisten sijoitusten kehitysta
Venijille viime vuosina. Yrityskohtaisten toimintakuvausten taus-
taksi luodaan lisiksi katsaus ulkomaisten yritysten Iti-Euroopassa
noudattamiin sijoitusstrategioihin yleensi seki tarkastellaan Vena-
jan liiketoimintaympiriston ja elokuussa 1998 puhjenneen talous-
kriisin erityispiirteita.

Helsingissa, helmikuussa 1999

Inkeri Hirvensalo



2  JOHTOPAATOKSET

Tihian tutkimukseen sisiltyvien tapausyritysten toimintastrategiat
Venijalld noudattavat jo aikaisemmissa tutkimuksissa esiin tullutta
varovaista linjaa. Varsinkin suuret yritykset ovat tehneet resurs-
seihinsa nihden vaatimattomia sijoituksia. Keskisuurten ja pienten
yritysten joukossa on kuitenkin sellaisia, joiden sijoitukset Vendjil-
le ovat olleet kotimaan volyymiin nihden merkittivid ja joille toi-
minnan laajentaminen Vendjin markkinoille on ollut keskeinen osa
koko yrityksen kehittimisstrategiaa. Naissikin tapauksissa rahalli-
sia sijoituksia on tehty suhteellisen vihin ja investoinnit on suori-
tettu pddosin apporttina, usein kidytettyind koneina ja laitteina. Va-
rovainen sijoitusstrategia on osoittautunut viisaaksi erityisesti Ve-
najilld syksylld 1998 puhjenneen talouskriisin valossa.

Suomalaisten yritysten Vendji-osaamista ei tdssd valossa ole syy-
td viheksyd. Toisaalta osaaminen tdssi ei tarkoita sitd, etteikd jo-
kainen haastatelluistakin yrityksistd olisi my6s omasta mielestddn
tehnyt virheitd ja jalkeenpdin arvioiden viiridkin ratkaisuja. Osaa-
mista onkin arvioitava silli perusteella, miten nopeasti virheistd
otetaan opiksi. Tdmin toteuttaminen pienten askelten politiikkaa
noudattamalla on huomattavasti helpompaa kuin suurten kertain-
vestointien yhteydessi.

Sijoitusten rahoitusratkaisuissa pankkien ja rahoituslaitosten
rooli on ollut melko vihiinen lukuunottamatta Finnveran vilitti-
mid EU:n JOP-ohjelmaa, jonka avulla on tuettu jo kymmenien
suomalaisyritysten yhteisyrityshankkeiden kehittimiseen tarvittavia
selvityksid. Sijoituksia tehneet yritykset ovat rahoittaneet suurim-
man osan investoinneista omalla riskillddn ja emoyrityksen yleisen
rahoitusstrategian puitteissa. Néin ollen yrityksid rahoittavat liike-
pankitkaan eivit ole joutuneet ottamaan riskeihin erityistd kantaa.

Sijoitusten omistusrakenteessa suomalaiset emoyritykset pyrki-
vit selvdsti enemmistéasemaan. Tapausyritysten joukossa ei ollut
yhtddn, jolla olisi ollut vain alle 50 %:n osuus Venidjilld toimivasta
ty-taryrityksestd ja useimmissa yhteisyrityksissid venaldiset vihem-
mis-téosakkaat omistavat yhteensikin laskien alle 10 % osakkeista,
mikad ei oikeuta esim. hallituspaikkaan ja anna siten mahdollisuutta
vaikuttaa strategisiin paatoksiin. Tdhdn pyrkimykseen on osaltaan
vaikuttanut huomattava ero veniliisten osakkaiden ja suomalaisten



yritysten suhtautumisessa aikaan. Venildiset osakkaat tarkastelevat
sijoituksiaan tavallisesti hyvin lyhyelld tahtiykselld kun taas suoma-
laisten sijoittajien aikaperspektiivi on paljon pitempi. Lyhyen tih-
taiyksen painotus on johtanut mm. toivomuksiin osingonmaksusta,
mika ei ole ollut pitempda tihtdystd painottavien emoyritysten ta-
voitteiden mukaista.

Tissd yhteydessa on kuitenkin huomattava, ettd Venijillad toimi-
vien yritysten taloudelliseen tulokseen ja osingonjakomahdolli-
suuksiin vaikuttaa suuresti my6s se, miten paljon emoyritykset voi-
vat Suomesta toimitettavien raaka-aineiden ja tarvikkeiden hinnoit-
telulla vaikuttaa toiminnan tulokseen. Tahdn on suuremmat mah-
dollisuudet tuotannollista toimintaa harjoittavissa yrityksissa, joi-
hin raaka-aineet toimitetaan Suomesta kuin esimerkiksi tukku- ja
vihittiiskaupan alalla.

Venidjan syksylld puhjennut talouskriisi on kiristinyt kaikkien
Venaijilld toimivien tytdryritysten rahoitustilannetta. Tdhdn on rea-
goitu mm. karsimalla kustannuksia, mitd ruplan devalvaatio on
huomattavasti helpottanut, muuttamalla tuotevalikoimaa lisdaamalla
aikaisempaa halvempien tuotteiden osuutta sekd etsimilla uusia
asiakasryhmid. Ruplan devalvaatio on myds edistinyt Venijin
viennin kehitystad ja uusia asiakasryhmii on todennndkoisimmin
16ydettivissa juuri vientiyritysten piiristd.

Venidjan talouskriisille ei ole nidkopiirissa pikaisia ratkaisuja.
Niin ollen on my6s todennikoistd, ettd markkinoilla toimivat ja
uusia asiakasryhmia tavoittelevat suomalaisyritykset joutuvat entis-
td enemmain paneutumaan sellaisiinkin markkinoiden erityispiir-
teisiin, joita on tdhidn asti viltetty, kuten kotimaisiin vastakauppa-
jarjestelyihin. Venaldisten pankkien rooli investointien rahoittajina
on ollut erittdin vihdinen ja talouskriisin seurauksena vaikeuksiin
ajautuneet pankit tuskin voivat jatkossakaan tarjota sijoitajille ra-
hoitusta. Niiden kyky hankkia luotettavia luottotietoja venaldisistd
asiakkaista on myos kyseenalainen. Ndin ollen henkil6kohtaisten
suhteitten merkitys kaikessa yritystoiminnassa korostuu, jos mah-
dollista, entisestdin.

Suurimpana hankaluutena koettuun verotuksen ja muiden vi-
ranomaismairiysten arvaamattomuuteen ei myoskddn ole nakopii-
rissd nopeata muutosta selkeimpiin suuntaan. Verotulojen teho-
ton keridminen on sekd Venijin keskusvallan ettd paikallisviran-
omaisten suurimpia ongelmia ja on ennenaikaista olettaa, ettd



Duuman viimeaikoina hyviksymat veronalennukset johtaisivat pa-
rempaan verokuriin. Niin ollen on todennikoéistd, ettd siadosten
nopeatahtiset muutokset jatkuvat myos tulevaisuudessa. Niidenkin
ennakoinnissa parhaita keinoja lienee hyvien ja jatkuvien suhteiden
ylldpito verottajaan.

Ruplan merkittiva devalvaatio syksyllda 1998 on pudottanut kus-
tannustasoa ulkomaisen sijoittajan kannalta. Mm. tdstd syystd Ve-
nijin markkinat ovat suurista riskeistidn huolimatta monille ul-
komaisille yrityksille kiinnostava kohde jatkossakin, etenkin jos
tuontitullien taso nousee vield nykyisesti. Toimintamahdollisuuk-
sia tulee kuitenkin arvioida Venijin odotettavissa olevan talouske-
hityksen valossa kullakin toimialalla erikseen. Suhteellisen synkit-
kddn yleiset talousndkymat eivat merkitse samaa kaikilla toimialoil-
la. Vuoden 1998 loppukuukausien valossa naytti siltd, ettd joiden-
kin venaldisten tytdryritysten myynti oli jo lihtenyt kasvuun syys-
lonkakuun pudotuksen jilkeen vaikka kriisid edeltivid tasoa ei vie-
1a ollutkaan saavutettu. Tallaisilla padasiassa kulutustavaroita tuot-
tavilla ja niitd lahelld olevilla aloilla my6s tulevaisuuteen voi suh-
tautua optimistisesti. Sen sijaan investointitavaroiden osalta naky-
mid voitaneen pitdd kohtalaisen huonoina, koska niilld niin kriitti-
set ulkopuolisen rahoituksen mahdollisuudet ovat entisestidn hei-
kentyneet.



3  MISTA PUHUTAAN -
SUORIEN SIJOITUSTEN
MAARITELMA JA MITTAUSTAVAT

Jotta voidaan tarkastella suorien sijoitusten rahoitusjirjestelyja,
taytyy ensin madiritelld millaisia toimintamuotoja pidetidn suorina
sijoituksina.

Ulkomaisia suoria sijoituksia tekevit sijoittajat pyrkivit vaikut-
tamaan sen yrityksen toimintaan, johon sijoituksen tekevit. Hei-
din motiivinaan on tuoton hakeminen sijoitukselle osallistu-
malla ja vaikuttamalla suoraan yrityksen liikeidean ja strate-
gioiden kehittimiseen sekd liikkeenjohtoon. Suorat sijoittajat
eroavat titen ns. portfoliosijoittajista, jotka hakevat tuottoa pel-
kistddn hankkimalla omistukseensa arvopapereita, esim. yritysten
osakkeita, eivitkd pyrikddn vaikuttamaan yrityksen toimintaan. Ul-
komaisia suoria sijoituksia tekevit yritykset pyrkivit tavallisesti si-
joituksellaan vahvistamaan kotimaassa ja mahdollisesti jo muilla
ulkomaisilla markkinoilla hankittua markkinaosuuttaan tai tiyden-
timddn osaamisprofiiliaan kun sen sijaan portfoliosijoittajat hake-
vat pelkdstidn tuottoa.

Kansainvalisissd tilastojulkaisuissa noudatetaan tavallisesti Kan-
sainvilisen Valuuttarahaston kiytint6d, jonka mukaan suoraksi si-
joitukseksi luokitellaan yli 10%:n omistus ulkomaisen yrityksen da-
nivaltaisista osakkeista’. Timi on kuitenkin vain tilastojen laati-
misperuste tilanteessa, jossa sijoittajan todellisista motiiveista ei
ole kiytettivissd tietoa. On selvdd, ettd 10 %:n omistusosuus yri-

Suotia sijoituksia koskevia tilastoja julkaisevat yleensd keskuspankit ja/tai
kansalliset tilastokeskukset. Vendjilld suoria sijoituksia koskevia tilastoja
julkaisee wvaltiollinen tilastokomitea Goskomstat. Suorien sijoitusten tilas-
tointiin liittyy yleensd ja Vendjilli erityisesti vaikeasti ratkaistavia arvos-
tusongelmia. Vuosittaisiin pddomavirtatilastoihin vaikuttaa kiytetty valuutta.
Lisiksi niiden arvostuksessa ei voi soveltaa mitddn olemassa olevaa hinta-
tai madriindeksid. Sijoitusvarantojen arvostuksessa ongelmat ovat vield suu-
remmat, koska tilastot perustuvat yleensd historiallisiin kirjanpitoarvoihin.
Niiden lisiksi suuri ongelma sijoitusten koon arvioinnissa on se, etti tilastot
eivit ota huomioon muita rahoitusldhteitd kuin emon sijoitukset kohdeyri-
tykseen. Muista ldhteistd, esim. kolmansista maista tehdyt sijoitukset jadvit
kokonaan tarkastelun ulkopuolelle.



tyksen osakkeista ei vilttimattd takaa sijoittajalle mahdollisuutta
vaikuttaa yrityksen toimintaan. Joissakin tapauksissa pienempikin
omistusosuus riittdd vaikutusvallan saamiseen mutta toisissa vain
100 %:n omistus on riittava. Toisaalta my6s portfoliosijoittaja voi
luonnollisesti olla kiinnostunut suuremmasta kuinl0 %:n omistuk-
sesta.

Suoria sijoituksia tehddin kaytinnossd kahdella eri tavalla: pe-
rustamalla kokonaan uusi yritys tai ostamalla jo olemassa olevan
yrityksen osakkeita. Mikali perustetusta tai ostetusta yrityksestd
omistetaan vihemmain kuin 100 %, kyseessd on yhteisyritys tai
osakkuusyhtio, ja mikali omistusosuus on yli 50 %, kyseessd on ty-
taryritys. TyOyhteenliittymid, yhteistyosopimuksia tai alithankinta-
sopimuksia ei voi pitdd suorina sijoituksina, koska niihin ei nor-
maalisti liity padomasijoitusta eikd suoranaista mairdysvaltaa toi-
seen yritykseen. Myoskidin pelkka lainananto ei ole suora sijoitus,
ellei se suoranaisesti liity tillaisen sijoituksen rahoitusjirjestelyihin.
Kiytinnossa suorat sijoitukset rahoitetaan usein vain osittain osa-
kepddomasijoituksella ja osittain sijoituskohteelle annetulla lainalla.
Tillaiset lainat lasketaan suoriksi sijoituksiksi ja tilastoidaan sen
mukaisesti.

Puhuttaessa suorien sijoitusten rahoitusjarjestelyistd tdssa selvi-
tyksessd tarkoitetaan sekd osakepddomaan tehdyn sijoituksen ra-
hoitusta ettd muuta yhti6lle jarjestettya rahoitusta. Kdytinnossa si-
joittaja joutuu osakepiddomasijoituksen lisiksi usein jirjestimidn
rahoitusta myos kohdeyritykseen tehtiville rakennus- tai kone- ja
laiteinvestoinneille, jolloin turvaudutaan esim. projektirahoituksen
keinoihin. Tissd selvityksessd pyritddn kuitenkin paneutumaan
suorien sijoitusten rahoitukseen kokonaisuutena ja esim. projekti-
rahoitusta tarkastellaan vain kokonaissijoitusta tiydentivind osana.

Jaljempina olevat tilastot Suomesta Venijille tehdyisté sijoituksis-
ta perustuvat Suomen Pankin maksutasetilastoon, jolloin ne kuvas-
tavat suurempia kuin 10 %:n omistusosuuden hankintoja. Aikaisem-
pien selvitysten valossa ei ole todennikoista, ettd alle 10 %:n omis-
tusosuuksia eli maidritelman mukaisia portfoliosijoituksia olisi mer-
kittavissd madrin hankittu suomalaiseen omistukseen. Tilastot eivit
erittele olemassa olleisiin yrityksiin ja vasta perustettuihin yrityksiin
tehtyja sijoituksia, joten ndiden osuuksista ei ole kiytettavissa tietoja.



4  SUOMEN VIENNIN JA SUORIEN
SIJOITUSTEN KEHITYS VENAJALLE

4.1 Suorat sijoitukset viennin kasvuvauhdissa

Suomesta tehdyt ulkomaiset sijoitukset Iti-Eurooppaan kasvoivat
tasatahtia vuosina 1992-95 toisaalta Baltian maihin ja toisaalta Ve-
nijille. Vuonna 1996 sijoitukset Venijille ylittivit jo reilusti Balti-
an maithin tehdyt sijoitukset mutta vuonna 1997 ero kapeni jilleen
(vrt. kuvio 1).

Kuvio 1.
Suorat sijoitukset Suomesta Ita-
Eurooppaan vuosina 1990-97
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Lihde: Suomen Pankki

Suomalaisten yritysten suorat sijoitukset Venidjille ovat kasva-
neet vuosina 1995-96 selvisti nopeammin kuin 1990-luvun alku-
vuosina. Vaikka vuosittaiset vaihtelut ovat olleet huomattavia, si-
joitusten kasvuvauhti on ollut samaa luokkaa kuin viennin kasvu-
vauhti 1990-luvulla, keskimiirin jopa hieman yli 40 % vuodessa.
Timi kay ilmi kuviosta 2, joka kuvaa toisaalta Suomen Venijille



tapahtuneen viennin kehitysta ja toisaalta suorien sijoitusten kehi-
tysta.

Kuvio 2.
Suomen vienti ja suorat sijoitukset
Vengjalle 1992-97
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Lihteet: Suomen tullitilasto sekd Suomen Pankin maksutasetilasto

Suomen vienti Venidjille on kasvanut hyvin nopeasti jo vuodesta
1992. Vuonna 1997 se ylitti vuoden 1989 koko entisen Neuvosto-
liiton alueelle suuntautuneen viennin tason ja on jatkanut nopeata
kasvuaan vuoden 1998 alkukuukausina. Venijin kauppakumppa-
neista Suomi oli vuonna 1997 Saksan, Ukrainan, Valko-Venijin ja
Italian jalkeen viidenneksi suurin tuontimaa ja yhdeksinneksi suu-
rin vientimaa. Venijille tehtyjen suorien sijoitusten lihdemaana
Suomi ei sijoittunut suurimpien sijoittajamaiden joukkoon kun
mittatikkuna on sijoitusten arvo. Sen sijaan Venijilli toimivien
suomalaisomistuksessa olevien yritysten lukumdirdlli mitattuna
Suomi kuitenkin sijoittui kuudenneksi USA:n, Saksan, Kiinan, Uk-
rainan ja Ison-Britannian jilkeen ja ennen Kyprosta®.

2 Venijin Tilastokomitean kuukausiraportit vuodelta 1997.
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4.2 Suomalaiset sijoittajat

Kuinka paljon suomalaisomisteisia yrityksida toimii Venajallir Ky-
symykseen on erittdin vaikea 16ytdd yksiselitteistd ja selkedd vasta-
usta. Sekd Suomen maksutasetilastojen ettd Vendjian tilastokomite-
an kerdamat tiedot ovat puutteellisia eivitkd pysty antamaan suo-
rien sijoitusten kehityksestad tismallista kuvaa.

Suomen Pankin vuonna 1997 tehdyn kyselyn mukaan Venijilla
toimi aktiivisesti 170 suomaisessa omistuksessa olevaa yritysti.
Maksutasetilaston mukaan Suomesta Venijille suoria sijoituksia
tehneitd yrityksid oli vuoden 1997 aikana niistd 90. Tima maira
yrityksia oli tehnyt joko uusia pddomansiirtoja, antanut luottoa si-
joitusyhtibilleen Venijilld, vastaanottanut niiltd lainanlyhennyksia
tai kotiuttanut niiden kirjaamia voittoja Suomeen. Aktiivisesti toi-
mivien tytaryritysten madrad (170) voidaan kuitenkin pitdd mini-
miarviona aktiivisten suomalaisten sijoittajien madrastd, koska
kaikki Venijilld toimivat suomalaisomisteiset yritykset eivit vilt-
tamattd ole tehneet padomansiirtoja pankkisektorin vilitykselld ei-
vitkd kaikki siirrot edes vilttamatta tule rekisteroidyiksi niitd kos-
kevasta ilmoitusvelvollisuudesta huolimatta. Vastaava lukumaird
Virossa aktiivisesti toimivia tytaryrityksid oli Suomen Pankin vuo-
den 1997 kyselyn mukaan 170. Pddomansiirtoja tehneitd yrityksid
oli puolestaan 150 vuonna 1997.

Vuonna 1995 Suomen Pankissa suoritetun Iti-Euroopan maihin
tehtyjd suoria sijoituksia koskevan kyselyn perusteella arvioitiin, et-
td tuolloin IVY-maissa, eli etupidissa Vendjilli toimivien suoma-
laisomisteisten yritysten lukumiiri oli noin 550°. Arvio perustui
useista eri rekistereistd kerdttyihin tietoihin, jotka eivit tukeneet
toisiaan kovin hyvin, joten sitikdin ei voida pitdd kovin luotetta-
vana.

Venijin tilastokomitean julkaisemien tietojen mukaan lokakuun
alussa 1997 Venijalla rekisterdityja ulkomaisomistuksessa olevia yri-
tyksia oli 25 700, joista toimivia oli 13 900 eli 54 %. Toimivien yri-
tysten lukumaird oli edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta su-
pistunut 6 %. Suomalaisomistuksessa olleiden yhteisyritysten osuus
Venijilld toimivien yhteisyritysten lukumaaristi oli 3.8 % ja nithin

®  Laurila-Hirvensalo (1996), s. 23.
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sijoitetusta osakepadomasta 0.4 % vuoden 1997 elokuussa. Vastaa-
vasti kokonaan ulkomaalaisomistuksessa olleiden yritysten lukumaa-
risti suomalaisten osuus oli 1.0% ja osakepdiomasta 0.6 %.* Tilld
perusteella Venidjalld toimivien suomalaisomisteisten yritysten luku-
miird voidaan sijoittaa levedin haarukkaan 140-530. Haarukan ala-
rajaa ldhelld oleva luku on kuitenkin realistisempi kun otetaan huo-
mioon, ettd suomalaisista yrityksistd suuri osa on tdysin omistettuja
tytaryrityksid, joista suomalaisten osuus oli vain prosentin luokkaa.

Neuvostoliiton aikana vientid Suomesta harjoittivat etupdassa
suuret suomalaiset yritykset. Pienten ja keskisuurten yritysten rooli
idinkaupassa oli useimmiten toimia alihankkijana suurille viejille
tai harjoittaa epdsuoraa vientia suomalaisten kauppahuoneiden vi-
litykselld. Jos epdsuoraa vientid harjoittaneet yritykset otetaan huo-
mioon idinkauppaa harjoittaneiden pk-yritysten maiird oli Suo-
messa kuitenkin jo Neuvostoliiton aikana huomattava®. Yritysten
kaupankiyntiin liittyvat riskit olivat tuolloin huomattavasti vahai-
semmait kuin nykyadn. Vuonna 1997 Venijin kauppaa kiyvien yri-
tysten maari oli noin 3 400.

Vuoden 1992 jilkeen suurten yritysten osuus viennistd Venajille
on supistunut ja vientiyritysten joukko on laajentunut kasittimain
entista enemman pk-yrityksid. Keskuskauppakamarin kevaalld
1998 teettimin tutkimuksen mukaan jo joka viidennelld suomalai-
sella pk-yritykselld on jonkinlaisia litkesuhteita Venijille. Tutki-
muksen mukaan pk-yritykset harjoittavat edelleen piddasiassa epi-
suoraa vientid mutta suomalaisen agentin sijasta valtaosa kayttda
venaldistd agenttia. Sen sijaan saman tutkimuksen mukaan Suoma-
lais-venaldisen kauppakamarin jiasenyritykset, jotka ovat keskimaa-
rin suurempia sekd Vendjin kaupassa kokeneempia yrityksid, har-
joittavat padsidantdisesti joko suoraa vientid tai kayttivit joko
omaa Venidjilld toimivaa jakeluyhtiotd ja toimipaikkaa.

Suurten ja pk-yritysten erilaiset toimintamuodot heijastuvat tut-
kimuksessa my0s selkedsti erilaisina kokemuksina. Kun pk-yri-
tykset suhtautuvat padasiassa positiivisesti Vendjin kaupan tulevai-
suuteen ja nikevit sen ongelmat pieniksi, suuret yritykset kokevat
huomattavasti enemmin ongelmia litkesuhteissaan Venijin kanssa.

Suomalais-veniliisen kauppakamarin jisentiedote 3/98, s. 28.

Venijin vientid harjoittaneiden yritysten osuus vientid harjoittaneista yrityksistd
vuosina 1976-91 on arvioitu noin 30-40 prosentiksi (Hirvensalo 1993, s. 42).
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Eris johtopaitos tastd on se, ettd ongelmat liittyvit mm. omien
yksik6iden perustamiseen ja suorien sijoitusten tekemiseen. Selvi-
tyksen mukaan ongelmia koettiin erityisesti kaikessa rahaan, taka-
uksiin ja maksuihin liittyvdssa toiminnassa (Keskuskauppakamari
1998).

4.3 Maksut ja rahoitus

Teollisuuden ja Tyonantajain Keskusliiton vuonna 1997 julkaise-
man idankaupan rahoituksen kehittimista kisittelevan tutkimuk-
sen mukaan suomalaisten ja lintisten pankkien iddnkaupan maksu-
liilkkeen tekniset vilineet ovat kunnossa. Ongelmina koettiin kui-
tenkin saatavilla olevan informaation riittimattomyys ja erityisesti
pk-yritysten tottumattomuus niiden valineiden kiytossi. Eri-
tyisesti maksuliikkeen ty6ldyttd ja byrokraattisuutta kritisoitiin.
Tutkimus perustui noin sadalle idinkauppaa kayville yritykselle 1a-
hetettyyn kyselyyn, jota tiydennettiin haastatteluin. Ndiden vienti
Venijille edusti noin kolmasosaa Suomen Venidjin-viennin arvosta
ja vastasi osapuilleen viennin tavararakennetta. Noin kaksi kolmas-
osaa yrityksistd oli pk-yrityksia ja néistd puolestaan runsaat puolet
oli aloittanut Vendjin kaupan vasta 1990-luvulla.

Suoria sijoituksia joko kokonaan tai osittain omistettuihin yri-
tyksiin tutkimukseen osallistuneista yrityksistd oli tehnyt vajaat
puolet, 57 % suurista, 46 % keskisuurista ja 31 % pienista yrityk-
sistd. Suurilla yrityksilld oli lisiksi useimmiten 2 tai enemmain
osakkuus- tai tytiryritystd kun taas keskisuurilla ja erityisesti pienil-
14 yrityksilld niitd oli vain 1.

Valtaosa Venijille tehdyistd suorista sijoituksista oli rahoitettu
yritysten omista varoista. Ulkopuolista rahoitusta Vendjin liike-
toimien rahoitukseen oli hakenut vain neljannes pienista ja kol-
mannes suurista yrityksistd. Pddosa yritysten rahoitushakemuksista
koski kyselyn mukaan kuitenkin projektiviennin seké investointita-
varoiden rahoitusta. Suoriin sijoituksiin ulkopuolista rahoitusta ky-
selyyn vastanneista yrityksistd oli hakenut vain viidennes (5 yritys-
td). Vastaajien mukaan suurimmat syyt hakemusten epdimiseen
olivat Venidjan korkea maariski (43 %), vakuuksien riittimattomyys
(27 %) sekid riskin jakajien puuttuminen (13 %) (Iddnkaupan...
1997).
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Suomen Pankin vuonna 1995 tekemin kyselyn mukaan Suomes-
ta Ita-Eurooppaan tehdyistd suorista sijoituksista kaksi kolmasosaa
tehtiin sijoituksina osakepddomaan ja loput padomansiirroista oli-
vat sijoituskohteeseen annettuja luottoja. Noin neljinnes osake-
pddomasta maksettiin puolestaan apporttina eli tavarana ja loput
rahana. Niin ollen tavarana maksettujen investointien osuus oli
luonnostaan vahentinyt rahoitustarvetta. Vain noin neljinnes yri-
tyksistd oli kdyttinyt ulkopuolista rahoitusta investoinnin rahoituk-
seen ja naistd valtaosa oli kotimaisista rahoituslihteistd. Tall6in
vakuutena oli kaytetty tavallisesti suomalaisen emoyrityksen va-
kuuksia, jolloin riski on kokonaan emoyhtiolld (Laurila-Hirvensalo,
19906).
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5 ULKOMAISET SIJOITUKSET
VENAJALLE

5.1 Suorat ja portfoliosijoitukset

Ulkomaiset sijoitukset Venijille kasvoivat erityisen nopeasti vuo-
sina 1996-97. (vrt. kuvio 3). Vuoden 1996 lopussa ulkomaisten
suorien sijoitusten kanta nousi yhteensd 13.5 mrd. dollariin. Tésta
mairistd lihes puolet kertyi vuoden 1996 aikana. Vuoden 1998
syyskuun lopussa suorien sijoitusten kanta oli supistunut 11.5 mrd.
dollariin ruplan huomattavan devalvaation® seurauksena.

Kuvio 3.

Ulkomaiset sijoitukset Venajalle vuosina
1991-97
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Lihde: Goskomstat

Suorat sijoitukset, jotka on tehty joko vastaperustettuihin yrityk-
siin tai hankkimalla yli 10 %:n osuus olemassa olevasta venildisesti
yrityksestd ovat kuitenkin jdaneet kasvuvauhdissa toiseksi muille ul-
komaisille sijoituksille. Eniten kasvoivat ennen Venijin talouskriisid
valtion litkkeelle laskemiin lyhytaikaisiin obligaatioihin tehdyt sijoi-

®  Elokuun puolivilin ja syyskuun lopun vilisend aikana ruplan arvo laski noin

6 ruplasta dollarilta noin 15-17 ruplaan dollarilta.
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tukset, jotka Goskomstatin julkaisemissa tilastoissa luetaan ns. mui-
hin sijoituksiin. Portfoliosijoitukset eli sijoitukset osakkeisiin ja mui-
hin arvopapereihin, ovat jadneet edellisida huomattavasti pienemmik-
si. Lansimaisessa tilastointikdytinndssi portfoliosijoituksia ovat seka
obligaatioihin ettd osakkeisiin tehdyt sijoitukset.

Kun maailmanlaajuisesti seurataan ja analysoidaan ulkomaisten
sijoitusten kehitystéd, tarkastelukohteena ovat tavallisesti nimen-
omaan suorat sijoitukset, joissa sijoittaja pyrkii hankkimaan tuotto-
ja osallistumalla aktiivisesti yritystoimintaan. Ulkomaiset sijoitukset
Venijian valtion lyhytaikaisiin obligaatioihin eivit ole tillaisia sijoi-
tuksia. Markkinatalousmaissa vastaavista valtioiden velkapapereista
on valtiontalouden rahoittamisen ohella tullut olennainen osa ra-
hapolititkan vilineistéd ja Venijilld alkaneen kehityksen voitiin pe-
riaatteessa olettaa seuraavan saman linjaa.

Venaijalld ulkomaisten sijoitusten silmiinpistava piirre elokuuhun
1998 saakka olikin juuri valtion obligaatioihin tehtyjen sijoitusten
osuuden nousu runsaaseen kahteen kolmasosaan kaikista ulkomai-
sista sijoituksista. On my0s arvioitu, ettd noin kolmannes niistad
velkapapereista oli ulkomaisissa kisissd. Kiinnostus perustui etu-
padssi niiden korkeaan korkotasoon, joka huhtikuussa 1998 oli
keskimairin 28 prosenttia vuotuista korkoa ja ylitti reilusti noin 10
prosentin vuotuisen inflaatiovauhdin’. Vaikka kiinnostus oli myés
osoitus kasvaneesta luottamuksesta Vendjan talouden kehitykseen,
se el kuitenkaan ollut vield osoitus luottamuksesta pitemmalld ai-
kavililla, mistd konkreettinen osoitus oli sijoittajien nopea vetdy-
tyminen Venidjin markkinoilta jo Aasian talouskriisin puhkeamista
seuraavina viikkoina syksylld 1997. Vuoden 1998 alussa sijoittajat
osittain palasivat Vendjin arvopaperimarkkinoille, vaikka tilanne
jatkui epdvakaana. Kun Venidjin valtio elokuussa 1998 ilmoitti ob-
ligaatioitaan koskevasta moratoriosta, sijoittajien luottamus ro-
mahti ja voidaan olettaa vievin vuosia ennen kuin on realistista
olettaa timin luottamuksen palaavan.

Venijille tehdyistd portfoliosijoituksista puhuttessa voidaan
olettaa, ettd valtion obligaatioihin tehdyt sijoitukset ovat Venijalld
luotettavasti tilastoituja. Sen sijaan muiden portfoliosijoitusten
osalta arvioidaan, ettd ne todellisuudessa ovat tilastoituja paljon

Venijin ja Baltian talouksien viikkokatsaus no 16, 1998, Suomen Pankin
iddntalouksien instituutti.
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suuremmat, koska Venijilld toimivien n. 160 sijoitusyhtion sijoi-
tuksista ei ole kiytettivivissi luotettavia tilastoja® .

5.2 Sijoitukset Vengjalle verrattuna muuhun Ita-
Eurooppaan

Kun verrataan erityisesti ulkomaisten suorien sijoitusten kehitysta
Venijille suorien sijoitusten kehitykseen maailmanlaajuisesti, voi-
daan todeta sijoitusten Venijille kuitenkin olevan vield suhteelli-
sen vaatimatonta luokkaa. Koko Keski- ja Iti-Euroopan osuus
maailman ulkomaille tehdyistd suorista sijoituksista oli vuonna
1997 4 %. Suorien sijoitusten kannasta Keski- ja Iti-Euroopan
osuus oli samana vuonna puolestaan vain 1.5 %. Kuvio 4 havain-
nollistaa Iti-Eurooppaan tehtyjen sijoitusten kehitystd verrattuna
maailman muille alueille tehtyjen sijoitusten kehitykseen.

Kuvio 4.
Ulkomaiset suorat sijoitukset
maailman eri alueille 1986-1997
288 888 —e— Koko maailma
.© _— | | = Kehittyneet maat
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50 008 **%’74.%:—_‘._3:::- —*— Kehitysmaat
—e— Kiina
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@‘b Eurooppa

Lihde: World Investment Report 1998: Trends and Determinants, Uni-
ted Nations Conference on Trade and Development

Kuvio 5.

Russia: Foreign Economic Relation, Quarterly Review No 3, 1997 All-
Russia Market Research Institute, Moscow 1997.
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Ulkomaiset suorat sijoitukset Keski-
ja Itd-Eurooppaan 1986-1997
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Ldhde: World Investment Report 1998: Trends and Determinants, Uni-
ted Nations Conference on Trade and Development

Venija nousi kuitenkin vuonna 1997 suurimmaksi sijoituskoh-
teeksi Iti-Euroopassa ohittaen Puolan ja Unkarin, vaikka suorien
sijoitusten kanta niissi molemmissa maissa vield onkin suurempi
kuin Venijille tehtyjen suorien sijoitusten kanta. Puola ohitti puo-
lestaan Unkarin 1990-luvulla kumuloituneiden suorien sijoitusten
mairissa vuonna 1997 (kuvio 5). Venijille vuonna 1997 tehdyt
suorat sijoitukset kohdistuivat erityisesti energiasektorille, infra-
struktuurin kehittimiseen seka telekommunikaatiosektorille.

Myé6s investoinnit Vendjiltd ulkomaille lisddntyivit erityisesti
vuonna 1997 ja nousivat noin kolmasosaan Venijille tehtyjen suo-
rien sijoitusten arvosta. Voidaan olettaa, ettd huomattava osa niis-
td tehtiin varojen siirtimiseksi vihemmain riskialttiisiin maihin ja
ehkd my6s korkeaa verotusta pakoon.

Suorien sijoitusten merkitysta kansantaloudelle voidaan mitata
mm. asukasta kohden lasketulla sijoitusten mairalld sekd ulkomais-
ten sijoitusten osuudella kokonaisinvestoinneista tai bruttokansan-
tuotteesta. Kaikilla nailld mittareilla mitattuna ulkomaisten suorien
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sijoitusten merkitys Venijin taloudessa on marginaalinen verrattu-
na niiden merkitykseen muissa Iti-Euroopan maissa. Venijilld
asukasta kohden laskettu suorien sijoitusten maiirid oli vuonna
1996 vain 45 dollaria kun se Virossa oli 551 dollaria. Vastaavasti
suorien sijoitusten suhde kokonaisinvestointeihin oli vuonna 1996
vain prosenttia ja suhde bruttokansantuotteeseen runsas prosentti,
kun vastaavat luvut Virossa olivat noin 20 %:n luokkaa (
UNCTAD, FDI/TNC database).

5.3 Sijoittajamaat ja kohteet

Tarkeimmait sijoittajamaat Venijilld ovat olleet suuret teollisuus-
maat, Yhdysvallat, Alankomaat, Sveitsi, Saksa, Iso-Britannia ja
Ranska. Niiden jirjestys on jonkin verran vaihdellut vuodesta toi-
seen. Suurimpien sijoittajamaiden joukkoon on ajoittain mahtunut
myos Kypros, jonka arvellaan olevan erids tirkeimpid venildisen
padoman sijoituskohteita linnessi. Tama viittaa puolestaan siithen,
ettd ulkomaille paennut venildinen piddoma on alkanut paluunsa
kotimaahan, mita lintiset sijoittajat pitdvit positiivisena merkkina.
Kuvio 6 esittdd suurimpien sijoittajamaiden jakautuman vuonna
1996.

Kuvio 6.

Suurimmat ulkomaisten sijoitusten
lahdemaat Vengjalla vuonna 1996
O USA

W Sveitsi

O Saksa

OlIso-Britannia
7

M Belgia

O Ranska

B Alankomaat
O ltalia

H [tavalta

M Ruotsi

Lihde: Goskomstat
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Kuvio 7.

Vendjalle tehtyjen suorien sijoitusten
teollisuusaloittainen rakenne vuonna 1996

OEnergia

M Varillinen
metallurgia

O Koneenrakennus

O Sellu- ja paperi

N4

M Elintarvike

Lihde: Goskomstat

Kun tarkastellaan pelkidstidn suoria sijoituksia, Yhdysvaltain
rooli korostuu erityisesti vuonna 1997, jolloin sen osuus yksindin
oli yli 50 % kaikista suorista sijoituksista. Tuolloin erityisesti Alan-
komaista ja Sveitsistd ja Isosta Britanniasta tehtiin huomattavasti
sijoituksia veniliisiin arvopapereihin.

Kuvio 7 kuvaa Venijille tehtyjen suorien sijoitusten rakennetta
vuonna 1996. Jos rahoitusinstrumentteihin tehdyt sijoitukset jite-
tddn ottamatta huomioon, valtaosa suorista sijoituksista Venajalld
on tehty teollisuuteen. Teollisuusaloista puolestaan elintarviketeol-
lisuus on houkutellut viime vuosina eniten sijoittajia. Toiseksi eni-
ten niitd on houkutellut energiasektori ja kolmannesta sijasta ovat
kilpailleet useat eri teollisuudenalat. Vuonna 1996 kolmannen sijan
valtasi sellu- ja paperiteollisuus. Teollisuuden ohessa suuria sijoi-
tuksia on tehty palvelusektorin yrityksiin. Vihittdiskauppa sekéd ho-
telli- ja ravintola-alat ovat olleet suosituimpia kohteita.

5.4  Sijoitukset Vengjan eri alueille

Venijan eri alueille ulkomaiset suorat sijoitukset ovat jakautuneet
hyvin epitasaisesti. Muutaman viime vuoden aikana Moskovan
rooli Venijin talouden kiistattomana keskuksena on entisestidn
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korostunut. Moskovasta on muodostunut erityisesti rahamaailman
keskus ja sen myo6tdi myoOs talouden muut osat tukeutuvat yhi
enemman maan piaikaupunkiin. Moskova on haukannut leijonan
osan my6s Venijille tehdyistd ulkomaisista sijoituksista - vuonna
1997 lihes 70 prosenttia niistd suuntautui Moskovaan. Venijin
muista alueista padasiassa Siperian Oljyalueet ovat merkittivissa
miirin houkutelleet ulkomaisia sijoituksia. Luoteis-Venajilld Pieta-
rin ja Novgorodin kaupungit ovat olleet ulkomaisten sijoittajien
suosiossa mutta hividvit selvasti Moskovalle. Sijoitusten alueelli-
nen jakauma kiy ilmi kuviosta 8°.

Kuvio 8.

Vendgjalle tehtyjen suorien sijoitusten
alueellinen jakautuma 1996

7

O Koillinen

[l Keskusalue
O Etela-Siperia
O Kauko-lta

B Muut alueet

Lihde: Goskomstat

Taulukko 1 kuvaa suorien sijoitusten jakautumista Suomea lihel-
13 oleville Venijin pohjoiselle ja luoteiselle alueelle vuonna 1996.
Pietarin osuus tille alueelle tehdyistd investoinneista on noin 50 %
mutta koko Venijille tehdyista sijoituksista Pietarin osuus on vain
vajaat 5 %. Jos otetaan huomioon my6s portfolio- ja muut ulko-
maiset sijoitukset, Pietarin osuus putoaa runsaaseen kahteen pro-

Alueellista sijoittumista kuvaaviin tilastoihin tiytyy kuitenkin suhtautua va-
rauksin, koska esim. energiateollisuuteen tehdyt investoinnit saattavat nikya
tilastoissa Moskovaan tehtyind investointeina pelkistidn sen vuoksi, ettd
energisuurten energiayritysten piikonttori sijaitsee sielld.
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senttiin ja Leningradin alue nousee Pietarin rinnalle yhtd suurella
osuudella suurten arvopapereihin tehtyjen sijoitusten johdosta.
Novgorodin alue poikkeaa puolestaan muista siind, ettd sinne on
tehty portfoliosijoituksia enemman kuin suoria sijoituksia tai muita
investointeja arvopapereihin. Novgorodiin tehdyt ulkomaiset in-
vestoinnit olivat myoOs asukasta kohden laskettuna vuonna 1996
Moskovan jilkeen toiseksi suurimmat Venijilli. Novgorod on li-
saksi kuuluisa ulkomaisille investoijille tarjoamista investoin-
tieduistaan, mikd nakyy selvasti alueen ulkomaisten investointien
mairissad (Tekoniemi, 1998).

Taulukko 1. Venijian pohjoiselle ja luoteiselle alueelle teh-
dyt ulkomaiset suorat sijoitukset vuonna 1996
(1000 dollaria, %)

Alue Suorat % Portfolio- %
sijoitukset ja muut
1000 USD sijoitukset
1000 USD
Koko Veniji 2090064 100 4416063 100
Pobjoinen piiri 32574 1.6 51309 1.2
Karjalan tasavalta 1563 0.1 116 0.0
Komin tasavalta 18537 0.8 39222 0.9
Arkangelin alue 3506 0.2 11048 0.3
Vologdan alue 8229 0.4 330 0.0
Muurmanskin alue 739 0.0 593 0.0
Luoteinen piiri 155392 7.4 174263 4.0
Pietari 98239 4.7 47033 1.1
Leningradin alue 43171 2.1 100435 2.3
Novgorodin alue 5624 0.3 25145 0.6
Pihkovan alue 8358 0.4 1650 0.0

Lihde: Goskomstat ja omat laskelmat
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5.4.1 Moskovan vetovoima

Moskovan kaupungin osuus kaikista Venijalle tehdyistd ulkomaisista
sijoituksista oli vuosina 1996-97 noin kaksi kolmasosaa. Verrattaessa
vuosien 1996 ja 1997 lukuja toisiinsa havaitaan, etti erityisesti Mos-
kovaan tehtyjen suorien sijoitusten osuus on noussut huomattavasti
vuonna 1997. Vuonna 1996 itse Moskovan kaupunkiin tehtyjen suo-
rien sijoitusten osuus oli 40 % kaikista suorista investoinneista, mut-
ta niilden osuus nousi 78 %:iin vuonna 1997. Vaikka otettaisiin
huomioon my6s Moskovaa ympiroivalle alueelle tehdyt sijoitukset,
jotka supistuivat samanaikaisesti, Moskovan kaupungin ja sitd ympa-
roivan alueen yhteenlasketut ulkomaiset suorat sijoitukset kasvoivat
huomattavasti vuonna 1997. Sen sijaan Moskovan osuus muista, la-
hinnd portfoliosijoituksista, laski 60 %:iin vuonna 1997 edellisen
vuoden 79 %o:sta (vrt. taulukko 2).

Taulukko 2. Ulkomaiset investoinnit Moskovaan vuosina
1996-97 (milj. dollaria, %)

Vuosi | Koko- %- Suorat | %- Port- %-
nais- osuus sijoi- osuus folio- ja osuus
inves- kaikista | tukset kaikista | muut si- | kaikista
toinnit joitukset

1996 4292 66.0 844 40.4 3447 78.1
1997 7077 67.4 3056 78.4 4020 60.9

Lihde: Goskomstat seka omat laskelmat

Kun Moskovan merkitys suorienkin sijoitusten kohteena on
noussut erittdin keskeiseksi, voidaan tilastoista péditelld my6s, etti
muut kuin 06ljy- ja kaasuteollisuuteen tehdyt suorat sijoitukset ovat
pitkalti keskittyneet vuonna 1997 Moskovan kaupunkiin. Erityises-
ti elintarviketeollisuuteen seka palvelusektorille tehdyt suorat sijoi-
tukset ovat keskittyneet juuri Moskovaan.

Vuoden 1997 syyskuussa Venijalli oli kaikkiaan 13900 koko-
naan ulkomaisessa omistuksessa olevaa toimivaa yritysté tai yhteis-
yritystd. Naistd 7300 (52 %) toimi keskuksen alueella, johon mm.
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Moskovan kaupunki ja sitdi ympiréivd alue kuuluvat®. Kun titi
verrataan Moskovaan osuuteen tehdyistd sijoituksista, voidaan
puolestaan padtelld, etti Moskovaan sijoittuneet yritykset ovat
tehneet keskimaardistd suurempia sijoituksia Venijalle.

5.4.2 Suomalaisyritysten sijoittuminen Venéajalle

Suomen Pankin vuonna 1995 suorittaman kyselyn mukaan' suo-
malaisista suoria sijoituksia tehneistd yrityksistd noin puolet oli si-
joittunut Pietarin kaupunkiin, neljasosa Moskovaan ja loput muu-
alle Venijille. Suomalaiset yritykset olivatkin 1990-luvun alku-
vuosina kiinnostuneita etabloitumaan erityisesti Pietarin kaupun-
kiin, joka oli ldhelld ja jonka odotettiin kehittyvin huomattavaksi
uudeksi talouskeskukseksi Moskovan rinnalle. Kun nimi odotuk-
set eivit ole tdyttyneet ja muut ulkomaiset investoijatkin ovat ha-
keutuneet entistd useammin Moskovaan, my6s suomalaisten yritys-
ten kiinnostus on kohdistunut entistd enemmain Moskovaan. Kui-
tenkin vuonna 1996 suomalaiset olivat kolmanneksi suurin kansal-
lisuusryhmi Pietariin sijoittaneiden ulkomaisten yritysten joukossa
Yhdysvaltojen ja Saksan jilkeen.

Elinkeinoelimin Tutkimuslaitoksen vuoden 1997 lopussa teke-
min suorien sijoitusten esteitid kartoittavan selvityksen' mukaan
useat Pietariin etabloituneet suomalaiset yritykset harkitsivat toi-
minnan laajentamista Moskovaan. Jotkut olivat jopa sitd mieltd, et-
td jos olisivat vuonna 1997 olleet ensi kertaa etabloitumassa Veni-
jalle, Moskova olisi ollut selvdsti suositumpi sijoituspaikka kuin
Pietari. Moskova kuitenkin nédhtiin my6s selvisti erilaiseksi, vaike-
ammaksi ja vaativammaksi markkina-alueeksi kuin Pietari, mistéd
syystd toiminnan aloittamista Pietarista kdsin pidettiin myos hyvi-
né ratkaisuna.

¥ Goskomstatin tilastot.

" Laurila-Hirvensalo (1996) Suorat sijoitukset Suomesta Iti-Eurooppaan;

Suomen Pankin vuonna 1995 tekemin kyselyn tulokset, Iddntalouksein kat-
sauksia 6/1996, Suomen Pankki, Iddntalouksien yksikko.

1 Hazley — Hirvensalo (1997) Barriers to Foreign Direct Investment in the

Baltic Sea Region, ETLA Keskusteluaiheita No. 628.
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Vaikka tuore trendi ulkomaisten sijoittajien keskuudessa onkin
etabloitua nimenomaan Moskovaan, tima trendi tuskin voi jatkua
loputtomiin. Pitemmallad aikavalilld, Vendjan talouden vakauden li-
sadntyessd ja lainsiaddannon kehittyessd on odotettavissa, ettd eri-
tyisesti Vendjin valtavat raaka-ainevarat houkuttelevat ulkomaisia
suoria sijoittajia metsi-, mineraali- ja energiavaroja kasittaville alu-
eille. Moskova tullee kuitenkin sdilymaan tirkeimpinid finanssi- ja
rahoituskeskuksena, jossa ulkomaisilla sijoittajille tulee myos olla
hyvit kontaktit, toimivatpa he sitten missi pdin laajaa Venijdd hy-
vinsa.

5.5 Sijoitusten rahoitusrakenne

Valtaosa, noin 75 %, ulkomaisista suorista sijoituksista Venajille
vuonna 1996 on sijoitettu yritysten osakepddomaan ja noin 10-20 %
on sijoitettu lainoihin. Dollarimaariisistd sijoituksista lainojen osuus
on jonkin verran suurempi kuin ruplamaariisistd sijoituksista (tau-

lukko 3).

Taulukko 3. Venijille tehtyjen ulkomaisten suorien sijoi-
tusten kohteet yrityksissi vuonna 1996

Milj. % Mrd. %
USD ruplaa
Suorat 2040 100 1794 100
sijoitukset yht.
Sijoitukset osake- 1523 75 1315 73
padomaan
Ulkomaiset luotot 400 20 254 14
Muut sijoituskohteet 167 5 224 13

Lihde: Goskomstat ja omat laskelmat

Dollarimaardisten sijoitusten lisiksi ulkomaisia sijoituksia on
kasvavassa miirin tehty my6s ruplissa. Vuonna 1996 ruplamairai-
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set sijoitukset nousivat noin 7 %:iin dollarimaariisiin sijoituksiin
verrattuna ja ne kohdistuivat suureksi osaksi teollisuuteen. Tilas-
toista eivit kdy ilmi ruplamiirdisten sijoitusten rahoituslihteet,
mutta on otaksuttavaa, ettd kyseessd ovat ainakin osittain koh-
deyritysten jilleensijoitetut voittovarat.

5.6 Ulkomaisten yritysten toiminnasta Venajalla

Taulukossa 6 tarkastellaan ulkomaisten ja yhteisyritysten toimintaa
Suomen lihelld sijaitsevien pohjoisen ja luoteisen Venijin alueella
sekd Moskovassa.

Taulukko 6. Venijilld toimivien ulkomaisten ja yhteisyri-
tysten toiminta (1996)

Toimi- Hen- | Tuotan- | Vienti | Tuon-
vien yri- | kil6- non milj. ti
tysten kunta arvo USD
luku- 1000 h mrd
midrd ruplaa
Venijin federaatio 16079 484 72076 5704 5080
Karjalan tasavalta 165 6 243 38 24
Komin tasavalta 50 5 1351 67 69
Arkangelin alue 63 3 1121 196 4
Vologdan alue 54 5 200 24 10
Muurmanskin alue 140 3 248 17 25
Pohjoinen piiri yht. 472 22 3163 342 132
Pietari 1709 55 7622 335 705
Leningradin alue 136 5 970 31 64
Novgorodin alue 61 2 397 40 40
Pihkovan alue 73 1 54 2 5
Luoteis-Venidji yht. 1979 63 9043 408 814
Moskova 8067 146 28724 2893 3154

Lihde: Goskomstat
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Ulkomaisten yritysten tuotannon maira on vahdinen verrattuna
bruttokansantuotteeseen; osuus BKT:sta oli n. 3 % vuonna 1996.
Sen sijaan tarkasteltaessa niiden merkitystd Vendjin ulkomaankau-
palle, tilanne on toinen. Vuonna 1995 ulkomaisessa omistuksessa
olevien sekid yhteistyritysten osuus Venijan koko viennistd oli 6.5 %
ja tuonnista 11.0 %. Vuonna 1996 vastaavat osuudet olivat 8.9 % ja
10.0 %. Venijan kauppataseen kannalta ulkomaisten yritysten vienti
ylitti tuonnin runsaalla 10 %:lla vuonna 1996. Ylijadma on kuitenkin
supistunut edellisestd vuodesta merkittavisti, jolloin se oli runsaat
70 % tuonnista. Suomen lihialueista erityisesti Pietarissa toimivat
ulkomaiset yritykset kasvattivat tuontiaan vuonna 1996. Arkangelin
alueen ulkomaisten yritysten ulkomaankauppa on puolestaan jatku-
nut selvimmin vientivoittoisena. Moskovassa tilanne on vuoden
1995 vientivoittoisuudesta kéddntynyt tuontivoittoiseksi vuonna
1996.

Kehitykseen on l6ydettavissd monia selittdjid. Yksi on kiistimat-
td viennin arvon supistuminen raaka-aineiden, erityisesti 6ljyn hin-
nanlaskun johdosta. Toinen on se, ettd ulkomaiset yritykset saatta-
vat kotimaisen kysynnin lisidntyessa entistd enemmin toiminnas-
saan suuntautua ulkomaan markkinoiden sijasta Vendjan markki-
noille ja kolmas se, ettd yritykset jatkavat kiihtyvisti investointeja,
jotka yleensa edellyttivat ulkomailta tapahtuvan tuonnin kasvua.
Viimeksi mainitut syyt vaikuttanevat erityisesti suurkaupungeissa
Pietarissa ja Moskovassa. Oljynhinnan lasku tuntuu eniten 6ljy- ja
kaasualueilla toimivien energiasektorille sijoittaneiden yritysten
toiminnassa.

Suomalaisomistuksessa olevien yritysten ulkomaankaupasta ei
ole kaytettivissa tietoja. Voidaan kuitenkin otaksua, etti ne ovat
osaltaan lisinneet Suomen ja Venijin vilisen kaupan kasvua vuo-
sina 1996-97, jolloin sekd suorat sijoitukset ettd vienti on kasvanut
erityisen nopeasti.
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6  SIJOITUSSTRATEGIAT JA VENAJAN
LIKETOIMINTAYMPARISTO

Tissd luvussa tarkastellaan yritysten sijoitusstrategioihin Vendjin
liikketoimintaymparistossd vaikuttavia tekijoitd yleiseltd kannalta
sekd aikaisempien selvitysten valossa.

6.1 Vend&jan talouskriisi

Venijan uusin talouskriisi alkoi elokuussa 1998, kun ruplan valuut-
takurssin vaihteluvilid laajennettiin. Tami tulkittiin yleisesti ruplan
devalvaatioksi ja valuutan kurssi ldhti syoksylaskuun. Venidjin val-
tio el pystynyt endd hoitamaan valtavaksi paisunutta ja kallista rup-
lavelkaansa ja ilmoitti pian devalvaation jilkeen lyhytaikaisen vel-
kansa uudelleenjirjestelyn ehdoista. Velkajirjestelyn piiriin kuului
noin 38 miljardin dollarin edestd velkapapereita, joiden haltijat
joutuivat velkojen erddntyessd sijoittamaan rahat vastaaviin uusiin
mutta alempituottoisiin obligaatioihin. Velkasitoumuksiin sijoitta-
neille konversio merkitsee huomattavia tappioita. Tilanne synnytti
my0s poliittisen kriisin ja sen seurauksena paddministeri Kirijenko
erosi. Pitkdn neuvotteluvaiheen jilkeen paaministeriksi nimitettiin
Jevgenij Primakov.

Sijoittajista suurin ryhmai, valtion maksukykyyn luottaneet veni-
liiset pankit, kirsivit konversiossa eniten ja tilanne Venijin pank-
kisektorilla on velkajirjestelyn jilkeen ollut hyvin sekava. Vaikka
pankkisektorilla ruplan devalvaatiota osattiin odottaa — olihan siitd
liikkunut huhuja jo vuoden alusta lihtien — kriisin vaikutukset
pankkisektorilla yllittivit. Devalvaation ja valtion velan morato-
riumin seurauksena Vendjin koko pankkisektorin yhteenlaskettu
tase on supistunut noin kolmasosaan entisestidn ja oma piddoma
muuttunut negatiiviseksi. Pankkien keskuudessa ne pankit, jotka
olivat sijoittaneet eniten valtion lyhytaikaisiin velkapapereihin,
myo0s kirsivit eniten. Syksyn mittaan koko pankkisektorin uudel-
leenjirjestelyistd on kiyty neuvotteluja, mutta ratkaisua sille, mitka
pankit selviytyvit ja mitkd havidvit, ei ole vield nikopiirissd. Noin
1500 venildisestd pankista odotetaan vain murto-osan, muutaman
kymmenen vakavaraisimman pankin selvidvin kriisisti. Pankkien
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vilinen maksuliike ei kriisin jilkeen my6skdin ole toiminut nor-
maalisti, koska pankit eivit voi luottaa edes toinen toisiinsa. Kaikki
maksut kulkevat keskuspankin clearingin kautta, mikd merkitsee
viiveitd suoriin pankista toiseen tapahtuviin maksuihin verrattuna.
Kansainvilisen rahamaailman silmissd Vendjin pankkisektori on
menettinyt uskottavuutensa.

Kriisin alkamisen jalkeen Venijin alhaiseksi painunut inflaatio
on jalleen kiihtynyt ja noussut vuositasolla yli 80 %:n. Teollisuus-
tuotanto on edelleen supistunut. IMF on toistaiseksi pidattaytynyt
lisirahoituksen jarjestimisestd epdrealistisena pitimansid Venijin
talouspolititkan vuoksi ja valtiolla on suuria ongelmia budjettiali-
jadmin rahoittamisessa. Vendja on lisdksi jattinyt maksamatta
Neuvostoliitolta perityn runsaan 120 milj. dollarin suuruisen velan
korkoerid, mikd on johtanut Pariisin ja Lontoon velkojaklubien
puitteissa uusiin neuvotteluihin mutta ei selviin sopimuksiin. Niin-
pa julkisten ja liikepankeista koostuvien velkojienkin keskuudessa
vallitsee erilaisia kasityksia siitd, onko Venija muodollisestikin rik-
konut sopimuksia vai ei.

Primakovin hallitus ei ole saanut aikaan uskottavaa talousohjel-
maa eikd maassa yleisesti uskota olennaisiin muutoksiin ennen uu-
sia presidentinvaaleja. Hajanaiseen talousohjelmaan sisaltyneisiin
liikevaihtoveron ja voittoveron alennuksiin, jotka on Duumassa
hyviksytty, suhtaudutaan varsin ristiriitaisesti ja niiden veronmak-
sukuria parantavia vaikutuksia epdillddn yleisesti. Presidentti Jeltsi-
nin terveyden jatkuvat ongelmat lisddvit myos talouden epivar-
muutta.

Samanaikaisesti ns. virtuaalitalouden piirteet ovat vahvistuneet
Venijalld. Niihin kuuluvat lisddntynyt vastakauppojen ja velkakir-
jojen kayttdé maksuvilineend ruplien sijasta sekd edelleen kasvavat
maksu-, vero- ja palkkaristit. Kun rahaa ei kdytetd maksuvilinee-
nd, hintataso nousee keinotekoisesti ja jopa bruttokansantuotteen
mairdd voidaan sen vuoksi pitdd paisuteltuna. Virtuaalitaloudessa
eletidn, kun niin noussut hintataso luo vaikutelman suuremmasta
taloudesta kuin mita se reaalisesti on.

Venalaisille kuluttajille kriisi on ollut melkoinen shokki sen jail-
keen kun talous oli jo muutaman vuoden ollut melko vakaa ja kas-
vun alkamisesta oli orastavia merkkeji. Toisaalta sisapiirildisten
etuja puolustava hallituksen talouspolitiikka ei saanut laajaa kanna-
tusta eikd talouspolititkalla muutenkaan ollut kosketuspintaa kan-
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salaisten tai yritysten jokapiiviiseen selviytymiskamppailuun. Kyy-
palveluksessa olevan pietarilaisen insin6orin seuraava lausahdus ta-
louskriisin alkupaivina: ”Hallitukselta on jo kunltu kaikki mabdollinen.
En vilitd endd vibdakddn siitd, mitd herrat lupaavat. Opettajana toimiva
vaimoni ei ole saanut palkkaansa 7 kunkauteen.”

6.2 Sijoittajien motivaatio

Useat kansainviliset tutkimukset osoittavat, ettd ulkomaisia suoria
sijoituksia tekevien yritysten padasiallinen motiivi on uusien mark-
kinoiden avaaminen yrityksen tuotteille. Iti-Eurooppaan ja Veni-
jalle suoria sijoituksia tehneiden yritysten motiivit eivit poikkea
tastd (esim. Altzinger 1998 ja Hazley-Hirvensalo 1998). Timin
ohella strategiset nikokohdat, kuten edut, jotka liittyvdt markki-
noille etabloitumiseen ensimmadisten ulkomaisten yritysten joukos-
sa, sekd kilpailijoiden seka asiakkaiden seuraaminen ovat tirkeitd
vaikuttimia (esim. Estrin ja Meyer 1997, Pye 1997). Sen sijaan
hyodyt, jotka mahdollisesti saavutetaan alhaisemmista tyovoima- ja
raaka-ainekustannuksista, ovat viimeaikaisten tutkimusten valossa
osoittautuneet sijoittajien mielessi vihemmin merkityksellisiksi
kuin markkinoiden valtaaminen ja sithen liittyvit strategiset nako-
kohdat.

Venijilld tyévoimakustannukset ovat tosin edelleenkin huomat-
tavan alhaiset”® verrattuna linsieurooppalaiseen tai suomalaiseen
tasoon mutta kun otetaan huomioon tyon alhainen tuottavuus, ero
ei enda olekaan yhti suuri. Tyon tuottavuus ei myoskéin tilastojen
valossa ole noussut 1990-luvulla.

Monille sijoittajille Venidjin rikkaiden raaka-ainevarojen hyoédyn-
timinen on markkinoille etabloitumisen vaikuttimena pitkalld tih-
taimelld. Tall6in tavoitellaan kuitenkin strategisessa mielessd paa-
sya niukkojen raaka-aineainevarojen direlle eikd lyhyen tahtdimen
kustannusetuja. Usean raaka-aineen tapauksessa kustannusedut
ovatkin jo kokonaan kadonneet Venijin korkean inflaation seura-

B Keskimiiriinen kuukausiansio oli Venijilli syyskuussa 1997 n. 1000 000

ruplaa, n. 170 USD tai n. 1000 FIM kuukaudessa; Goskomstat/Russian
Economic Trends 4/1997.
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uksena. Jos vield otetaan huomioon pitkien etiisyyksien aiheutta-
mat korkeat kuljetuskustannukset, Vendjan raaka-ainevarojen hyo-
dyntiminen kannattavasti ei lyhyelld tihtiimelld ole monessakaan
tapauksessa mahdollista.

Edellisten lisdksi tuontitullit toimivat tirkeidnd vaikuttimena suo-
rien sijoitusten tekemiselle erityisesti silloin, kun yritys on harjoit-
tanut huomattavaa vientid Venijalle ja pelkai tullitariffien noston
tyrehdyttavin viennin tulevaisuudessa. Suomalaiset juoma- ja elin-
tarviketeollisuuteen tehdyt suorat sijoitukset ovatkin ainakin osit-
tain seurausta elintarvikkeisiin kohdistuneiden tuontitullien koro-
tuksista Vendjalld vuoden 1994 jilkeen.

Venidjan markkinat ovat kuitenkin vain yksi mahdollinen etabloi-
tumiskohde monien muiden maiden joukossa ja nopeasti globali-
soituvassa maailmassa Venidjan markkinoiden houkuttelevuus si-
joittajan ndkokulmasta riippuu enenevissd maidrin kehityksesti
my06s muilla markkinoilla. Erityisesti suuret yritykset suunnittelevat
strategiaansa globaalista perspektiivistd. Keskisuuret ja varsinkin
pienet yritykset sen sijaan ovat suhteellisesti kiinnostuneempia la-
hialueiden tarjoamista kasvumahdollisuuksista.

6.3 Venajan maariski ja yritystoimintaan liittyva luot-
toriski

Edelld luvussa 3.3 on viitattu sithen, ettd Venijin maariski on nih-
ty litan suureksi seka sijoittajien ettd rahoittajien keskuudessa, jotta
huomattaviin sijoituksiin olisi uskallettu ryhtya. Maariskilld tarkoi-
tetaan talloin ns. poliittista riskid siitd, ettd Vendjan valtio ei esim.
poliittisten valtasuhteitten muututtua endda kunnioittaisikaan ulko-
maiden kanssa solmimiaan investointisuojasopimuksia, vaan ryh-
tyisi esimerkiksi kansallistamaan ulkomaisten sijoittajien omaisuut-
ta tai kieltdisi maksutasesyistd kaikki valuuttasiirrot ulkomaille.
Vaikka nditd riskejd ei endd vuoden 1998 alussa pidetty Vendjalla
kovin suurina, maan uusin talouskriisi on kuitenkin osoittanut etta
niitd voidaan edelleenkin pitid korkeina. Maan poliittinen tilanne
on epivakaa, talouden vakauttamisessa on jatkuvasti suuria on-
gelmia ja maa on joutunut lykkdamaidn ulkomaisten lainojen ta-
kaisinmaksua.
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Venajalld poliittiset riskit ovat my6s paljon monivivahteisempia
kuin vastaavat poliittiset riskit markkinatalousmaissa tai muissa
siirtymatalouksissa. Vendjan eri alueiden itsendistymispyrkimykset
antavat asialle lisavirid, joka mutkistaa sitd sijoittajan kannalta tar-
kasteltuna. Maan 89 eri alueen oikeudellinen asema on maaritelty
toisaalta vuonna 1992 tehdyssid federaatiosopimuksessa ja toisaalta
vuonna 1993 sdddetyssi Vendjan perustuslaissa. Taman lisdksi alu-
eet ovat tehneet Moskovan keskusvallan kanssa kahdenvilisid so-
pimuksia, jotka asettavat alueet kdytinndssid eriarvoiseen asemaan
keskusvallan suhteen. Niin ollen alueita koskeva lainsiadinto
vaihtelee mm. siind suhteessa, mitd asioita voidaan paittda paikalli-
sesti. Lisdksi sekd paikallisten alueiden lainsdadinto ettd sen kay-
tintoon soveltaminen voivat erota suuresti toisistaan. Sijoittajan
kannalta riski on erityisesti siind, ettd keskusvalta paittdd jostakin
uudesta alueita sitovasta laista, joka on ristiriidassa alueen oman
aikaisemmin voimaan saatetun lainsdddannon kanssa.

Suhtautuminen ulkomaisten yritysten maanomistukseen tai -
vuokraukseen on eris tirkeimpid kysymyksid, joissa erot ovat suu-
ria eri alueiden vililli sekd myos alueiden ja keskusvallan vililla.
Timin lisiksi maanomistusta koskeva lainsidddnté on kokonai-
suudessaan hajanaista ja osittain my6s keskendin ristiriitaista™.
Niin ollen Venidjin maariskissi ei ole kysymys pelkdstddn siitd, ettd
ulkovaltojen kanssa solmittuja sopimuksia ei muuttuneessa tilan-
teessa kunnioitettaisikaan vaan myos siitd, ettd keskusvallan ja alu-
eiden lainsdddintotyé markkinatalouden olosuhteita vastaavaksi on
pahasti kesken ja tyotd tehdddn monesti ristiriitaisten paineiden
alaisena, minkd vuoksi lopputulostakaan ei ole mahdollista etuka-
teen arvailla.

Venijin maariskin lisaksi suoria sijoituksia harkitsevan yrittdjin
kannettavaksi tulee riski siitd, ettd perustettava tai ostettava yritys
pystyy selvidmiin sitoumuksistaan, esim. maksamaan sille myon-
netyt lainat takaisin sovitussa aikataulussa. Tahdn ns. yritysriskiin-
kin liittyy Venijilld seikkoja, jotka tekevit sen arvioimisen paljon
vaikeammaksi kuin monissa muissa maissa. Ostettavan yrityksen
arvonmadritys on erityisen hankalaa sen vuoksi, ettd yritystd rasit-
tavista taseen ulkopuolisista sitoumuksista on vaikea saada realis-

14 . . . .. . cqees
Vrt. esim. Ulkomaisten investointien edellytykset: suomalais-venilidisen la-

kimiesty6ryhmin ajatuksia; Ministry of Trade and Industry in Finland,
Working Papers 8/1997.
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tista kuvaa. Neuvostoliiton ajoilta perdisin olevien suurten yritys-
ten kytkenndistd varsinkin paikalliseen julkiseen sektoriin saattaa
esim. verorastien muodossa syntyid ennalta arvaamattomia rasitteita
ulkomaiselle sijoittajalle, joka ei ole niihin varautunut®. My6s til-
laisten yritysten ympiristoriskit ovat huomattavat ja varomaton si-
joittaja saattaa joutua huomattavien puhdistusoperaatioiden kus-
tantajaksi. Ndma lienevit tirkeitd syita sithen, ettd suomalaiset si-
joittajat ovat enenevidssd madrin perustaneet Vendjille uusia
100%:sti omistamiaan ja kontrolloimiaan tytaryrityksia.

Kuitenkin my6s tdysin omistettuthin tytaryrityksiin liittyvd luot-
toriski on Venijilld vatkeammin arvioitavissa kuin monessa muussa
maassa johtuen siitd, ettd sen potentiaalisten venildisten yritysasiak-
kaiden luottoriskisti on vaikea saada tdysin realistista kuvaa. Veni-
jan markkinaolosuhteissa, joissa harmaalla taloudella on kidytinnossi
suuri merkitys', jo kysynnin arvioiminen on hankalampaa kuin
muualla. Tamin lisdksi yritysten velkardstien, veroristien ja palkka-
rastien kasvaminen on johtanut mm. sithen, ettd maksuna kiytetdin
rahan sijasta usein vekseleitd tai tavaraa, jolloin seurauksena mm.
myydystd tavarasta saatu todellinen hinta saattaa vairistya.

Venidjan markkinoiden poliittisten ja luottoriskien erityispiirtei-
den luetteloa voisi jatkaa lihes loputtomiin mutta edelld olevat an-
tanevat kuvan tirkeimmistd. Niiden valossa suomalaisten sijoitta-
jlen varovaisuutta ei ole syytd ithmetelld. Toisaalta ulkomaisten si-
joitusten maard on riskeistd huolimatta kasvanut Vendjalld nopeas-
ti, mitd voidaan pitdd osoituksena siitd, ettd sijoittajat ovat myos
oppineet hallitsemaan Venijin markkinoihin liittyvia riskeja.

6.4 Suorien sijoitusten esteet kaytdnndssa

Viime aikoina suorien sijoitusten esteisiin Venijilld on kiinnitetty
kasvavaa huomiota. Investointeja tehneiden yritysten lisiksi selvi-
tyksid ovat laatineet mm. Euroopan teollisuuden ja tyonantajain

B Vrt. esim. ruotsalaisyrityksen Assidominin vaikeuksia, Dagens Industri 4-

5.12.1997.

16 Arviot harmaan talouden suuruudesta vaihtelevat 25 ja 50 %o:n vililla, vrt.

Russian and Baltic Economies, The Week in Review 4/98, Bank of Finland
Institute for Economies in Transition.
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yhteisjirjestd (Union of Industrial and Employers’ Confederations
of Europe, UNICE), Itimeren maiden yritysjohtajien foorumi
(Baltic Sea Business Summit 1997 ja 1998) sekd Venijan ulkomais-
ten investointien neuvosto (Foreign Investment Advisory Coun-
cil).

Julkilausumassaan Euroopan Teollisuuden ja Tyénantajain Kes-
kusliitot kiinnittivit vuonna 1997 huomiota taloudellisten oikeuk-
sien riittdimdttémadn turvaan, lipindkyvin ja luotettavan informaa-
tion puutteeseen markkinoilla toimijoista sekd lakien epidyhtenii-
seen ja heikosti ennustettavaan soveltamiseen. Lisdksi liitot arvos-
telivat osakkeenomistajien heikkoa oikeusturvaa sekd erityisesti
pienten ja keskisuurten yritysten kohtaamaa paikallisten viran-
omaisten kankeata byrokratiaa sekd lahjusvaatimuksia. Liittojen
mukaan my6s ulkomaisten investoijien verotus lukuisine erilaisine
ja jopa taannehtivine veroineen on huomattava investointien este
(vrt. Idinkaupan... 1997).

Samoihin asioihin ovat selvityksissddn kiinnittineet huomiota
my6s Itimeren maiden yritysjohtajien foorumi (Memorandum...,
1998) sekd Venijin ulkomaisten investointien neuvosto (Foreign
Investment...1997). Niiden selvityksissd on kiinnitetty huomiota
verotuksen epéyhtenidisyyden lisiksi my6s Vendjin kirjanpitolain ja
sadadosten poikkeavuuksiin kansainvilisestd kdytinndssd, mikéd ai-
heuttaa investoijille suuria ongelmia.

Verrattuna muihin transitiomaihin investointi-ilmapiirin on Ve-
na-jalld my6s useissa tutkimuksissa todettu olevan muita huonom-
pi. Suomessa tehdyissd selvityksissd on usein verrattu Vendjin si-
joitusilmapiiria Baltian maiden sijoitusilmapiiriin (Laurila 1992,
1994 ja Laurila-Hirvensalo 1996, Hernesniemi 1995 ja Hazley-
Hirven-salo 1998). Monille suomalaisille yrityksille, jotka ovat har-
kinneet suorien sijoitusten tekemistd ldhialueille, Baltian maat ja
Venija ovatkin olleet vaihtoehtoisia sijoituskohteita. Selvityksissa
on kuitenkin poikkeuksetta todettu, ettd Venidjin investointi-
ilmapiiri on kdytinndssd selvisti vaikeampi ja vihemmin houkut-
televa kuin Baltian maiden ilmapiiri. Kaikissa ao. maissa, my6s
Venijalld, investointi-ilmapiiri on 1990-luvun alkuvuosista selvisti
parantunut mutta Vendjin suhteellinen asema ei muthin verrattuna
ole muuttunut.
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6.5 Suhtautuminen ulkomaisiin sijoittajiin

Suhtautuminen ulkomaisiin sijoittajiin on Vendjalld melko ristirii-
taista. Vield Neuvostoliiton aikana vuosina 1988-91, jolloin yhteis-
yritysten perustaminen ulkomaisten yritysten kanssa tuli mahdolli-
seksi, kiilnnostus yhteisyritysten perustamiseen venaldisten organi-
saatioiden keskuudessa oli valtavaa. Suomalaiset yritykset, joilla oli
tuolloin edustusto Moskovassa, saattoivat vastaanottaa viikoittain
useita ehdotuksia yhteisyritysten perustamisesta. Valtava kiinnos-
tus oli osittain uutuuden viehitysti mutta erityisesti se perustui
paljon my6s epirealistiseen kisitykseen siitd, ettd lansimaisilla yri-
tyksilld oli kidytettavissddn lahes rajattomasti resursseja sellaisten
tavaroiden (esim. autojen) hankkimiseen, joista neuvostojirjestel-
missd oli suurta pulaa. Muutaman vuoden kestineen alkuin-
nostuksen jilkeen suhtautuminen yhteisyrityksiinkin muuttui nega-
titvisemmaksi (Hirvensalo 1997). Ulkomaiset investoijat alettiin
nahdi entistd useammin riistédjiksi ja vaaraksi kansantalouden itse-
maidrdimisoikeudelle ja esim. pankkisektorilla maariteltiin katto,
jota suuremmaksi ulkomainen omistus ei voi nousta.

Venidjan muuten uudistusmielisen hallituksen politiikka on myos
vaihdellut ulkomaisia sijoittajia kohtaan erittdiin myonteisesta lihes
vihamieliseen suhtautumiseen riippuen siitd kuka on johtanut kes-
keisid virastoja ja erityisesti Vendjin yksityistimisvirastoa, jonka
tyGssd suhtautuminen ulkomaisiin sijoittajiin on herkimmin konk-
retisoitunut. Hallituksen polititkka on lisiksi ollut liberaalimpaa
kuin Vendjin parlamentissa Duumassa vallalla olleet mielipiteet,
mikd on niakynyt ulkomaisia sijoittajia koskeneiden lakien hitaana
etenemisend Duuman kisittelyssd. Osittain tdstd syystd myoOs eri
alueiden erot suhtautumisessa ulkomaisiin sijoittajiin ovat koros-
tuneet, koska alueiden lainsdddanto sijoittajiin suopeasti suhtautu-
villa alueilla on edennyt nopeammin kuin Duuman lakien kasittely.

Venildisten ristiriitainen suhtautuminen ulkomaisiin sijoittajiin
ei kuitenkaan ole poikkeuksellista. My6s Suomessa on viime vuo-
sina jopa kithtyvidin tahtiin oltu huolestuneita yritysten myynnista
ulkomaille, koska on pelitty yritystoiminnan péitantivallan valu-
van suomalaisten ulottumattomiin. Huolestuneisuuden syntymisti
ei ole estanyt se seikka, ettd ulkomaisten yritysten suorilla sijoituk-
silla ndyttdisi Suomen teollisen rakenteen kehityksen kannalta ol-
leen enemmin myonteisia kuin kielteisid piirteitd. Suomessa ulko-
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maiseen omistukseen siirtyneet yritykset ovat usein myos kasvatta-
neet yrityskauppojen jilkeen vientiddn ja niiden rahoitusmahdolli-
suudet ovat parantuneet. (Pajarinen - Yli-Anttila 1998). Padtinti-
vallan ja kontrollin siilyttaiminen “omien kansalaisten kdsissd” tun-
tuu ndin ollen niin Suomessa kuin Venijilld olevan arvo sindnsi.
Se niyttid olevan my0s asia, jossa tapahtuvat nopeat muutokset
helposti koetaan uhaksi taloudelliselle itsendisyydelle. Markkinata-
louteen opettelevalla Venijilld pelko paitintavallan luisumisesta
vieraisiin kasiin on erityisen ymmairrettivid myos sen vuoksi, ettd
sielli on kertynyt vasta hyvin vihidn kokemusta toimimisesta ul-
komaisille sijoittajille avoimessa taloudessa.

6.6 Riskinhallintatapoja

Toimittaessa Vendjan erittdin riskialttiilla ja nopeasti muuttuvilla
markkinoilla tirkeidksi asiaksi nousee luonnollisesti markkinoihin
liittyvien riskien hallinta. Nopeiden muutosten markkinat tarjoavat
riskien ohella my6s ansaintamahdollisuuksia, mutta my6s niiden
hyodyntiminen edellyttdda nopeata muutoksiin sopeutumista seki
nithin littyvien riskien hallintaa. Palvelusektorilla, kaupan tai ra-
hoituspalvelujen alalla, joilla investointien ei tarvitse valttimattd
olla suuria, suorilla sijoituksilla on helpompi hyédyntid nopeiden
muutosten mukanaan tuomia mahdollisuuksia kuin teollisuudessa,
jossa sijoitukset ovat yleensd suhteellisen suuria ja tarvitsevat sen
vuoksi onnistuakseen vakaamman toimintaympariston. Molemmis-
sa tapauksissa muutoksiin sopeutuminen ja riskien hallinta on kui-
tenkin tirkeda.

Suomalaiset yritykset ovat pyrkineet rajoittamaan Venijin mark-
kinoiden riskid toimimalla markkinoilla vain viejana tai tekemalld
vain pienid investointeja. Erityisesti suuret yritykset ovat rajoitta-
neet riskinottonsa vain sellaisiin investointeihin, jotka yritys saat-
taisi menettdd kokonaan ilman, ettd yrityksen muulle toiminnalle
aiheutuisi siitd ongelmia. Toisaalta yritykset ovat halunneet pienten
investointien avulla oppia toimimaan siirtymétalouksien olosuh-
teissa ja pitdd ’jalkaa ovenraossa” sitd hetked ajatellen, jolloin isoja
investointeja voidaan perustellusti tehdi. Talléin tuskin voidaan
puhua vield strategisista investoinneista. Pikemminkin on kyse op-
pimis- tai valmistautumisinvestoinneista.
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Venijin nopean muutoskehityksen epidvakaat olosuhteet ovat
luoneet tilanteen, jossa litketoiminnan edellyttimia ennakoitavuut-
ta, vakautta ja luottamusta ei 10ydy riittavisti oikeusjirjestelmin
piiristd. Koska oikeusjirjestelmin toimintaan ei voida tdysin luot-
taa, litketoiminnan edellyttimidd ennakoitavuutta ja luottamusta
haetaan henkilsuhteista’’. Venijin kehittymittomin lainsiddin-
non tilanteessa yritystoiminnan riskeiltd suojaudutaankin kdytin-
nossa yleisimmin hyvien henkilésuhteiden avulla. Niiden hyodyn-
timinen on venilaisille yrityksille perinteinen toimintamalli ja vilt-
tamaton elinehto ja my6s ulkomaiset yritykset ovat havainneet ne
erittdin tarkeiksi riskien hallinnan kannalta. Niin ollen ne yritykset,
jotka ovat investoineet Venijille, ovat investoineet yleensid huo-
mattavasti myos henkilosuhteisiin ja rakentaneet toimintansa hen-
kilokohtaisten luottamussuhteiden varaan. Tillainen ihmissuhde-
verkoston varaan rakentuva strategia on luonteeltaan yhteistoimin-
tastrategia ja on erityisen valttimiton yhteisyrityksissa.

Tdysin omistetuissa tytaryrityksissdé on usein johtavana toimin-
ta-ajatuksena se, ettd sijoittaja pystyy paremmin kontrolloimaan
yrityksen toimintaa kun mukana ei ole venildistd omistajaa lain-
kaan. Niin onkin yrityksen sisdlld. Kuitenkaan tima omistusstrate-
gia el takaa kontrollimahdollisuuksia toimintaymparistéon yrityk-
sen ulkopuolella. Ulkoisissa suhteissa tdysin omistetut tytiryrityk-
set joutuvat my6s turvautumaan henkilésuhdeverkostoon. Sellai-
sessa tilanteessa on kuitenkin vaikeampaa loytdd yhtd motivoitu-
neita yrityksen asian ajajia kuin ovat venilidiset omistajat, jotka
voivat suoranaisesti omistajina hyotyd yrityksen tuloksista.

Pietarissa toimivien suomalaisyritysten menetysstrategioita ana-
lysoidessa Turunen (Turunen, 1998) toteaa, ettd menestysstrategiat
ovat perustuneet kokemukseen seka Pietarin maantieteelliseen 1i-
heisyyteen. Muihin linsimaalaisiin yrityksiin verrattuna suomalaiset
hallitsevat paremmin venildisen litketoimintakulttuurin ja osaavat
paremmin toimia yhteistyossa venaldisten kanssa. Toisaalta Turu-
sen mukaan myos suurin syy Vendjilld tapahtuneisiin yritysostojen
epdonnistumisiin on ollut kulttuuristen tekijéiden laiminlyonti seka
piittaamattomuus Venijin kehitysvaiheessa olevasta hallinnollises-
ta infrastruktuurista.

" Esim. Johan Bickman (1997) Liikkeenjohto Venidjin muutoksessa, WSOY

Ekonomia-sarja 1997.
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6.6.1 Holding-yhtio riskien kannalta

Eris keino rajata Vendjilld tapahtuvan yritystoiminnan riskeja on
kayttda ns. holding-yhtiotd, jonka avulla Vendjin liitketoiminnat
erotetaan yrityksen muusta toiminnasta erillisen yhtion alaisuuteen.
Holding-yhti6ita kiytetddn tavallisesti my6s muualla kuin Venijalld
verosuunnittelun vilineend, kun haetaan yritykselle mahdollisim-
man edullista kotipaikkaa verotuksen kannalta. Tdsséd selvityksessi
ei paneuduta Venidjin toimintoihin taltd kannalta muuten kuin to-
teamalla, ettd verosuunnittelulla voi kaytinndssa olla suuri merki-
tys siind vaiheessa, kun yritys alkaa tuottaa odotettua tulosta, koska
yritysverotus on Vendjilld erityisen korkea. Kuitenkin on huomat-
tava, ettd my6s verotus on nopeasti muuttuva sektori Venijilld ja
eri maiden kanssa solmitut kahdenviliset verosopimukset muuttu-
vat myos, joten holding-yhtididen sijaintimaan tilanne saattaa
muuttua Vendjadn, mahdollisesti myds Suomeen, nihden ennen
kuin rakenteesta on edes nihtivissd verotettavaa tuottoa.

6.6.2 Tuotannollinen investointi vai palvelualan yritys?

Markkinanidkymat ovat luonnollisesti ratkaisevassa asemassa kun si-
joittaja harkitsee lihtedko tuotannolliseen investointiin. Suomalaisis-
ta yrityksistd erityisesti elintarvike- ja juomateollisuudessa sekid ra-
kennusteollisuudessa on tehty tallaisia investointeja. Monilla muilla
sektoreilla ollaan kuitenkin vield odottavalla kannalla ja useiden teol-
lisuusyritystenkin investoinnit Venijille on tehty markkinointi- tai
palvelualan yrityksiin. Teollisuusyritysten perustamien palvelualan
yritysten toiminta keskittyy useimmiten tuotteiden markkinointiin
sekd huoltoon, joissain tapauksissa my6s alaan liittyvaan konsultoin-
tiin. Nitd voidaan pitda opettelu- ja valmisteluinvestointeina, joiden
avulla opitaan markkinoiden toimintatapoja ja pienennetddn sité
kautta riskejd, jotka liittyvat tuotannollisen toiminnan aloittamiseen.
Till6in ne palvelevat my6s tirkedn ithmissuhdepadoman kerddmista.
Sopivien ja luotettavien litkekumppaneiden 16ytiminen onkin tuo-
tannollisen toiminnan kehittimisen kannalta aivan avainasemassa.

Kaupan ja muiden palvelujen alalla toimivien emoyhtiéiden tyt-
tiret ovat luonnostaan palveluyrityksid, joiden markkinoille tulo ei
yleensd vaadi yhtd suuria investointeja kuin teollisen toiminnan
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aloitus. Niiden markkinoille padsyi on lisiksi helpottanut se, ettd
juuri palveluista oli Neuvostoliitossa suuri pula ja niiden kysyntd
oli Venijalld transition alusta alkaen suurta.

6.7 Yhteisyritys vai taysin omistettu tytar?

Edelld on kosketeltu kysymystd Venajille perustettavan yrityksen
omistusmuodosta lihinna riskien hallinnan kannalta. Kokonaan
omistettu tytiryritys on tdysin omistajan kontrolloitavissa, mikad on
usein sijoittajan tavoitteena silloin kun halutaan valttya paikallisen
partnerin vanhojen sitoumusten aiheuttamilta negatiivisilta yllatyk-
siltd. Toisaalta tiysin omistettu tytiryritys ei riskien hallinnan kan-
nalta tarjoa yhtdi motivoitunutta paikallista henkilésuhdeverkostoa
yrityksen kdyttoon kuin yhteisyritys saattaa tarjota.

Tima on kuitenkin vain yksi nikokulma laajaan kysymykseen,
johon vaikuttavat monet toimialaan, henkil6- tai raaka-aineresurs-
seihin tai rahoitukseen liittyvit asiat. Joillakin toimialoilla, esim.
puunjalostusteollisuudessa tai kaivostoiminnassa jo pienin ajatelta-
vissa oleva investoinnin koko on niin suuri, ettd harva suomalai-
nen yritys edes haluaisi tehdd sellaista investointia yksin. Toiseksi
raaka-aineen saatavuus nousee suurissa tuotannollisissa investoin-
neissa niin keskeiseksi, ettd paikallisen partnerin merkitys on sen-
kin vuoksi huomattava. Kolmanneksi investoinnin koko vaikuttaa
my0s rahoituksen saatavuuteen. Kansainviliset rahoituslaitokset,
jotka tulevat kyseeseen suurten hankkeiden rahoittajina, haluavat
my0Os kytked hankkeeseen useampia partnereita, koska suurissa
hankkeissa rahoitus joudutaan kokoamaan useasta lihteestd seka
turvautumaan myos projektirahoitukseen, jossa vakuutena joudu-
taan kdyttimaan investoinnin myohemmin tuottamia rahavirtoja.

Harkittaessa suuria tuotannollisia investointeja Venidjin markki-
noille saattaa olla todennakdistd, ettd yhteisyrityksiin liittyvat edut
painavat haittoja enemmain ja yhteisyrityksid perustetaan uudestaan
nykyistd enemmain. Suurissa investoinneissa on lisiksi todenna-
koistd, ettd lansimaisiakin partnereita tarvitaan useampia. Viime
kidessdi markkinandkymait luonnollisesti ratkaisevat minkalainen
kehitys tissa suhteessa tulee olemaan.
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6.8 Rahoitusratkaisu — osakepadomasijoituksen ja
lainarahoituksen suhde

Perustettavan yrityksen rahoitusrakenteeseen vaikuttavia nikékoh-
tia on luonnollisesti useita, joista tdssa ei ole mahdollisuuksia kisi-
telld kuin joitakin. Osakepddoman ja lainarahoituksen keskindinen
suhde on sellainen, jota jokainen sijoittaja joutuu pohtimaan omis-
ta lihtokohdistaan. Kokonaissijoituksen koon, ulkopuolisen rahoi-
tuksen saatavuuden seka kontrollikysymysten lisiksi Venijin
markkinoilla ovat vaikuttaneet mm. osakepddoman kaytolle asete-
tut rajoitukset seka investointilainojen korkojen rajoitettu vihen-
nyskelpoisuus yrityksen tulosta laskettaessa. Seka veniliiset tilastot
ettd Suomen Pankin tilastot edelld viittaavat siithen, ettd suurin osa
suorien sijoitusten rahoituksesta Venijilla on tehty osakepdioman
muodossa.

Kun Suomesta on tehty kohtalaisen pienid investointeja, on ol-
lut kidytinnossa yksinkertaisinta jarjestdd koko rahoitus osakepaa-
oman muodossa mutta sijoituksen koon kasvaessa myo6s lainara-
hoituksen tarve tavallisesti kasvaa. Pientenkin yritysten kohdalla
suomalainen emoyhti6 on osakepdiomasijoituksen lisiksi usein
jarjestanyt kdyttopdadomaa tytiryritykselle myontimalld maksuaiko-
ja hankinnoille Suomesta. (Vrt. Suomen Pankin kysely vuodelta
1995). Sen sijaan suoraan ulkopuoliselta taholta otettua lainaa on
kaytetty kohtalaisen harvoin sen vuoksi, ettd yleensd ulkopuolinen
rahoittaja edellyttda lainalle joka tapauksessa emoyhtion takausta.
Lisaksi erityisesti Vendjan markkinoilta ulkopuolista rahoitusta on
ollut vaikea saada ja korot ovat olleet korkeita seka nimellisesti et-
td inflaation taltuttua myos reaalisesti.

Yrityksen kontrolliin ja paitoksentekoon liittyvit nakékohdat
ovat edelld olevan lisaksi tirkeitd myos Vendjilld. Erityisesti pienil-
le ja keskisuurille yrityksille on tavallista, ettd ne eivat halua antaa
ulkopuoliselle rahoittajalle vaikutusvaltaa yrityksessa ja pitivit sen
vuoksi ulkopuolisen rahoituksen minimissd. Vendjalld tatd ndko-
kohtaa korostaa muutenkin suuri tarve minimoida ulkopuolisten
tahojen mukanaan tuomien yllittivien sitoumusten vaikutus.

Kun litkepankkien riskinottohalukkuus Venijin markkinoilla on
ollut hyvin rajoittunutta, rahoitusjirjestelyissa on usein jouduttu
turvautumaan kansainvilisiin rahoituslaitoksiin. Toisaalta rahoi-
tusneuvottelut nididen kanssa on suurissakin suomalaisissa yrityk-
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sissd havaittu hankalaksi ja aikaa vievaksi prosessiksi, jonka hallit-
seminen vaatii lisaksi my6s yritykseltd uutta erityisosaamista. Kan-
sainvaliset rahoituslaitokset ovat lisiksi edellyttineet hankkeilta
sellaista minimikokoa, johon eivit monetkaan yritykset ole olleet
valmiita, varsinkaan kun laitokset my6s edellyttavit yrityksilta it-
seltddn huomattavaa panostusta ja riskinottoa sellaisissa hankkeis-
sa, joita ne ovat valmiita rahoittamaan.

Niin ollen my6s rahoitusjirjestelyt sekd niihin liittyvat saata-
vuus- ja kontrolliongelmat ovat omalta osaltaan vaikuttaneet sii-
hen, ettd suorat sijoitukset Suomesta Venijille ovat jddaneet keski-
mairin pieniksi.

6.8.1 Liikepankkien ja kansainvdlisten rahoituslaitosten
rooli

Suomalaisten pankkien rooli Suomesta Venijille tapahtuneiden
suorien sijoitusten rahoituksessa on ollut suhteellisen vahainen. Si-
joittajat eivit toisaalta ole edes hakeneet kovin paljon ulkopuolista
rahoitusta johtuen mm. siitd, ettd sijoitukset ovat olleet padasiassa
pienid. Toisaalta suuria sijoituksia ei ole juuri tehty, koska Venijin
markkinoihin liittyvd maariski on nahty seka sijoittajien itsensd ettd
rahoittajien keskuudessa litan korkeaksi.

Aktiivisimpia rahoittajia ovat kansainviliset rahoituslaitokset
EBRD, IFC sekid niiden perustamat sijoitusyhtiét. Vuonna 1997
EBRD oli hyviksynyt kaikkiaan 45 hanketta kokonaisarvoltaan n.
3.8 mrd USD, joissa esiintyy suomalaista intressid kuten yhteisra-
hoitusta Suomesta (suomalainen sijoittaja/sponsori tai suomalai-
nen hankkeen toteuttaja/toimittaja). Vuosina 1991-96 hyviksytty-
jen hankkeiden kokonaismiirid pankissa oli 450 yhteisarvoltaan
noin 9.4 mrd USD™.

6.8.2 Finnvera Oyj:n tarjoamat rahoitusmahdollisuudet

Finnvera Oyj (johon Kehitysaluerahasto eli Kera kuuluu vuoden
1999 alusta lukien) on vuodesta 1996 lihtien toiminut Euroopan

8 Vrt. Valtion erityisrahoituksen uudistaminen; Valtion erityisrahoituksen ko-

konaisselvityksen johtoryhmin raportti, Kauppa- ja teollisuusministerién
julkaisuja 9/1997.
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Unionin JOP (Joint Venture Programme Phare-Tacis) —vilittdjina.
JOP-ohjelman avulla on rahoitettu suomalais-venaldisten yhteisyri-
tysten perustamiseen tarvittavia selvityksid. Tiéllaisia rahoitussopi-
muksia oli vuoden 1998 loppuun mennessa tehty 36. Yritysten
saaman avustuksen suuruus on ollut keskimiirin 30-40 000
ECUA. Suurin osa selvityksisti on kisitellyt tuotannollisen toi-
minnan aloittamista yhdessid venildisen osakkaan kanssa ja etu-
paassi metalliteollisuudessa, puu- ja rakennuspuusepinteollisuu-
dessa sekd elintarviketeollisuudessa. Valtaosa nidin rahoitetuista
hankkeista on my6s toteutumassa. Kaikista hankkeista ei kuiten-
kaan ole syntynyt yhteisyrityksid. Joissakin tapauksissa venaldinen
osapuoli on vetdytynyt hankkeesta poytikirjan laatimisen jilkeen
ennen yrityksen perustamista tai hankkeesta on alun perin syntynyt
taysin suomalaisomisteinen.

Kaikki eivit myoskddn suunnittele kidyttivansd selvitysvaitheen
jilkeen JOP-rahoitusta, koska varsinkin pienyritykselle EU:n byro-
kratian puitteissa toimiminen on osoittautunut hankalaksi jo selvi-
tysvaiheessa. Yrityksen oman 60 %:n padomapanoksen jilkeen on
yrityksille kaavailtu mahdollisuutta saada hankkeeseen 20 %:n osa-
kepddomasijoitus erikseen sekd EU:lta ettd Finnveralta. EU:n
mahdollinen panostus koetaan kuitenkin niin pieneksi, ettei sen
vuoksi haluta alistaa toimintaa yksityiskohtaiselle EU:n valvonnal-
le. EU:n rahoituksella on vastaavia selvityksid tehty muualla Eu-
roopassa kaikkiaan runsaat 1500 ja niistd vain noin 100 on toteu-
tettu EU:n pddomapanostuksen avulla, mikad kuvastaa yleistd tren-
did vastaavissa hankkeissa muuallakin.

Finnveralla (Keralla) on 1992 lihtien ollut Pietarissa toimisto,
joka on JOP-ohjelman ohessa myos muilla tavoin avustanut suo-
malaisia yrityksid etabloitumaan Venijille sekd venaldisid yrityksid
hakemaan yhteistybkumppaneita Suomesta sekd etabloitumaan
Suomeen. Noin kymmenkunta tillaista yritystd on tuonut Venajal-
td keskimdirin 50-60000 markan suuruisen osakepddoman tai kayt-
topadoman Suomeen. Finnvera on toiminut yhteistyossia mm. Pie-
tarin valtiollisen pienyritysten tukirahaston kanssa. Yhteisty6 veni-
laisten pankkien kanssa ei sen sijaan ole lihtenyt kunnolla kdyntiin
lahinnéd siksi, ettd nadmi eivit ole olleet kiinnostuneita yritysten
tuotannollisen toiminnan rahoittamisesta.
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6.8.3 Vakuuksiin liittyvia ongelmia

Suoriin sijoituksiin liittyvien poliittisten riskien varalta on Suomes-
sa tarjolla Finnveran (aikaisemmin Valtiontakuulaitoksen) inves-
tointitakuu. Tatd eivit sijoittajat ole kuitenkaan kayttineet toistai-
seksi lainkaan. On todennidkoisti, ettd sijoittajat eivit ole nihneet
tarpeelliseksi kattaa pelkdstidn Vendjan markkinoihin liittyvid po-
liittisia riskejd erikseen, koska joka tapauksessa yritykseen liittyvat
kaupalliset riskit ovat huomattavat eikd niidenkdan katteeksi ole
tarjolla vakuutuksia. Niin ollen yritykset, jotka arvioivat pystyvin-
sa hallitsemaan kaupallisia riskeji Venidjin markkinoilla, nikevit
poliittiset riskit osaksi sita riskid, jonka joka tapauksessa joutuvat
ottamaan.

Suoriin sijoituksiin liittyvan rahoituksen vakuusjirjestelyjen ke-
hittymisen kannalta Vendjin sekava maanomistusta koskeva lain-
saddianto on erds suuri este. Lainsdddinnon kehittymistd koskeva
epavarmuus on jo sindnsi este mutta niilldkin alueilla, joilla lain-
sadadianto on olemassa, sen tulkinta ja kdytintoon soveltaminen on
epayhtenadistd. Kaytinnon ongelman muodostaa erityisesti maa- ja
kiinteistorekisterien puute. Kun julkista rekisterida ei esim. kiinteis-
tojen kiinnityksistd ole kaytettdvissi, rahoittaja ei voi varmistua sii-
td, ettel esim. samaa kiinteistod ole kiinnitetty useampien lainojen
vakuudeksi.

Suomalaisen kiinteistosijoittamisen kannalta on lisiksi huomat-
tava, ettd venildinen lainsiidintd el tunne esim. asunto-osake-
yhtidmuotoa. Suomalaisen kaytintdon verrattuna esim. suurten
asuintalojen yhteistiloja koskevat omistus- ja vastuukysymykset
ovat episelvit.

Episelvdd on my6s se, miten yrityksen konkurssitilanteessa
konkurssilakia kdytinndssa sovelletaan, koska toistaiseksi yrityksia
ei ole juuri haettu konkurssiin. Venildisetkin yritykset luottavat
saataviensa turvaamisessa pikemminkin hyviin henkil6suhteisiinsa
kuin konkurssilakiin. Ulkomainen yritys on tdssa suhteessa helposti
huonommassa asemassa kuin kotimainen, jonka on kaikin tavoin
helpompaa saada luotettavaa tietoa yritysten taloudellisesta tilan-
teesta ja myOs tulkita saamansa tieto oikein.
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6.9 Kirjanpitoon ja verotukseen liittyvat ongelmat

Kuten edelld jo todettiin Vendjille suoria sijoituksia tehneiden yri-
tysten kokemien hankaluuksien kirjessd ovat kirjanpitoon ja vero-
tukseen liittyvit kiytinnon ongelmat. Yritystoiminnan kannalta
eniten riskeja sisaltyy lakien ja miidrdysten jatkuviin ja jopa taan-
nehtivasti sovellettaviin muutoksiin, joita on jokseenkin mahdo-
tonta ennakoida.

Pietarissa toimivan suomalaisomistuksessa olevan tilitoimiston
mukaan hyvin esimerkin veroviranomaisten yksityiskohtiin ulottu-
vasta ja taannehtivasti sovelletusta kontrollista muodostaa Pietarin
kaupungissa vuoden 1997 alussa voimaan astunut siddds, jonka mu-
kaan paikallisen puhelinyhtién kanssa tehtyjd sopimuksia ei voitu
endd sisdllyttdd kiinteiston vuokrasopimukseen kuten sithen asti.
Taustalla oli kiinteistbnomistajien pyrkimys vihentdd korkeasti vero-
tettua vuokratuloa ilmoittamalla mm. puhelinliittymien maksut to-
dellista suuremmiksi. Muutoksen jilkeen puhelinliittymisopimukset
tuli rekister6idd erikseen. Vilppid harjoittaneille kiinteistbnomistajille
miirittiin sakkoja taannehtivasti usealta vuodelta.

Ulkomaisen yrityksen osakepddoman rahoitukseen liittyen mm.
apporttia koskevat mairidykset ovat viime aikoina tiukentuneet.
Apportiksi kelpaavat endd vain koneet tai laitteet, jotka liittyvit
suoraan yrityksen varsinaiseen tuotannolliseen toimintaan. Myyta-
viksi tarkoitettuja tavaroita tai edes huonekaluja ei endd hyviksyta
osakepiddomasijoitukseksi. MyGs apporttina tuotavien tavaroiden
tullikohtelua on tiukennettu. Esimerkiksi tietokoneille ei endd
myonnetd helpotuksia tullimaksuista.

Ulkomaan valuuttoina tapahtuva pidomantuonti oli mahdollista
vield vuonna 1997 keskuspankin erityisluvalla mutta sen jilkeen
kaikki maahan tuotu ulkomainen pddoma tuli vaihtaa rupliksi, jot-
ka sijoitetaan emoyrityksen nimissd avattavalle sijoitustilille. Tililld
olevien varojen kiytolle ei kuitenkaan aseteta mitddn rajoituksia.
Keskuspankin rajoitukset koskevat ainoastaan yritysten ulkomaan
valuutan mdiirdisid muita tileja. Vuoden 1997 alusta lihtien myos
kurssitappiot ovat olleet verotuksessa hyvaksyttivid kuluerid mutta
elokuussa 1998 tapahtuneen devalvaation jilkeen odotettiin, ettd
vihennyskelpoisuus poistuu ainakin osaksi. Verottajalla on lisdksi
hyvin tarkat ja todellisia kustannuksia huomattavasti alhaisemmat
rajat mm. markkinointi- ja matkakulujen hyviksyttaviksi maksimi-
madriksi.
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7  YHTEENVETO TAPAUSYRITYSTEN
KOKEMUKSISTA

7.1 Tapaustutkimusmenetelma

Tapaustutkimus soveltuu erityisesti sellaisiin tutkimuksiin, joissa
pyritdin saamaan selville miten ja/tai miksi tutkimuksen kohteena
olevat asiat ovat tapahtuneet (Yin, 1994, pp. 3-8). Tapaustutki-
musten vastakohtana voidaan pitda kyselytutkimuksia, joiden avul-
la kartoitetaan esim. suuren yritysjoukon kokemuksia tiettyna ajan-
kohtana. Tillaiset poikkileikkaus-tutkimukset tuottavat yleensi
vastauksia kysymyksiin mitd, kuka, missa tai milloin? Timién tut-
kimuksen tirkeimmit kysymykset ovat 1) miten suoria sijoituksia
tehneet yritykset ovat sijoituksensa rahoittaneet ja 2) miksi rahoi-
tus on hoidettu juuri tietylld tavalla?

Tutkimusta suunniteltaessa tiedettiin myos mm. idinkaupan ra-
hoitusprojektista saatujen vastausten valossa, ettd Venijille suoria
sijoituksia tehneiden yritysten rahoitusjarjestelythin liittyvit on-
gelmat ovat erittdiin monitahoisia. Tdmédn vuoksi ei tuntunut tar-
koituksenmukaiselta yrittda laajalla ja pakostakin pinnallisella kyse-
lylld kartoittaa vain ongelmien laajuutta vaan haluttiin saada syval-
lisempi kisitys toisaalta yritysten kohtaamien ongelmien luonteesta
sekd toisaalta nithin l6ytyneistd ratkaisumalleista. Ndin paddyttiin
tapaustutkimukseen.

Timin selvityksen osana olevat 12 tapauskuvausta Venijille
tehdyistd tai suunnitelluista suorista sijoituksista pyrkiviat antamaan
kuvaa saaduista kokemuksista eri toimialoilla sekd jossain miirin
my0Os Venijin eri alueilla. Case-yrityksid et ole valittu otantamene-
telmalld edustamaan kaikkia suomalaisia yrityksid, jotka ovat teh-
neet tai suunnitelleet suoria sijoituksia Venidjille. Tdma olisi mah-
dotonta jo siitd yksinkertaisesta syystd, ettd tillaisia rekistereitd ei
ole olemassa. Ndin ollen on mahdotonta sanoa, missa maarin yri-
tykset ja niiden kokemukset edustavat suomalaisten sijoittajien
keskimadrin saamia kokemuksia. Kuitenkin se, ettd pitkalti samat
ongelmat ja teemat tulevat toistuvasti esille eri aloilla ja Venijin
eri alueilla toimivien yritysten kokemuksissa, antaa tukea sille ni-
kemykselle, ettd ndiden yritysten kokemukset ovat aika tyypillisid.
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Yritysten avainhenkiloitd haastateltiin sekd Suomessa ettd Venijil-
1a padasiassa elokuussa 1998.

Tissd tutkimuksessa ei pyritd erottamaan voittajia ja hividjia. Se
olisikin tdysin mahdotonta, koska eri toimialoilla ja sektoreilla toi-
mivien yritysten toimintaedellytykset poikkeavat suuresti toisis-
taan. Lisdksi tarkasteltava aikajinne, useimmissa tapauksissa muu-
tama vuosi, on sithen liian lyhyt, varsinkin kun yritykset eivat
useinkaan edes tavoittele voittoa lyhyelld aikavalilla. Tarkoituksena
on pyrkid antamaan mahdollisimman todenmukainen kuva yritys-
ten toimintastrategioista ja kokemuksista, jolloin lukija voi valita
joukosta hintd kiinnostavimmat tapaukset ja vetdd omat johtopai-
toksensa.

7.2 Tapausyritykset ja toiminta Venajalla

Tutkimusta varten haastatelluista 12 yrityksestd yhdeksin on teh-
nyt Venijille suoran sijoituksen joko tuotannolliseen, kaupalliseen
tai palvelualan yritykseen. Tytdryrityksistd viisi harjoittaa Venajalld
tuotannollista toimintaa. Ndistd puolestaan kolme (Rannila Steel
Oy, Sepa Oy ja Tikkurila Oy) toimii erilaisten rakennusmateriaali-
en valmistajina ja kaksi (A. Fredrikson Oy ja Baltic Beverages
Holding Ab) kulutustavarasektorilla lakkien ja juomien valmistaji-
na. Tukku ja vahittdiskauppaa edustavia yrityksid joukossa on kaksi
(Bang & Bonsomer ja Schetelig Oy) ja huolinta- ja kuljetusalaa
edustaa yksi yritys (Oy Lars Krogius Group Ltd). Muista yrityksisté
kaksi on wvasta suunnitellut tuotannollisen toiminnan aloitusta
(Valmet Automotive Oy ja Nokian Renkaat Oyj) ja yksi on raken-
tanut Vendjin operaationsa yhteisty6kuvioksi ilman varsinaista si-
joitusta maassa toimivaan yritykseen (Pihlavan Ikkuna Oy ). Lisak-
si joukossa on kone- ja laitevalmistaja (Ahlstrom Machinery), jon-
ka tytdryritys Venijilld on toistaiseksi toiminut edustustona.

Yrityksistd valtaosa, kaikkiaan kahdeksan, on aloittanut toimin-
tansa Pietarissa mutta néistakin useimpien toiminta on nyttemmin
ulottunut my6s muille Venijin alueille, ennen kaikkea Moskovaan
tai sen lahiympiristoon. Rakennusmateriaalien tuottajista kaksi yri-
tysta sijaitsee Taldomissa, noin 100 kilometrid Moskovasta pohjoi-
seen. Vain suunnitteluasteelle edenneet investointihankkeet sijoit-
tuvat Viipuriin ja Jaroslavliin ja pelkistdan yhteistyoén pohjalle ra-
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kentunut hanke Ufaan, Baskortostanin tasavaltaan. Viiden yrityk-
sen edustajia haastateltiin my0Os Pietarissa mutta muiden osalta
haastattelut tehtiin pelkdstian Suomessa.

Timin luvun lopussa oleva taulukko 12 kuvaa yhteenvedon-
omaisesti tapausyritysten Vendjin operaatioita, niiden paapiirteitd
ja saatuja kokemuksia.

Kuten suorien sijoittajien motivaatio yleensikin, my6s tapaus-
yritysten motivaatio Vendjin markkinoille etabloitumiseen on
useimmiten jalansijan hankkiminen riittivin aikaisin suhteellisen
neitseellisille suurille markkinoille. Usean sijoittajan nikokulmasta
samalla etidisyydelld Suomesta ei ole endd muita markkinoita, joille
padsy olisi mahdollista kannattavasti. Suomen omat markkinat
ovat monella sektorilla litan pienet ja Lansi-Euroopan markkinoilla
vallitsee jo lilan kova kilpailu. Vendjin uusilla markkinoilla sen si-
jaan moni yritys nikee kehitysmahdollisuuksia talouden kehityk-
seen liittyvistd riskeistd huolimatta siitd yksinkertaisesta syysta, ettd
markkinat ovat alhaisesta ostovoimastaan huolimatta valtavat. Eri-
tyisesti kulutustavaroiden tuotannossa sekd rakennusalalla tima
seikka on wvaikuttanut suuresti investointien syntymiseen. Inves-
tointitavaroiden tuotannossa rahoitusvaikeudet ovat selvasti suu-
remmat ja sinne suomalaisetkaan yritykset eivit toistaiseksi ole
juuri tehneet tuotannollisia investointeja.

Toinen selvd motivaatio investointeja tehneissd yrityksissdi on
Venijin alhainen kustannustaso Suomen tasoon verrattuna. Tama
seikka korostui yllittivin paljon tapausyritysten kohdalla jo ennen
ruplan elokuussa tapahtunutta devalvaatiota mutta varsinkin sen
jalkeen. Erityisesti palkkakustannukset ovat Venijalld selvisti vain
murto-osa Suomen tasosta. Tamid on nidkynyt myos siind, ettd ve-
naldisiin tytaryrityksiin on palkattu hyvin vihdn suomalaisia toimi-
henkil6itd. Ainoastaan vain muutamaan avaintehtiviin, yleisjoh-
toon, markkinoinnin seki tuotannon johtoon on tavallisesti palkat-
tu suomalainen. Kaikki muut ovat paikalta palkattuja.

Jalansijan hankkimisen ja alhaisen kustannustason lisdksi yha
tairkeimmaiksi sijoittajien motivaatioksi on muodostumassa tullita-
so, jonka odotetaan Venijan talouskriisin seurauksena vield nouse-
van.
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7.3 Tehdyt sijoitukset ja niiden rahoitus

Venijalld sijaitseviin tytaryrityksiin tehdyt sijoitukset ovat keski-
mairin melko pienid, varsinkin jos niitd verrataan emoyritysten re-
sursseihin. Haastatelluista suurimmat investoinnit on tehnyt Baltic
Beverages Holding Ab (BBH). Vuoden 1998 loppuun mennessi
kertyneet noin 570 milj. markan investoinnit neljddn venildiseen
yritykseen on tehty BBH:n pddosakkaiden toimesta, joihin kuuluu
suomalainen Oy Hartwall Ab. Tuotannolliset investoinnit on taval-
lisesti tehty apporttina eli tavarana, padasiassa kiytettyind koneina
ja laitteina. Tdaman lisdksi on jouduttu rahoittamaan tytiryritysten
kayttépadoma, mikd on useimmiten tapahtunut myontimalla veni-
laiselle tyttirelle tavaraluottoa raaka-ainetoimitusten maksamiseksi.
Tukku- ja vihittidiskaupassa toimivat yritykset ovat lisiksi joutu-
neet sitomaan padomaa varastoihin. Investoinnit uusiin koneisiin
ja laitteisiin tai toimitiloihin ovat olleet melko vihiiset.

Muista poikkeavaa rahoitusmallia, Suomen wvaltion clearing-
kaudelta perdisin oleviin saataviin perustuvaa rahoitusta, on selvi-
tetty Valmet Automationin Viipurin autotehdashankkeen yhtey-
dessa. Osoittautui kuitenkin, ettd saatavat eivit endi riittineet kat-
tamaan hankkeen rahoitustarpeita eikd saatavien kiytolle muuten-
kaan 16ytynyt venildisten viranomaisten kannalta hyviksyttivaa
ratkaisua.

Useimmat tuotantolaitokset ja varastot toimivat vuokratiloissa ja
yhteisyrityksissd venildisen osakkaan sijoitus on tavallisesti tehty
tiloista saadun vuokran muodossa. Haastatelluista pari yritystd on
hankkinut toimitilat omistukseensa mutta vuokrannut tontin, jolla
ne sijaitsevat, koska Venijilld ei ole ollut mahdollista ostaa maata.
Useimmat tapausyritykset eivit ole hankkineet ulkopuolista rahoi-
tusta vaan sijoitukset on tehty emoyritysten omista varoista. Tama
vastaa myo6s jo aikaisemmista selvityksistd saatua kuvaa sekd mm.
litkepankkien vihiistd roolia sijoitusten rahoittamisessa.

Yritykset jakautuvat omistusrakenteeltaan kahteen ryhmain: 1)
taysin omistettuthin tytaryrityksiin ja 2) enemmistoomisteisiin yh-
teisyrityksiin. Joukossa ei ole yhtddn hanketta, jossa suomalaisen
yrityksen omistusosuus olisi alle 50 %. Kehitys on lisiksi kulkenut
sithen suuntaan, ettd suomalaisomistuksen osuus on monessa yri-
tyksessd noussut joko 100 %:iin tai lihelle sitd. Tdmakin vastaa jo
aikaisemmissa selvityksissa esiin tullutta kehitystrendid. Useassa
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yrityksessa timi kehitys on ollut seurausta suomalaisen emoyrityk-
sen ja venildisen osakkaan vilisesta nikemyserosta yrityksen ta-
voitteista. Kaikki selvityksessda mukana olevat suomalaiset yritykset
ovat tehneet sijoituksensa Venijille pitkalld tihtaykselld eivitka
ole odottaneetkaan sijoituksen tuottavan voittoa vilittomasti. Ve-
naldisten osakkaiden odotukset ovat sen sijaan usein kohdistuneet
osinkotulojen saamiseen toiminnan alusta lihtien. Kun tytaryrityk-
set eivit ole tuottaneetkaan heti voittoa tai kun emoyritys on ha-
lunnut sijoittaa voittovarat yrityksen kehittimiseen osinkojen mak-
samisen sijasta, ristiriita on konkretisoitunut ja johtanut tapausyri-
tyksissd venildisten osakkeiden lunastamiseen emoyritykselle. Tds-
td yleislinjasta poikkeavaa omistusstrategiaa on noudatettu
BBH:ssa, jossa emoyrityksen pyrkimyksena on ollut noin 25 %:n
omistusosuuden pysyminen venaldisessd, usein paikallisen henki-
16ston kasissd. Osingonjakoon suhtautumisessa on kuitenkin otet-
tava huomioon, ettd emoyhti6illi on omien tuotteittensa hinnoitte-
lulla mahdollisuudet vaikuttaa tytiryrityksen tulokseen. Tuotannol-
lista toimintaa harjoittavissa yrityksissa, joihin raaka-aineet toimite-
taan Suomalaiselta emoyritykseltd, hinnoittelumahdollisuudet ovat
vapaammat kuin esim. tukku- ja vihittdiskaupan alalla.

7.4 Saadut kokemukset

Sijoittajien kokemuksissa toistuvia yhteisid piirteitd ovat vaikeudet
paikallisten viranomaisten, erityisesti verottajan kanssa. Poikkeuk-
setta kaikissa tytiryrityksissi suhtaudutaan pelolla veropoliisiin,
jonka ratkaisuista harvoin voidaan olla varmojen etukiteen ja jotka
vaihtelevat tarkastajasta riippuen. Ulkomaalaiset yritykset kokevat
olevansa verottajan silmitikkuja ja uskovat, ettd heiltd vaaditaan
paljon enemmin kuin paikallisilta venaldisiltd yrityksiltd, jotka voi-
vat lahjoa verottajaa ja piilottaa tulojaan verottajan ulottumatto-
miin paljon helpommin kuin ne. Suomalaisten yritysten noudatta-
ma linja esim. lahjusten antamiseen on kuitenkin tavanomaisia
pienid kohteliaisuuslahjoja lukuunottamatta tiukan kielteinen. Mak-
settavat verot niin suomalaiset kuin paikalliset yritykset pyrkivit
minimoimaan mutta sithenkdidn ei nopeasti muuttuva verolainsda-
dint6 anna juuri kiytinnon mahdollisuuksia. Toisaalta veropoliisin
“mitkyjen” pelossa jotkut maksavat jopa vihin enemmin kuin
tarvitsisi. Joidenkin strategiaan kuuluu kuitenkin my&s verojen
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maksussa toimia mallikansalaisena ja siten hankkia yritykselleen
hyvit suhteet erityisesti paikallisiin viranomaisiin.

Venijalld lahes kaikki tutkimuksen kohteena olleet yritykset ovat
myontineet joillekin asiakasryhmille maksuaikaa, vaikka myynti
edelleen padsiantoisesti tapahtuukin ennakkomaksua vastaan. Suuria
luottotappioita ei ole kenellekddn syntynyt mutta pienehkéja ovat
useat joutuneet kirsimidin. Kansainvilisestd kaytinnostd poiketen
Venijilld suuria luottotappioita on syntynyt etenkin julkisen sektorin
maksukyvyttomyydestd kun sen sijaan yksityiseltd yrityssektorilta
maksut on yleensa saatu vaikkakin joskus viiveelld. Haastatelluista
yrityksistd huomattavia tappioita oli vahalld syntyd Ufaan suuren ik-
kunatilauksen toimittaneelle suomalaisyritykselle, kun Baskortosta-
nin tasavalta osoittautui kykenemittomiksi maksamaan toimitusta
lilan pienen verokertyman vuoksi. Suuret tappiot tissd tapauksessa
syntyivat kuitenkin yrityksen veniliiselle partnerille.

Venaldisissa tytaryrityksissi myonnettyd maksuaikaa eli tavara-
luottoa et aina edes mielletd luotoksi, jolle on sovittu takaisinmak-
suaikataulu. Mm. timin johdosta perinninkin aloittaminen on hi-
dasta mutta tuottaa kuitenkin tulosta kun sithen ryhdytdin. Timin
ymmartiminen sekd muidenkin linsimaissa tavallisten kauppatapo-
jen soveltaminen vie aitkansa. Vihittdiskaupassa mm. alennusmyyn-
tien kaytinto on Venijilld uutta ja vaatii sekd kaupoilta ettd verot-
tajalta uusien kiytint6jen soveltamista. Investointitavaroiden
tuonnissa tulli- ja muiden maksujen myyntihintaa korottava vaiku-
tus on monelle investoijalle uutta ja johtaa lisakustannuksiin, joihin
ei budjetissa olla varauduttu ja sen seurauksena hankkeiden viivis-
tymisiin.

Yhtildisyyksien ohella yritysten toimintatavoissa on myds huo-
mattavia eroja. Selvimmit erot tapausyritysten keskuudessa liene-
vat suhtautumisessa venildisiin osakkaina, yhteistyOkumppaneina
tai liikkkeenjohtajina. Edelld kuvattiin erilaisista nikemyksistd tai
tavoitteista johtuneita eturistiriitoja, joiden tuloksena useat yrityk-
set ovat pyrkineet vihentimaan venildisten osakkaiden osuutta ja
vaikutusvaltaa mm. osingonjakopolititkkaan. Toisenlainen suhtau-
tumistapa on pyrkid painvastoin turvaamaan venaldisten omistajien
ja johdon sitoutuminen yritykseen myo6s omistusjarjestelyilla. Tal-
16in kuitenkin on my6s muilla keinoin varmistettu, ettd yrityksen
kehittaimisesta vallitsee emon ja tyttiren vililldi samanlainen nike-
mys.
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7.5 Venédjan talouskriisin vaikutukset

Venijan talouskriisin seurauksena jokaisen haastatellun yrityksen
myynti Vendjilli on kokenut selvin pudotuksen ja uudet inves-
toinnit Venijille on jaddytetty. Myyntihintoja on voitu nostaa vain
vihitellen eivitkd kaikki olleet vield vuoden loppuun mennessi
saavuttaneet devalvaatiota edeltivdd hintatasoa dollareissa tai
Suomen markoissa. Kustannuksia on monessa yrityksessd karsittu.
Palkkoja on jopa laskettu ja vuokria neuvoteltu pienemmiksi. Toi-
saalta myynti on useimmilla kddntynyt kasvuun vuoden 1998 syys-
lokakuun jilkeen. Paikallisen myynnin lisiksi myos vienti Suomes-
ta on useimmilla jatkunut. Myynnin laskun seurauksena tytaryritys-
ten rahoitustilanne on kiristynyt. Vaikka uudet investoinnit on
pantu jaihin, keskenerdiset on pyritty viemédin loppuun asti. Han-
kaluuksia ja epadvarmuutta on syntynyt erityisesti ruplan devalvaa-
tion atheuttamien kurssitappioiden verokohtelusta.

Mikadn yrityksistd ei suunnittele Venidjiltd pois tuloa ja nekin
muutamat, joiden hankkeet on jdddytetty, tutkivat aktiivisesti vaih-
toechtoja toiminnan jatkamiselle toisenlaisen konseptin puitteissa.
Joillekin aloille kriisi merkitsee jopa uuden asiakaskunnan 16yty-
mistd. Esim. Vendjin viennin kasvu on merkinnyt silld sektorilla
toimivien asiakkaiden taloudellisen tilanteen kohentumista. Myos
pitkdn tidhtayksen etabloitumisstrategioita pohtivat yritykset ovat
noteeranneet kustannustason merkittivin putoamisen devalvaati-
on seurauksena. Yritykset eivdt kuitenkaan tassikaidn tilanteessa
tee hatikoityja padtoksida vaan odottavat ensin tilanteen jonkinas-
teista vakiintumista.

Taulukko 7. Yhteenveto tapausyritysten Venijin hank-

keista
Yritys Toimin- Sijainti- Omistus Rahoi- Strategia, Erityistd Kriisin
nan paikat tustarve  motivaa- vaiku-
muoto tio tukset
Ahlstrom Edus- Pietari 100 % Erittdin Tuonti Kotimai- Uusia po-
Machinery  tusto pieni; omaan sen bar-  tentiaali-
Emon lukuun, terin sel-  sia
rahoitus  alihan- vittely asiakkaita
kinnat vientiyri-
tysten

joukosta
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Yritys Toimin- Sijainti- Omistus Rahoitus- Strategia, Erityisti Kriisin
nan paikat tarve motivaa- vaiku-
muoto tio tukset

Baltic 4 olut- Pietari, n.75%; Kohtalai- Yhteistyd Johdon — Markki-

Beverages tehdasta, Tula, venildi-  set suu- ja hyvit yhteinen  naosuu-

Holding Ab mallasta- Jaroslavl, nen joh- retinves- suhteet nikemys den
moja Rostov  to ja hen- toinnit; kaikkiin varmis- kasvu;

kilést6 ~ Emojen sidosryh-  tettu Kasva-

omis- rahoitus miin; omistuk- neet

tajien Paikalli- sella rahoitus-

joukossa set merk- tarpeet
kituotteet

Bang & Raaka- Pietari, 100 % Varasto-  Laaja etab- Nike- Myynti

Bonsomer  aine- Mosko- jen loi- myseroja  romahti
varastot  va, rahoitus tuminen venildi-  mutta

Jekate- Emon markki- sen joh-  nousee
rinburg varoista noille don kans- nopeasti,
sa uudet
hankkeet
jaissd

A. Fred- Lakkien  Pietari, 95 % Kohtalai- FEtabloi-  Nike- Myynnin

rikson Oy valmis- Myynti- set inves- tuminen  myseroja pudotus
tus konttori toinnit, kasvaville venildi-  ja hidas

Mosko- Emon markki- sen joh-  nousu
vassa rahoitus  noille don

kanssa;

kaupan

sesonki-

luontei-

suus

Krogius Huolinta  Pietari, 100 % Pieni Etabloi-  Nike- Kustan-

Group ja kulje-  Moskova rahoitus-  tuminen  myserot; nukset
tukset tarve kaikille virallises- alas; vien-

Venijille  ti voitet-  ti-

johtaville  tu riita kuljetuk-

reiteille verottajan set kas-
kanssa vavat

Nokian Suunnitel- Jaroslavl - Suuri in-  Suuret Paikalli-  Hanke

Renkaat Oy tu inves- vestointi; markkinat sen jdissd
tointi ei edennyt Venijin partnerin
auton- rahoituk-  auto- vaihtumi-
rengasteh- sen selvi-  teollisuu-  nen
taaseen tykseen dessa

Pihlavan Yhteistyé Ufa - Pieni Suuret Paikalli-  Hanke

Ikkuna Oy  ikkunoi- rahoitus-  markkinat nen part- jaissd
den val- tarve, rakennus- neri teki
mistuk- emon ten sanee- suuren
sessa rahoitus  rauksessa tappion
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Yritys Toimin- Sijainti- Omistus Rahoitus- Strategia, Erityistd Kriisin
nan paikat tarve motivaa- vaiku-
muoto tio tukset

Rannila Teras- Taldom, 95 % Kohtalai-  Suuret Nike- Liikevaih-

Steel Oy kattei- Pietari nen rahoi- markkinat myserot to pudon-
den val- tustarve;  rakennus- alussa nut ja
mistus Emon alalla venildi-  rahoi-

rahoitus sen tustarve
johdon kasvanut
kanssa

Schetelig Oy Puu- Pietari, 100 % Varaston  Suuret Kaupan  Liikevaih-
tarha- Moskova rahoitus-  markkinat sesonki-  to pudon-
alan tarve koh- vihannes- luontei- nut,
tukku- ta- ten ja suus; kustan-
kauppa lainen; kukkien hanka- nuksia

Emon kasvatta-  luudet karsittu
rahoitus misessa verotuk-
sessa

Sepa Oy Katto- Taldom 60 % Kohta- Kehitty-  Epidonnis- Hanke
raken- lainen vit ra- tu- jaissd;
teiden rahoitus-  kennus- neet vaihtoeh-
valmis- tarve; markki- johtaja-  toja selvi-
tus Emon nat; valinnat  tetddn

rahoitus Rannilan
vetoapu

Tikkurila Oy Maalien  Pietari, 100 % Kohta- Ainut Nike- Myynti
tukku- myynti- lainen mahdolli- myserot  pienen-
myynti konttori rahoi- nen laa- vihittdis-  tynyt,
ja Mosko- tustar- jennus- kaupasta  paikalli-
valmis- vassa ve oma suunta; tukku- nen kil-
tus raken- kasvavat  kauppaan pailu

nus; markki- ja tuotan- kove-

Emon nat toon; nee hal-

rahoitus korkeat  vem-
rakennus- milla
kustan- tuot-
nukset teilla

Valmet Suunnitel- Viipuri - Huomat-  Suuret Uuden-  Hanke

Automotive tu tava kasva- kaupun-  hyllyll;

Oy henkils- rahoitus-  vat gin teh- Nyt pie-
autojen tarve; mark- taan netkin
kokoon- Clearing-  kinat hyédyn-  hankkeet
pano saatavan timinen  kiinnos-

hyédyn- tavat
tdminen Veni-
el onnis- jalla

tunut
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TAPAUSKUVAUKSET

AHLSTROM MACHINERY GROUP

Emoyhtié

Ahlstrém Machinery Group on Ahlstrém konsernin osa, joka toi-
mittaa selluteollisuuden laitteita ja prosesseja maailmanlaajuisesti.
Lisaksi se valmistaa kierriatyskuidun kisittelyyn tarvittavia laitteita
sekd tarjoaa asennus- ja huoltopalveluita. Konsernin litkevaihto
nousi 14.7 miljardiin markkaan vuonna 1997. Konsernin puitteissa
Ahlstrém Machinery Group on yksi neljastd ja 3.8 miljardin liike-
vaihdoltaan toiseksi suurin. Erilaisia papereita valmistava Ahl-
sttom Paper Group on ryhmistd suurin, pakkausmateriaaleja val-
mistava Akerlund & Rausing Group kolmanneksi suurin ja Ahl-
strom Pumput pienin.

1990-luvulla koko konsernin liikevaihdosta alle 2 % on koostu-
nut viennistd Venijille. Ahlstrém Machinerylld on ollut vuodesta
1993 lihtien Pietarissa tytiryritys, joka on kdytinndssd toiminut
edustustona. Tuotannollista toimintaa se ei ole harjoittanut. Ahl-
strém konsernin muista yksikoistd Akerlund & Rausing on vuonna
1998 ostanut omistukseensa venildisen pakkausmateriaaleja val-
mistavan tehtaan ja Paper Group omistaa 25 %:n osuuden venilii-
sestd paperitehtaasta.

Venijin operaatiot

Koko konsernin suhtautuminen Venijin markkinoihin on edelleen
varovaista. Saadut sekd positiiviset ettd negatiiviset kokemukset
nakyvit heti suhtautumisessa. Soodakattila- ja kemikaalien kisitte-
lyjarjestelmien tuotelinjojen myynti on Machineryn puitteissa tois-
taiseksi onnistunut parhaiten. Pumpuissa ei ole paasty vield Neu-
vostoajan vientilukuihin.

Ahlstrémin Machineryn toimintastrategia Vendjalld tuleekin la-
hiaikoina muuttumaan. Ahlstrém Machineryn pietarilainen tytir
myyddin kokonaan Ahlstém Pumpuille ja se tulee aloittamaan
maahantuonnin omaan lukuunsa ja myynnin ruplilla veniliisille
asiakkaille. Tilli toimintamallilla autetaan asiakkaita vilttimian
tullaukseen ja maahantuontiin liittyvin muun paperisodan. Télld
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hetkelld on usein niin, ettd asiakkaat, joilla ei ole omaa vientii tai
muuta tuontia ulkomailta eivit osaa budjetoida ulkomaisen tavaran
lopullista hintaa tulleineen ja arvonlisiveroineen ja joutuvat sen
vuoksi tekemdin investointipadtokset tavallaan kahteen kertaan,
toisen kerran yhteensa lihes 50 %:iin nousevien tullimaksujen (5-
20%n tullit sekd 2 % tullauskulut) ja arvonlisiveron (20 %) osalta.

Uudella toimintamallilla pyritidn my6s hankkimaan uusia asiak-
kaita Ahlsrémin pumpuille sellaisten alojen kuin jatevesien pump-
pauksen, elinterviketeollisuuden, lannoiteteollisuuden, sementtite-
ollisuuden tai virimetallurgian piiristd. Varastoa ei kuitenkaan tulla
Pietariin perustamaan vaan pumput ja varaosat toimitetaan kaikki
Suomesta. Kuljetusmatka Karhulan varastosta on lyhyt ja toimitus
voidaan suorittaa 24 tunnin sisalla.

Ahlstrém Machinery on my6s kehittinyt alihankintoja Venajalta.
Esimerkiksi pumppujen osia ostetaan pietarilaisilta konepajoilta.
Eris pietarilainen yritys on myos koulutettu korjaamaan Ahlstro-
min pumppuja paitkan piilld. Jatkossa on ajateltavissa, ettd timin
kumppanin kanssa aloitetaan pienimuotoista kokoonpanoakin.
Osakkuuksia tdssad tai vastaavissa vendldisissd yrityksissd ei harkita
ainakaan tilld hetkelld. Asiaa joudutaan mahdollisesti harkitsemaan
uudestaan, jos tuontitullien taso Vendjilli nousee huomattavasti
nykyisesta.

Machinerylld ja pumpuilla ei tilld hetkelld ole lainkaan edustusta
Moskovassa. Nykyiset asiakkaat ovat lihes kaikki Pietarin lahelld ja
Venijin Euroopan puoleisessa osassa. Tulevaisuudessa saattaa ve-
den pumppaukseen liittyvin teknologian osalta olla kiinnostusta
etabloitua myos Moskovaan. Uralin takana, erityisesti Baikal-jirven
ymparistossa olevat puunjalostusteollisuuslaitokset ovat siind mie-
lessi hankalia asiakkaita, ettd ne ovat Greenpiecen puristuksessa
ainakin kaikkien uusinvestointien suhteen. Vanhat laitokset ovat
niin saastuttavia, ettd ne olisi yksinkertaisinta vain sulkea, mutta
silld tavalla tuhottaisiin myos elimisen edellytykset monilta kau-
pungeilta. Tuotantoprosessien muutamista vihemmain saastutta-
viin vaihtoehtoihin tutkitaan seka yritysten ettd viranomaisten toi-
mesta.

Ahlstrémin muilla Venijin yksikoilli, Akerlund Rausingilla, Pa-
perilla ja Sdhkoétarvikkeilla on kaikilla omat yhtiénsa Venijalla.
Keskendin niilli on varsin viahdn yhteistyotd, koska niiden asia-
kaskunnat ovat aivan erilaiset. Paperisektorin kanssa on eniten yh-
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teistyOtd vanhastaan mutta juuri silld sektorilla venaldiset
Machineryn asiakkaat saattavat olla Ahlstrém Paper Groupin kil-
pailijoita, joten tiettyd varovaisuutta tiytyy harrastaa.

Machineryn puolella tulevaisuuteen suhtaudutaan kohtalaisen
luottavaisesti toimintaympariston vaikeuksista huolimatta. Kun
vaikeassa ymparistossd on opittu toimimaan, se on jo tietty kilpai-
luetu. Kilpailijat eivat yhtd herkasti tule samoille markkinoille.
Asiakkaan vaikeuksien identifioiminen ja auttaminen niiden voit-
tamisessa tulee olemaan toimintastrategian ydin. Mitd isommasta
projektista on kyse, sitd enemmain hankkeiden toteutuminen tulee
kuitenkin olemaan rahoituksesta kiinni. My0s asiakkaat haluavat jo
nyt maksuaikaa. Ajatuksena on, ettd aloitettavan maahantuonnin
kautta luodaan kiinteimpi suhde my6s paikallisiin pankkeihin, jot-
ka ovat kiinnostuneita lisidamadn hallittua riskinottoa venildisten
asiakkaiden osalta.

Kokemukset

Ahlstrém Machineryn ja Pumppujen vienti Venijille nousee suun-
nilleen 50 milj. markkaan vuodessa. Paperiyksikon vienti on samaa
suuruusluokkaa. Ainoastaan ulkomaisessa omistuksessa olevalle
Svetogorskin tehtaalle on myyty maksuajalla, muut ovat joutuneet
maksamaan ennakkoon. Viime vuosien kuluessa on muutaman
kerran saatu se vaikutelma, ettd rahoitusasioissa venalaisilla yrityk-
silld olisi valilld helpottanut mutta nima ovat olleet ohimenevii ti-
lanteita. Rahoitus on edelleen tiukassa. Ahlstromin suurin yksittai-
nen toimitus (n. 40 milj. mk) on toteutunut Venijin valtion ja
Eximbankin vilisen puunjalostusteollisuuden toimituksille sovitun
takausjirjestelyn puitteissa Syktyvkarin tehtaaseen. Jirjestelyssa ti-
laaja rahoittaa ensimmaiiset 15 % ja Eximbank takaa loput 85 %.
Koko projekti on suuruudeltaan 64 milj. USD josta Ahlstromin
osuus on 40 milj. FIM. Projektin padosa toimitetaan Ahlstromin
Atlantan yhtiostd ja Suomesta menee joitakin erillisid laitteita.
Eximbankilla on vastaavia suurempia jarjestelyja Vendjin oljy- ja
kaasuteollisuudelle.

Rahoitus Suomesta on toistaiseksi kaatunut sithen, ettd venildi-
set asiakasyritykset eivit ole osoittautuneet riittivian luottokelpoi-
siksi suomalaisille rahalaitoksille. Suomalaiset pankit tuntevat asi-
akkaiden taustat yleensa riittdvin hyvin. Toistaiseksi konkreettisia
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neuvotteluja ei ole kuitenkaan suomalaisten rahoittajien kanssa
kayty.

Venildisten asiakasyritysten ongelmat ovat tilli hetkelld niin
suuria, ettd omalla tulorahoituksella investoivia tehtaita ei ole.
Tehtaat joutuvat elimiddn kidestd suuhun ja tekemidn valttdimat-
tomid korjausinvestointeja, jotta tuotanto ylipddtdin saadaan toi-
mimaan. Toiminta on kuitenkin niin huonosti kannattavaa, etti tu-
losta ei synny uusinvestointien rahoittamiseksi. Toisaalta kadesta
suuhun eliminen tulee myos kalliiksi, koska vain kaikkein vilttd-
mittémimpien korjausten tie johtaa pitkdn paille kustannuksiltaan
samaan kuin jos olisi tehty suuri uusinvestointi. Ahlstrémin myyn-
tistrategia on menna jakoavain kidessd auttamaan asiakkaita nai-
den ongelmissa, tarjoamaan palveluksiaan ja sammuttamaan tulipa-
loja.

Amerikkalainen International Paper, joka dskettiin osti Sveto-
gorskin osake-enemmistin ruotsalaiselta Tetrapakilta, tullee sijoit-
tamaan yritykseen vain alle 10 amerikkalaista avainhenkil6d teke-
miain tirkeimpid padtoksid. Asiakkaana IP tullee olemaan neutraa-
li, normaaliin kilpailuttamiseen tukeutuva asiakas.

Ulkomaisen barter-kaupan kanssa Ahlstrém Machineryssd teh-
tiin vield vuosi sitten paljon toitd mutta kaikki yritykset kilpistyivit
sithen, ettd veniliisille yrityksille ei 10ytynyt edes kayttopddomaa
barter-tuotteiden valmistukseen. Tehtaiden toiminta on niin hei-
kosti kannattavaa, ettd katteista ei riitd kdyttopddomaa ylimdardisen
barter-tuotannon rahoittamiseksi. Nyt tutkitaan mahdollisuuksia
barter-jirjestelyjen toteuttamiseksi Vendjan sisilli. Venilaisilld yri-
tyksilld on kiinnostusta kotimaiseen barteriin sen vuoksi, ettd sen
rahoittaminen on helpompaa mm. siksi, ettd silloin yritys voi vilt-
tyd verojen maksulta. Maahantuojana Ahlstrom joutuu kuitenkin
maksamaan normaalit tulli- ja ALV-maksut. Vastakauppojen jirjes-
timinen edellyttdd kontaktien luomista barter-tavaroiden ostajiin.,
koska Ahlstrom ei omissa nimissddn rupea tavaroiden myyjaksi.
Hintaneuvotteluissa on viime kiddessi kyse siitd, kuinka paljon
esimerkiksi sementtid tehtaan on toimitettava saadakseen makse-
tuksi Ahlstrémin koneet tai laitteet.

Venijin valtion verosaatavat yrityksiltd sisaltivit myos saatavia,
jotka verottaja laskee hyvikseen yrityksen tuottaessa tappiota. Tal-
laisia saatavia voi periaatteessa kertyid jatkuvasti korkojen kanssa
tappiollisille yrityksille ja nditd vastuita on melko mahdotonta saa-
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da selville yritysten taseita lukemalla. Niin ollen my6s valtion bud-
jetti saattaa olla osittain rakenteellisesti liian optimistinen, jos se si-
saltad verotuloja yrityksiltd, jotka osoittautuvatkin tappiollisiksi.
Jos ne menevit konkurssiin, verotulot jadvit lopullisesti saamatta.
Pidetiadnko yrityksida muodollisesti pystyssa timin vuoksi? Verotta-
jalle on parasta nayttda nollatulosta tai pientd voittoa ja maksaa sii-
td kiltisti verot. Julkisuuteen tulleiden tietojen valossa kaksoislas-
kutus on tavallista tullimaksujen ja arvonlisiverojen pienentimi-
seksi.

Venijin talouskriisin vaikutukset

Venijin valtion velkapapereiden juridiset ulkomaiset haltijat
joutuvat odottamaan pddomalyhennyksid ja papereiden erddn-
tyessd heiddn tulee sijoittaa varat uusiin vastaaviin velkapape-
reihin, mikd on romahduttanut rahoituslaitosten kiinnostuksen
sijoittaa uutta rahaa Venijille.

Devalvaation vaikutus Ahlstromin venaliisiin asiakkaisiin vaih-
telee. Joitakin, joilla on vientituloja dollareissa se saattaa jopa
auttaa. Joillekin silld ei liene vaikutusta suuntaan tai toiseen.
Ahlstromin tuotteet hinnoitellaan valuutoissa eika ruplahinnalla
ole vilttimatta suurta merkitystd padasiassa valuuttatuloilla eld-
ville yrityksille. Ruplamaiariisid palkkoja maksavat veniliiset
vientiyritykset hyodyntiavit maksimaalisesti ruplan devalvaati-
osta koituvat edut, jolloin niiden rahoitustilanne paranee.
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BALTIC BEVERAGES HOLDING AB

Emoyhti6t

Baltic Beverages Holding Ab (BBH) on suomalaisen Hartwallin ja
ruotsalais-norjalaisen Pripps Ringnesin yhdessd puoliksi omistama
yritys, joka aloitti toimintansa vuonna 1991. BBH on hankkinut
IVY-maista ja Baltian maista omistukseensa yhteensi 16 tehdasta.
Niihin kuuluu kymmenen panimoa, joista sekd Venajilld ettd Bal-
tlan maissa toimii nelji ja Ukrainassa kaksi. Lisiksi BBH:lla on
alueella kuusi mallastamoa. BBH on rekisterdity Ruotsissa.

Toimintakonsepti ja yritysrakenteet Vendjalla

Neuvostoliiton hajoamisen jalkeen Hartwall ja Pripps Ringnes lidh-
tivit yhdessd suunnittelemaan oluttuotannon aloittamista Baltian
maissa ja Venidjilld. Toimintakonsepti, joka rakentui yhteisyritys-
ten, paikallisten kansallisten tuotemerkkien ja paikallisen johdon
varaan, testattiin ennen Venidjalle etablolitumista ensin Saku-
oluttehtaassa Virossa ja Aldaris-tehtaassa Latviassa. Neuvostoliiton
hajoamisen jilkeen tilanne Venijin oluttuotannossa oli ennenna-
kematon, kun oluen valmistus romahti muun tuotannon tapaan.
BBH:n toiminnan aloitus nosti Vendjan oluttuotannon teknisen ta-
son lansimaiselle tasolle ja kdytinndssd kdynnisti maan oluttuotan-
non uudestaan. Tuotteiden laatutason paraneminen ja siilyvyyden
paraneminen mahdollisti kullekin tehtaalle mm. aikaisempaa laa-
jemman jakelualueen.

Venijalla BBH:n omistamat oluttehtaat sijaitsevat Pietarissa, Tu-
lassa, Jaroslavlissa sekd Rostovissa. Niistd suurin on Pietarin Balti-
ka tehdas, joka hankittiin BBH:n omistukseen vuonna 1993 veni-
ldisistd tehtaista ensimmaisend. BBH:n omistusosuus Baltikasta on
74 %, mikd vastaa BBH:n tavoittelemaa omistusosuutta muidenkin
tehtaitten osalta. Tulan tehtaassa osuus on 68 % ja Jaroslavlin teh-
taassa 51 %. Rostovin tehdas on Baltika-tehtaan tytiryritys ja sen
osalta BBH:n omistusosuus nousee. 83%:iin. BBH ei pyrikdan 100
%:n omistusosuuteen vaan lihtee siitd, ettd toiminnan kannalta pa-
ras tulos saavutetaan, jos yrityksissd on myo6s paikallista omistusta.
Tehtaiden veniliistd johtoa sekd henkil6stéd kuuluu myos osak-
keenomistajien joukkoon.
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Oluttehtaitten lisiksi BBH:n venilidisten panimoiden omistuk-
sessa on kaksi mallastamoa. Venijilli on my6s rakenteilla ranska-
laisen alan yrityksen kanssa uusi suuri mallastamo, jonka odotetaan
valmistuvan vuoden 1999 lopussa. Baltian maissa BBH:n omistuk-
sessa on kolme mallastamoa ja nididen lisiksi on hankittu myos
Ukrainan suurin mallastamo.

Sopivien investointikohteitten ja -partnereiden etsintd on toteu-
tettu Siar Bossard konsulttitoimistion paikallisten venildisten kon-
sulttien avulla. Ndma ovat olleet valttimattomid kohteiden arvi-
oinnissa piilevien tavallisimpien virheiden valttimiseksi.

Hartwallin suora sijoitus BBH:iin nousi. 221 milj markkaan vuo-
den 1997 lopussa ja panostusta lisitdian n. 350 milj. markkaan vuo-
den 1998 loppuun mennessa. Paikalliset panimot ovat puolestaan si-
joittaneet kaytinnollisesti katsoen koko kassavirtansa tehtaitten laa-
jennusinvestointethin. Vendjan devalvaation jilkeen panimoiden
kassavirta on supistunut ja investointeja on osin jouduttu rahoitta-
maan Ruotsista ja Suomesta kisin. Investoinnit osakepddomaan on
tehty padasiassa apportina, kayttokelpoisina koneina ja laitteina, jot-
ka Suomessa ja Ruotsissa olivat ylimaariistd kapasiteettia. Laajen-
nusinvestoinnit tehtaisiin on tehty uusina laitteistoina. Investointita-
varoiden vienti Venaliisiin tehtaisiin on ollut kidytinndssd todella
tyoldsta sithen vaadittavan byrokratian vuoksi.

Kokemukset Venijilla

BBH on rakentanut toiminta strategiansa sille lahtékohdalle, ettid
oluet ovat kaikkialla maailmassa paikallisia tuotteita, jotka koetaan
kansallisiksi tuotteiksi ja joiden kysyntdan paikalliset makutottu-
mukset vaikuttavat erittdin paljon. Niin ollen Venijille, Baltiaan
tai Ukrainaan ei ole yritettykdidn viedd suomalaisia tai ruotsalaisia
olutmerkkejd vaan joka tehtaalla on omat paikalliset merkkinsa.
Samoista lihtékohdista on rakentunut myo6s polititkka, jonka mu-
kaan BBH ei ole nimennyt tehtaille ulkomaisia johtajia vaan kaikki
johtajat ovat paikallisia. Kun niilld on lisidksi osa yrityksen osak-
keista hallussaan, se yhdistettynd tulospalkkausjirjestelmain on
turvannut korkean motivaation tyoskennelld yrityksen tuloksen
hyviksi. BBH:n strategiaan on lisdksi kuulunut henkilokohtaisten
suhteitten huolellinen rakentaminen paikallisjohtajien lisaksi yritys-
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ten koko henkilokuntaan sekad paikallisiin viranomaisiin, koska
namai on nihty kriittisiksi yrityksen menestyksen kannalta.

Venijin olutmarkkinoiden kasvupotentiaalia arvioitaessa voidaan
nykyista oluen kulutusta henked kohti verrata suomalaiseen ta-
soon. Kun Suomessa kulutetaan keskimairin 90 litraa olutta hen-
ked kohden vuodessa, vastaava maara Venijilld on vain 17 litraa.
Kun lisaksi otetaan huomioon Venijan 148 miljoonan hengen va-
estd, kasvupotentiaali on valtava, vaikka Suomen kulutustasoon ei
paastiisikddn kovin nopeasti. Jo nyt Vendjin markkinat ovat 7 ker-
taa Suomen olutmarkkinoiden kokoiset Pietarin Baltika-tehtaan
olut on Venijilld selvdsti markkinajohtaja, jonka markkinaosuus
on kasvanut vuoden 1998 elokuuhun mennessa n. 12 %:iin. Vuon-
na 1998 Pietarin Baltika-tehtaan tuotanto nousee suunnilleen sa-
maan suuruusluokkaan kuin koko Suomen oluttuotanto ja koko
Euroopan tasolla Baltika-tehdas kuuluu suurimpien joukkoon.
My6s Tulan, Jaroslavlin ja Rostovin tehtaiden olutmerkit ovat
markkinajohtajia alueellaan ja BBH:n tehtaitten yhteenlaskettu
markkinaosuus on Venijilld hieman yli 20 %.

Vuonna 1997 BBH:n osuus Hartwall-konsernin tuloksesta oli n.
67 %. Vain osa voitoista on kotiutettu ja osinkojen merkitys on
konsernille ollut suhteellisen vaatimatonta luokkaa.

Venaijilld kuten myos Suomessa olutpanimot kerdavit kdytinnossa
huomattavan paljon verotuloja valtiolle. Pietarissa toimiva Baltika
panimo keria alkoholiveroina n. 10 % Pietarin kaupungin budjetis-
ta. Muutenkin BBH:n panimot pyrkivit tidyttimain viranomaisten
vaatimukset mahdollisimman hyvin ja olemaan tissi mielessd esi-
merkillisid. Oluen myynniltd kerdttavin alkoholiveron keraamiselld
on valtion budjetin kannalta suuri merkitys senkin kannalta, etti
vahvojen alkoholijuomien verotus ei ole yhtd helposti kontrolloi-
tavissa kuin oluen, jota valmistetaan huomattavan suurissa yksi-
koissd. Venijilla olutvero on 0.6 ruplaa litralta. Tiedossa ei ole
hankkeita sen korottamiseksi mutta se lienee odotettavissa, koska
reaalisesti vero on laskenut erityisesti rulan devalvaation jalkeen.

Oluen jakelu Venijilld hoidetaan useaa eri tietd. Osittain kdytetddn
BBH:n omaa jakelukalustoa ja osittain paikallisia tukkuliikkeita.
My6s viahittdismyyjat kdyvat usein noutamassa omilla autoillaan
lasteja suoraan tehtaalta. Maksu tapahtuu etukiteen tai lyhyelld
maksuajalla.
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Venijin talouskriisin vaikutukset

Elokuun rahoituskriisin jalkeen BBH on joutunut ennakoitua
enemman jirjestimain rahoitusta veniliisten tehtaitten meneil-
lidn olevien invetointien rahoittamiseen. Oluen hintoja ei ole
nostettu kertatysaykselld vaan vihin kerrallaan paikallisesti. Eri
tehtailla saattaa olla tdstd syystd aikaisempaa suurempia eroja
oluen hinnoissa.

Devalvaation jilkeen oluen tuonti on lihes kokonaan tyrehty-
nyt, minkd seurauksena tuonnin osuus kulutuksesta on siirtynyt
BBH:n tavaramerkeille.

Paikalliset panimot, joita Vendjilli on kaikkiaan n. 200, ovat
myo6s entistd halvempia investointikohteita, koska ulkomaisten
olutpanimoiden kiinnostus Venijin markkinoita kohtaan on
kriisin seurauksena vihentynyt.
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BANG & BONSOMER OY

Emoyhti6

Bang & Bonsomer Oy on vuonna 1927 perustettu teollisuutta pal-
veleva raaka-aineiden, kemikaalien, koneiden ja muovien tukku-
kaupa. Yrityksen litkevaihto vuonna 1998 on noin 400 milj. mk ja
kokonaismyynti n. 600 milj. mk. Liikevaihto on 1990-luvulla kas-
vanut ldhes rijihdysmaisesti. Samalla asiakaskunta on kansainvilis-
tynyt ja nykydin noin 35 % tuotoista tulee jo ulkomaisilta asiak-
kailta.

Venija on yritykselle strategisesti tirked ja kasvava markkina-
alue. Venijille markkinoitavien tuotteiden toimittajat ovat péddasi-
assa ulkomaalaisia, jossain mairin on my6s suomalaisia padmiehid.

Toiminta Venijalld ja Baltian maissa

Yritykselld on Venijilld kolme myyntikonttoria Moskovassa, Pieta-
rissa sekd Jekaterinburgissa. Taman lisiksi kaikissa kolmessa Balti-
an maassa on oma myyntikonttori. Ukrainassa rekister6itiin vuo-
den 1998 lopussa uusi yritys. Kussakin venildisessa yrityksessd on
paikallinen johtaja, joka raportoi suoraan B&B:n Venijin markki-
noinnista vastaavalle johtajalle. Venilaisissd yksikoissé ei toimi yh-
tian suomalaista.

Pietarin konttori, jossa toiminta aloitettiin v. 1993, hankittiin
alunperin yrityksen omistukseen mutta konttori kivi pian liian ah-
taaksi. Nykyinen konttori sijaitsee Vasiljevskin saarella. Pietarissa ,
Moskovassa ja Jekaterinburgissa Bang&Bonsomerilla on varastot.
Jekaterinburgin yksikké toimii hallinnollisesti Pietarin yksikon alai-
suudessa. Pietarissa odotettiin ennen elokuun 1998 ruplan deval-
vaatiota padstivan voiton puolelle mutta kurssitappiot painavat tu-
loksen vield tappiolle. My6s Moskovan vuonna 1994 aloitettu yk-
sikk6 toimii toistaiseksi vield tappiolla.

Bang & Bonsomer ei kiytd vilikdsid myynnissa vaan tavara myy-
dddn suoraan asiakastehtaille. Venildisten asiakkaitten joukossa on
sekd sellaisia, joilla on omaa vientid ettd kotimarkkinayrityksid.
Niista muoviteollisuuden kombinaateilla on vientid kun taas elin-
tarvikesektorin tehtaat, esim. tupakkatehtaat ovat puhtaasti koti-
markkiyrityksia.
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Venijin ja Baltian yksikéiden toimintaa on jouduttu rahoitta-
maan sekd tavaraluotoin ettd rahoitusluotoin. Venijilld on dsket-
tiin tullut mahdolliseksi pitempien kuin 180 paivin tavaraluottojen
myontiminen ilman keskuspankin lupaa.

Bang & Bonsomerissa uskotaan siithen, ettd Vendja on maail-
massa niin suuri poliittinen tekijd, ettd sen asiat tdytyy saada jirjes-
tykseen tavalla tai toisella. Vanhaan jarjestelmiin ei ole myoskdin
paluuta. Niinpa yrityksessd uskotaan maan tulevaisuuteen sekid sen
myotd tapahtuvaan litkevaihdon kasvuun siitd huolimatta, ettd by-
rokratia ja korruptio leimaavat timian hetken toimintaymparistod.
Maahan on my®6s jo kehittynyt pieni keskiluokka.

Kokemukset

Bang & Bonsomer’in venildiset toimihenkil6t ovat keskimiirin
hyvin nuoria; keski-ikd ei paljon ylitd 30 vuotta. Johtajien keski-ika
on noin 45 vuotta. Vaikka venildisten koulutustaso yleensd on
korkea, vanhempien henkil6iden palkkauksen esteend on useimmi-
ten puuttuva englanninkielen taito sekd huono kaupallisten nako-
kohtien ymmairrys. Henkil6t on rekrytoitu padasiassa paikallisten
rekrytointifirmojen, jossain mdirin my6s sanomalehti-ilmoitusten
vilitykselld. Moskovan yksikk66n alunperin valittu johtaja vaihdet-
tiin, koska timi el ymmairtinyt eikd aina noudattanut padkonttorin
ohjeita. Bang & Bonsomerissa saadun kisityksen mukaan tillaisia
paikallisten johtajien ja emoyhtion valisid vaarinkasityksid on ta-
pahtunut muissakin ulkomaisessa omistuksessa olevissa yrityksissa.
Joissakin tapauksissa ulkomainen omistaja on herdnnyt huomaa-
maan, ettd tytiryritys onkin siirtynyt kokonaan paikallisjohdon
omistukseen. Toiminnan kontrolli onkin enemmain kuin tirkeata.

Yksik6iden toiminnan seuranta perustuu toisaalta hyviin kan-
nustinjarjestelmiin ja toisaalta tarkkaan kontrolliin. Palkkaus pe-
rustuu kiinteddn aikapalkkaan sekd tulokseen perustuvaan bonuk-
seen. Raportointi myynnin kehityksestd sekd varastomaaristd seki
myynnin ja laskutuksen tunnusluvuista tapahtuu kerran kuukau-
dessa. Toistaiseksi raportointi tapahtuu sihképostin vilitykselld
mutta linkittyminen koko yrityksen talousseurantajirjestelmain ta-
pahtuu vuoden 1999 aikana. Myynnin koordinointi tapahtuu Hel-
singin toimipisteessa .
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Toiminnan suurimmat hankaluudet liittyvit logistitkkaan seka
kirjanpito- ja verotuskdytint6on. Kuljetusten hoitamisessa kiyte-
tadn suuria huolintaliikkeitd. Vendjin yksikéiden tilintarkastajana
toimii kansainvilinen Widerin toimisto.

Venijalld raaka-aineita myydain asiakkaille ennakkomaksulla tai
30-60 pdivan maksuajalla. Kaikki raaka-aineet hinnoitellaan dolla-
reissa mutta hinnanmairittely on markkinoiden jatkuvien muutos-
ten vuoksi erittidin vaikeaa. Baltian maissa luotolla on myyty jo
vuosia ja sielli maksujen kiertoaika on keskimidirin 100 paivaa.
Vaikka maksukuri on Baltian maissa loyhempi kuin Venijilla,
merkittavid luottotappioita ei ole syntynyt ja toiminta on kannatta-
vaa.

Raaka-aineiden kaupassa kilpailua on seka paikallisten myyjien
taholta ettd kansainvilisten myyjien taholta. Venidjilli paikalliset
toimittajat myyvit kotimaista tavaraa ulkomaisia yrityksid halvem-
malla.

Koneiden ja laitteiden kaupassa ei ole vield tehty sopimuksia
suurten installaatioiden kaupasta. Elintarviketeollisuudelle on myy-
ty laitteita kahden vuoden leasing-sopimuksella. Venijalld kone- ja
laitekauppa on aina siind mielessd riskikauppaa, ettd ostaja esittda
suurella tod.nik. tavaraa koskevan reklamaation, jonka perusteella
hintaa vaaditaan laskettavaksi.

Sopimuksen allekirjoituskaan ei konekaupassa vieldi merkitse
muuta kuin, ettd kaupasta aletaan tosissaan neuvotella. Jos joku
kilpailija siind vaiheessa tekee halvemman tarjouksen, venaildinen
asiakas tekee kaikkensa paastikseen irti sopimuksesta tai saadak-
seen sen ainakin samaan hintaan kuin kilpailijalta. Jos on kysymys
standarditavarasta myyjalli on till6in vield mahdollisuus 16ytia
laitteelle toinen ostaja muualta mutta mitd enemmain radtilintyona
suunnitellusta laitteesta on kyse, sitd vaikeampaa toisen ostajan
l6ytiminen on ja sitd riskialttiimpana myo6s jo allekirjoitettua so-
pimusta voidaan pitdd.

Viron yksik6lld on hyvit tunnusluvut ja sielli on jopa maksettu
pitkdaikaisia luottoja takaisin. Latviassa ja Liettuassa joudutaan vie-
li rahoittamaan toimintaa emoyhtiostd kisin. Markkinat ovat
kummassakin maassa pienet, joten kasvukaan ei voi olla kovin
suurta. Ukrainassa ja Valko-Venijilld sen sijaan on suuret markki-
nat vaikka talouskasvu ei olekaan vield lihtenyt liikkeelle.
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Venijilli tehddin myo6s barter-kauppoja ja vastakauppoja.
Yleensi kauppoihin liittyy valikdsid mutta joskus vastatoimituksina
myytivat tuotteet on ostettu myos Bang & Bonsomerin omaan lu-
kuun. Esimerkiksi Bang & Bonsomer International myy mm. ke-
mikaaleja ja paperia Venijalta Kiinaan.

Venijin talouskriisin vaikutukset

Elokuussa tapahtuneen ruplan devalvaation jilkeen Bang &
Bonsomerin myynti Venidjille romahti mutta on sen jilkeen
kuukausi kuukaudelta noussut ja saavutti vuoden vaihteessa
noin 70 %:n tason devalvaatiota edeltiviin kuukausiin verrat-
tuna.

Kirjanpitoon ja verotukseen liittyvit asiat atheuttavat kuitenkin
toiminnalle vield suuria hankaluuksia.
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A. FREDRIKSON OY

Emoyhti6

A. Fredrikson Oy on jyviskylildinen yritys, joka on vuodesta 1887
lahtien valmistanut lakkeja péddasiassa kotimaan markkinoille. Ve-
niji ja Neuvostoliitto olivat yritykselle merkittdvid turkisten han-
kintaldhteitd ennen kuin turkislakkien vienti Neuvostoliittoon alkoi
bilateraalikaupan puitteissa vuonna 1981. Neuvostoliiton-viennistd
muodostui yritykselle merkittivd kapasiteetin kdyton tasaaja vuo-
teen 1986 asti, jolloin vienti tyrehtyi lihes kokonaan lidhtedkseen

uuteen kasvuun vuonna 1989.

Investointi Venijille ja visio tulevaisuudesta

Fredriksson perusti markkinointiyhtion Pietariin vuonna 1993.
Seuraavana vuonna 1994 perustettiin tuotannollinen yksikko, joka
aloitti toimintansa vuoden 1995 alusta. Markkinoilla toimiminen
kahden yksikén kautta osoittautui kuitenkin hankalaksi eikd kah-
desta erillisestd yhtidstd ollut hyotyd. Vuonna 1997 yhtiét yhdistet-
tiin yhdeksi tytiryritykseksi ja niin syntyi ZAO Fredrikson. Muo-
dollisesti yhdistimisprosessin ldpivienti keski kaikkiaan 1,5 vuotta.

Tytaryrityksen lisdksi Fredriksonilla on Pietarissa myos edustus-
to, jonka tiloista saadaan vuokratuloja. Edustuston valitykselld ve-
naldiset viranomaiset ovat yrittineet verottaa myos Fredriksonin
suoraa vientid Suomesta Venijille, mutta verotukselle ei ole 16yty-
nyt perusteita, koska laskutus on tapahtunut Suomesta.

Ensimmaiista markkinointiyhtiétad perustettaessa luotettiin liikaa
vanhojen kontaktihenkiléiden suosittelemiin johtajiin, jotka osoit-
tautuivat kiytinnossa epialuotettaviksi ja jotka harrastivat todelli-
suudessa lihes kaikkia mahdollisia laittomuuksia jittien hoitamatta
mm. yritysten rekisterdintiin liittyvat asiat. Yhteistyo nididen kanssa
loppui lyhyeen ja seurauksena tytiryrityksen johtajien kiertonopeus
olikin alkuvuosina suurempi kuin varaston kiertonopeus!

Markkinointi- ja tuotantoyhtididen yhdistymisen tultua viimein
rekisterdidyksi tuotannollisessa tytaryrityksessa alunperin mukana
olleen venaliisen osakkaan osakkeet (5%) voidaan lunastaa pois. Ta-
min jilkeen tytiryritys on tdysin suomalaisessa omistuksessa. 5 %:n
omistusosuus el antanut omistajalleen vihemmistésuojaa, minki
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vuoksi aikaisemmin irtisanotulla venildisjohtajalla ei ole ollut yhti6s-
sd viilme aikoina ddnivaltaa. Vasta 15-25 %:n omistus antaa mahdol-
lisuuden vaatia erityistilintarkastusta yhtiossa. Markkinointiyhtié on
alusta pitden ollut tiysin suomalaisessa omistuksessa.

Tuotannollisen yksikén perustamista vauhditti atkanaan ulko-
maiselle tuotannolliselle investoinnille annettu vapautus arvon-
lisaverosta. Ulkomainen investoija sai hyvikseen helpotuksia my6s
tullimaksuista, jos perustettavan yrityksen osakepddoma tuotiin
maahan apporttina eli tavarana. Osa alkuperiisestd sijoituksesta
voitiin myo6s rahoittaa pitkdaikaisella tavaraluotolla. Emoyhticlla
on vield tillaisia tavaraluottosaatavia tytaryritykseltd ja niiden ta-
kaisinmaksulle on saatu erityislupa sen jilkeen kun Venijin kes-
kuspankki rajoitti tavaraluottojen pituuden enintdan 180 piivain.
Luotot on myo6nnetty Suomen markoissa. Tytiryritys pystyy nyt-
temmin myos vihentimain kurssitappiot verotuksessaan.

Tytaryrityksen osakepddoma on n. 300 000 markkaa. Emoyhti6l-
la on kayttopadomaan sijoitettuja saatavia tytaryritykseltd lihes 3
milj. mk. Niistd noin puolet on kiytetty yrityksen perustamiskus-
tannuksiin ja puolet vaihto-omaisuuteen. Yhtié on lisiksi ottanut
pankkilainaa Moscow International Bankista emoyhtion takuutalle-
tuksia vastaan. Laina otettiin pankista pddasiassa sen vuoksi, ettd
tuolloin ei ollut mahdollista antaa yritykselle tytiryhtiolainaa ilman,
ettd siitd olisi pitinyt maksaa arvonlisivero, koska se olisi tulkittu
yrityksen tuloksi.

Yrityksen toiminnallinen tulos on ollut positiivinen. Liikevaihto
nousee vuonna 1998 noin 9 milj. markkaan ja tuloksen odotettiin
nousevan n. 1 milj. markkaan ennen ruplan devalvaatiota. Suoma-
laisen emoyhtion litkevaihto on puolestaan n. 25 milj markkaa.

Pietarissa tyoskentelee n. 50 henked kun taas emoyhtién henki-
lokunta on noin 70 hengen suuruinen. Vuokrataso on Pietarissa
Suomeen verrattuna korkea. Palkat emoyhtiéssdi Suomessa ovat
keskiméirin 6500,- - 7000,-/kk kun taas Pietarin tytiryrityksessa
ne ovat 1000 - 1500 mk /kk, mika on noin kaksinkertainen taso
yleiseen palkkatasoon verrattuna mutta vastaa keskiméariistd tasoa
tekstiiliteollisuudessa. Erotuksena veniliisiin yrityksiin on se, ettéd
palkat todella maksetaan. Sosiaalikustannukset ovat samaa luokkaa
kuin Suomessa, joskin ne maksetaan erinimisind veroina. Tyonteki-
joille ei ole muita kunnon kannustimia kuin palkka mutta se on
toistaiseksi riittanyt tuotannon pitimiseksi koko ajan kiaynnissi.
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Tyontekijat ovat my6s valmiita joustamaan jos aikataulussa pysy-
minen muuten tuottaa ongelmia.

Fredrikson on kiinnostunut laajentamaan toimintaansa myos
Moskovaan, jossa suomalaisvetoinen Modehouse-organisaatio on
jo vuokrannut tilan kenka- ja vaatetusalan yrittajille. Moskovassa
on maksettu vuokraa jo keviidsta 1998 lihtien ja sopiva myynti-
henkil6 16ydettiin syksyllda 1998. Moskovan toimistosta on tarkoi-
tus muodostaa Pietarin tytaryrityksen alainen yksikké. Visio on, et-
td 5 vuoden kuluttua Moskovasta on kasvanut yrityksen suurin yk-
sikké ja Pietarin tytiryritys on sekin suurempi kuin Jyvaskyldssa
toimiva emoyritys.

Emoyrityksen nykyisestd 25 milj. liikevaihdosta 20 myydaan ko-
timaassa ja 5 milj. viedddn ulkomaille. N. 60 %:n markkinaosuus
Suomessa ei tule endd nousemaan. Kustannukset Suomessa tulevat
kasvamaan mm. siksi, ettd tyontekijoiden keski-ikd on korkea. Hal-
vempaa kuin valmistus Suomessa on tehdi alihankintoja esim. Vi-
rosta mutta kannattavuutta haittaa sekd Suomen ettd Viron mark-
kinoita ajatellen valmistussarjojen pienuus. Virossa valmistuksen
odotetaan kuitenkin kasvavan suunnilleen saman suuruiseksi kuin
Suomessa. Alihantatyon teettiminen Pietarin tytdryrityksessa el tu-
le kyseeseen kaksinkertaisten tullien vuoksi. Samasta syystd tuo-
tannosta ylijadvit materiaalipalat ovat ongelmallisia, koska niiden
palauttamisesta Suomeen jouduttaisiin maksamaan myos tullia.
My6s Kiinan yksikén kytkemistd Vendjan markkinoiden valtaami-
seen pohditaan.

Rahoitusjirjestelyihin liittyneet kokemukset

Yhti6 hoitaa itse kirjanpidon paikallisen venildisen henkilostén
avulla. My6s yhtion vastuullinen tilintarkastaja on venildinen. T4-
min lisiksi kirjanpidon asiatarkastuksessa on kidytetty apuna kan-
sainvilistd Pietarissa toimivaa tilintarkastustoimistoa. Sellaisen
kayttiminen varsinaisena tilintarkastajana tulisi korkeiden palkki-
oiden vuoksi erittdin kalliiksi. Yritys on dskettdin ottanut kiytt6on
uuden raportointijirjestelmin, jonka avulla pyritidn seuraamaan
muutakin kuin virallista kirjanpitoa. Nyt Pietarista saadaan kerran
kuussa raportti, joka muunnetaan Suomessa suomalaisen kirjanpi-
don kisitteitd vastaavaksi.
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Kirjanpidossa suurimmat erot muodostuvat myyntikatteen ja
kayttokatteen laskennassa, koska venildinen kirjanpito ei erittele
valmistuskustannuksia erikseen. Raportointi pystytddn kuitenkin
uuden jirjestelman avulla muuntamaan riittavilld tarkkuudella seu-
rannan tarpeisiin. Aiemmin muuntamisessa oli ongelmana myds
venaldisen kassaperusteisen kirjanpidon muuttaminen suoritepe-
rusteiseksi. Talld oli merkitystd erityisesti arvonlisiveron maaray-
tymisen kannalta. ATK-jirjestelmin kiytt66noton yhteydessd ve-
nildinen henkilokunta on innokkaasti omaksunut uusia asioita.

Tytaryrityksen kaikkea toimintaa ohjaa verotus ja verotarkastajaa
seki mahdollisia sakkoja pelitiin enemmain kuin mitidn muuta.
Verotarkastajan pelossa saatetaan jopa maksaa suurempia veroen-
nakkoja kuin on tarpeen, jotta ainakin viltyttiisiin sakoilta. Vero-
tuksessa hyviksyttivilli matka- ja markkinointikustannuksilla on
melko alhaiset rajat, mika johtaa sithen, ettd voittovero, joka on
34-35 % tuloksesta, nousee kaytinnossa noin 50 %:iin. Matkakus-
tannuksia rajoitetaan mm. asettamalla hotelliyépymisille matalat
kiintiét sekd hyvaksymilld vain todellista kustannustasoa alhai-
semmat paivarahat. Klo 17 jilkeen soitettuja puheluita ei hyviksy-
td kustannuksiksi eikd aina esim. vieraille tarjottua ateriaa. Hyvak-
symiskdytintd on epdyhtendinen ja riippuu kaytinnossia kulloises-
takin verotarkastajasta.

Kirjanpidossa ei my6skidin ole hyviksytty vihennykseksi vuon-
na 1996 yritykseen tehdyn murron yhteydessi vietyjd tavaroita.
(Vasta murron jalkeen on tehty sopimus vartiointilitkkeen kanssa.)
Toisaalta emoyrityksen tappio, takaisin saamatta jaaneet n. 200 000
markan talletukset Aeroflot-pankin konkurssin seurauksena roik-
kuvat edelleen emoyhtion saatavana. Tytiryhtion tililld summa kui-
tenkin nidkyy maksettuna. Yrityksessa arvellaan, ettd yrityksen pai-
kallinen johtaja keplotteli pankin konkurssitilanteessa rahat itsel-
leen, koska hin ei kehoituksesta huolimatta siirtinyt yrityksen tile-
ja toiseen pankkiin.

Sesonkituotteita myyville Fredriksonille on erittidin hankalaa se,
ettd Vendjalld on erittdin vaikea jirjestdd alennusmyyntid. Verotta-
jan mukaan arvonlisdvero- ja voittovero on joka tapauksessa mak-
settava tidydestd hinnasta. Jotta voisi myyda alle omakustannushin-
nan, sille taytyy saada lisaksi erityislupa.

Verotuksen ohella suuria kdytinnoén vaikeuksia atheutuu muista-
kin jatkuvasti muuttuvista laeista ja saadoksistd. Esim. parhaillaan
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ovat muuttumassa viahittdiskaupan sertifiointivaatimukset, mika
aiheuttaa tuotemerkintéjen uusimisen. Ulkomainen yritys on usein
paikallisten viranomaisten silmitikku ja erityisesti uusien saaddsten
noudattamista vaaditaan ensimmaiseksi nailtd, mika vaatii lainsda-
ddnnon ja maardysten erityisen tarkkaa seurantaa.

Aluksi pietarilainen tytaryritys myi pddasiassa tavarataloasiakkail-
le vain ennakkomaksulla. Nykyain joudutaan myontimain maksu-
aikaa - vaatimus, jonka saksalaiset kilpailijat ovat opettaneet veni-
liisille. Fredrikson myontda 30 pdivaa maksuaikaa mutta ei ole
suostunut avaamaan asiakkaille myyntitilia, vaikka jotkut kilpailijat
ovatkin niin tehneet. Asiakassaatavien perintd on tytaryrityksessa
vield rutiiniksi opeteltava asia. Silloin kun sithen on ryhdytty, se on
yleensid tuottanut tulosta. Venildiset tavaratalot toimivat tyypilli-
sesti siten, ettd maksavat vasta kun ovat itse saaneet tavaran kau-
paksi eikd myyntipaillikko tdysin ymmarra laskun maksamisen vaa-
timusta silloin kun niin ei ole vield tapahtunut. Luottotappioita on
tullut jonkin verran. Yli 90 % asiakkaiden maksuista Pietarissa ta-
pahtuu nykyéin jo pankin kautta. Suurin asiakas Passage-tavaratalo
on opetettu kiyttimdin myo6s alennusmyyntid sesonkiaikana myy-
mitti jadneiden tavaroiden realisoimiseksi.

Nykydian asiakaskunta jakaantuu kahteen osaan; perinteisten ta-
varataloasiakkaiden rinnalle ovat syntyneet uusien yrittdjien perus-
tamat vahittdiskaupat. Nima ovat yleensd hyvid ammattilaisia alal-
laan ja siind mielessd myGs vaativia asiakkaita.

Fredriksonin markkina-alue on periaatteessa koko Veniji vaikka
Pietari onkin selvasti paamarkkina-alue. Lakit kilpailevat mm. sak-
salaisten ja puolalaisten tuontilakkien kanssa seka paikallisten tuo-
tevidarennosten kanssa. Viadrennettyjd tuotemerkkeja kayttivien
lakkien lisaksi Pietarissa on nihty jopa Fredrikson-merkkisid top-
patakkeja, joita ei koskaan ole ollut Fredriksonin tuotevalikoimas-
sa. Lakkien kanssa kilpailevatkin kaytinndssd myos muut tuotteet
kuin paahineet.

Nykyinen Pietarin tytdryrityksen johtaja on suomalainen, joka
joutuu edelleen kiyttimain ajastaan huomattavasti enemman hal-
linnollisten ja rahoituskysymysten hoitoon kuin etukiteen ajatteli.
Tuotannon suunnittelun ottaminen omiin kisiin on lisinnyt tyon-
tekijéiden motivaatiota suuresti. Budjetoinnin tarpeellisuutta et silti
vielakddn tiysin ymmairretd. Toimintojen ja raportoinnin yhteniis-
timinen emoyhtién kanssa vaatii vield parempaa linsimaisten joh-
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tamisvilineiden ymmartimistd. Toistaiseksi venildisen paikallis-
johdon on vaikea toimia yhti tehokkaasti kuin Suomessa.

Venijin talouskriisin vaikutukset

Elokuussa 1998 alkaneella Vendjin talouskriisilld on ollut sel-
vit vaikutukset Fredriksonin Venidjin toimintaan. Suomesta
toimitettavat tuotteet jadvit entistd herkemmin seisomaan va-
rastoon. Vaikutukset ndkynevit vield selvemmin kevddn 1999
myynnissd kuin syksyn 1998 myynnissi, koska tilaukset tehddin
eri sesongeille hyvissi ajoin etukiteen. Kysynnin pudotus on
lisaksi suurempi Suomesta toimitetuille tuotteille kuin Pietaris-
sa valmistetuille tuotteille. Paikallisten tyontekijoéiden palkkoja
ei ole nostettu ithan samassa suhteessa kuin ruplan on devalvoi-
tunut, mutta erotus on tarkoitus kompensoida kertakorvauksa-
na vuoden 1998 lopussa. Loka-marraskuussa 1998 myynti on
kuitenkin kddntynyt hienoiseen kasvuun. Syksyn 1994 talous-
kriisin vaikutukset olivat samankaltaiset.
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OY LARS KROGIUS GROUP LTD

Emoyhti6

Oy Lars Krogius Group, Ltd on yksi Suomen vanhimmista kulje-
tus- ja huolinta-alan yrityksistd. 126 vuotisen toimintansa aikana
yritys on edustanyt Suomessa lukuisia eri varustamoja ja laivayhti-
6itd sekd hoitanut vienti- ja tuontikaupan rahtaustoimintaa. Krogi-
us on myos yli sadan vuoden ajan toiminut Lloyds’in agenttina
Suomessa.

Vuoteen 1985 saakka yritys oli perheyhti. 1980-luvun lopulla se
siirtyi Spontellin ja Bilspeditionin kautta hollantilaisen Venture
Capital Investors - yhtion omistukseen. Vuonna 1998 Lars Krogi-
uksen toimiva suomalainen johto osti yrityksen osake-enemmiston.
Yrityksen litkevaihto nousee vuonna 1998 150-160 milj. markkaan.
Tista Venidjan litkenteen ja sithen liittyvien palveluiden osuus on
noin 50 milj. mk. Emoyhtion palveluksessa on Helsingissa 25 hen-
ked. Pietarin tytiryhtion ja edustuston palveluksessa on yhteensi
23 henkei, Tallinnassa 15, Moskovassa 6 ja Riiassa 5 henkea.

Toiminta Venajalla

Krogius on toiminut Venijilli jo yli sadan vuoden ajan ja on
omannut laajan kontakiverkon venildisiin varustamoihin sekid ul-
komaankauppaa hoitaviin viranomaisiin. Vuonna 1993 yhtié pe-
rusti tytdryrityksen Pietariin. Tatd seurasivat nopeassa tahdissa ty-
taryritykset sekd Tallinnaan ettd Riikaan.

Yrityksen strategiana on “kaivautua asemiin” Itimeren alueella
kaikkien Venijille johtavien kuljetusreittien varrelle, jotta niistid
voidaan valita asiakkaan tarpeisiin kulloinkin sopivin ja parhaiten
toimiva reitti. Vendjin ulkomaankaupan rahtiliilkenne on Krogiuk-
selle erityisen kiinnostavaa litketoimintaa sen vuoksi, ettd valtaosa
siitd on vientid Venijille. Suomen ulkomaankauppa puolestaan on
suureksi osaksi sellu- ja paperiteollisuuden tuotteiden vientid eu-
rooppalaisiin satamiin. Ndin ollen Venijin vientikuljetukset tasoit-
tavat kuljetuskapasiteetin kayttésuhdetta Itimeren alueella.

Usean eri reitin kdytté ja hallinta on tirkedtd sen vuoksi, ettd
Venijin ja Baltian maiden suhteet ovat vield epdvakaat ja kulloin-
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kin puhaltavat poliittiset tuulet vaikuttavat sithen, miten joustavas-
ti kuljetukset hoituvat. Talld hetkelld edullisin mutta poliittisesti
hankalin on Latvian kautta kulkeva reitti. Poliittisesti helpoin on
Liettuan reitti mutta Vironkin kautta kulkeva reitti on tullut viime
aikoina sujuvammaksi. Naihin kaikkiin verrattuna kuljetusreitit
Suomen kautta ovat korkean hintatason johdosta menettineet kil-
pailukykynsi lihes kokonaan.

Pietariin perustettuun tytaryrtykseen tehty investointi on mark-
kamaaraisesti pieni. Tilat Pietarin sataman portilla sijaitsevasta me-
rentutkimuslaitoksen omistamasta rakennuksesta on vuokrattu
edullisesti. Tilojen remontointiin investointiin jonkin verran mutta
kaikki toimistossa tarvittamat koneet ja laitteet seki tietojirjestel-
mit on lainattu emoyhtioltd ja ne on sitouduttu palauttamaan ta-
kaisin Suomeen. Niin ollen ne ovat emoyhtion taseessa eikd niistd
ole Pietarissa tulli- eikd veroseuraamuksia. Pietarissa olevat autot
ovat puolestaan edustuston omaisuutta. Yrityksen toimihenkil6i-
den palkat on toistaiseksi maksettu Suomesta kisin mutta niiden
maksamista Viron edustuston kautta tutkitaan.

Vuonna 1995 Krogius perusti edustuston Moskovaan — yrityk-
sen johdon mukaan kuitenkin strategisesti lilan my6hédian. Suoma-
laisten yritysten ryntdys Pietariin 1990-luvun alkuvuosina veti
huomion pois samanaikaisesti tapahtuneesta rahan ja taloudellisen
vallan keskittymisestd Moskovaan. My6s kuljetus- ja huolinta-alalla
kilpailu on sielld kiristynyt huomattavasti ja uuden toiminnan aloit-
taminen tullut huomattavan kalliiksi.

Vuonna 1994 perustettu Tallinnan yksikko toimi alunperin Pie-
tarin yksikoén alaisuudessa ja Riian yksikké puolestaan Tallinnan
yksikon alaisuudessa. Vuonna 1998 perustettu uusi holding-yhtié
Oy Lars Krogius Group Ltd omistaa suoraan sekid Pietarissa toi-
mivan tytaryrityksen OOO Krogiuksen ettd Pietarin ja Moskovan
edustustot. Pietarin tytdryritys on vuoden 1998 yritysjirjestelyjen
yhteydessa myos rekisteréity uudelleen.

Pietariin tehdyt satsaukset heijastavat selvisti sielli omaksuttua
toimintastrategiaa, jonka mukaan yrityksen tdytyy olla valmis siir-
timadn toiminta pois Venijiltd vaikka huomenna. Toiminnan ta-
loudellinen tulos pyritidn minimoimaan Pietarissa ja yrityksen au-
tot pidetddn jatkuvasti tiydessa lihtovalmiudessa. Niin varovai-
seen strategiaan on padddytty toiminnan alkuvaiheessa saatujen ne-
gatiivisten kokemusten perusteella.
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Kokemukset

Tytiryrityksen perustamista oli edeltinyt jo vuonna 1991 Pietariin
perustettu yhteisyritys, joka kuitenkin osoittautui virheinvestoin-
niksi. Sen venildisten johtajien toimintaa ei pystytty valvomaan
tarpeeksi hyvin, mistd syystd vairinkdytoksid tapahtui. Virheinves-
toinniksi osoittautui myos Vuonna 1994 tehty sijoitus Arkangeliin,
josta ostettiin paikallinen alan yritys. Huomattuaan miten kannat-
tavaa litketoiminta oli sen paikalliset johtajat rupesivat kanavoi-
maan yrityksen tuottoja omille henkil6kohtaisille pankkitileilleen
Espanjassa toimivien litkekumppaneiden avulla. Lopulta yritys
myytiin Espanjalaisille kokonaan.

Kiytinnossa ulkomaanvaluutoissa tapahtuvasta liiketoiminnasta
saatujen tuottojen minimoiseen on paadytty Pietarissa sen vuoksi,
ettd kaupungin verottaja padtti jaddyttda tytaryhtion tilit arvon-
lisiveron maksamista koskeneen kiistan seurauksena. Asiasta on
saatu tuomioistuimessa tytiryhtion kantaa tukeva paités mutta se
ei ole toistaiseksi vaikuttanut Pietarin verottajan suhtautumiseen.
Sen jilkeen on tutkittu Viron edustuston kayttamistd maksuliik-
keen kanavana mm. sen vuoksi, ettd Suomen ja Viron vilisen ve-
rosopimuksen mukaan osingon verotus jaisi 28 %:iin, kun taas
Venijin Duuma ei ole ratifioinut Suomen ja Venijin vilistd vero-
sopimusta, mitd ilman tytaryrityksen voitosta perittiisiin Venajilla
35 %:n voittovero. Pietarissa sijaitsevan edustuston toimintakulut
ovat puolestaan aiheuttaneet tulkintaongelmia my6s Suomen ve-
rottajalle, joka ei ole suoralta kadeltd hyviksynyt kuluja vihennet-
taviksi emoyhtion verotuksessa. Suomen verottajan lopullinen kan-
ta vaikuttaa sithen, minka yksikén kautta laskutus tulevaisuudessa
hoidetaan.

Krogiuksen pietarilaisen asiantuntijan mukaan laillisen ja rikolli-
sen toiminnan rajamailla kulkevat toimintamuodot ovat kuljetus-
toiminnassa Vendjilld kaikkea toimintaa hankaloittava piirre. Ve-
najian tulli pyrkii nykydin estimamaiin ns. kaksoislaskutusta tarkis-
tamalla mm. kuljetusten vakuutusasiakirjat kauppalaskujen lisaksi.
Pienid yrityksid, jotka saattavat vaihtaa nimed jopa kaksi kertaa
kuukaudessa on kuitenkin jokseenkin mahdotonta saada vastuu-
seen laittomuuksista. Kaytinnossd useat yritykset saavat osan
myyntikatteestaan pimedna rahana ja osa katteesta maksetaan eri-
laisina lahjoina tai lahjuksina viranomaisille. My6s huomattava osa
venildisen henkilokunnan palkoista maksetaan pimedsti, mistd
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syystd virallisille palkkatilastoille nauravat kaikki muut paitsi ne,
jotka eivat ole saaneet palkkaansa lainkaan.

Krogiuksen veniliisten toimihenkil6iden palkoista osa rahastoi-
daan elikemaksuina, mika on osoittautunut hyviksi keinoksi vi-
hentii henkilokunnan vaihtuvuutta. Askettiin kuitenkin Pietarin
yksikon johtaja siirtyi Pietarin sataman toiseksi varajohtajaksi, mi-
ki el sekddn ole Krogiuksen kannalta huono asia, koska tilld on
asemansa puolesta paljon litketoimintaan vaikuttavaa sananvaltaa.
Pitevin henkilokunnan 16ytiminen Venijiltd tulee kuitenkin koko
ajan vaikeammaksi.

Krogiuksen Pietarin tytiryhtion toimihenkil6t toivoisivat emo-
yritykseltd enemmain panostusta yrityksen toiminnan laajentami-
seen ja erityisesti asiakashankintaan. Nyt uudet pienet ja keskisuu-
ret yritykset padtyvit heidin mukaansa liian usein kilpailijoiden
asiakkaiksi. Emoyrityksen kannalta juuri uudet pienet yritykset
ovat kuitenkin erittdin riskialttiita asiakkaita ja markkinoinkustan-
nukset sellaisten hankkimiseksi ovat lihes hukkaan heitettya rahaa.

Venijin talouskriisin vaikutukset

Elokuussa alkaneen talouskriisin jilkeen Krogiuksen vuoden
1998 viimeisen neljainneksen tulos Venidjian litketoiminnasta on
supistunut jonkin verran mutta jda silti selvisti positiiviseksi.
Syitd tihdn on kolmenlaisia: 1) palkkakustannukset joustavat
alaspiin yhtion kannattavuuden alentuessa, kun osa palkoista
maksetaan ulkomaan valuutassa; 2) alhainen ruplan arvo on
tehnyt raaka-aineiden viennistd atkaisempaa kannattavampaa ja
esimerkiksi erilaisten metallien vienti on lisddntynyt selvisti; 3)
alihankintapalveluiden ostaminen on aikaisempaa halvempaa
yhti6lle, jonka tulot ovat valuuttamaaraisia.

Lisdksi yrityksen varovainen suhtautuminen mm. Venijin
pankkijirjestelmdidn merkitsi kdytinnén toimintastrategiassa
mm. sitd, ettd ruplina tulleet maksut kdytettiin aina samana pai-
viand eteenpdin lahteviin ruplamaksuihin. Mikéli muita makset-
tavia laskuja ei ollut, maksettiin palkkoja etukiteen kyseisen
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maksupiivin virallisen dollarikurssin mukaan. Niin suojaudut-
tiin ruplan devalvaatio- ja inflaatioriskilta.

NOKIAN RENKAAT OY]

Emoyhtié

Nokian Renkaat Oyj:n tuotanto jakaantuu neljdian tuotealueeseen:
henkil6autonrenkaat, raskaat renkaat, polkupyorinrenkaat ja pin-
noitusmateriaalit. Telekommunikaatio-alalla toimiva Nokia Oyj
omistaa nykydin enad n. 20 % Nokian Renkaiden osakkeista mutta
on kuitenkin siilyttinyt asemansa suurimpana yksittdisend omista-
jana. Koska Nokian Renkaat Oyj on porssiyhtié, muu osakeomis-
tus on jakautunut suhteellisen laajalle omistajakunnalle.

Maailman rengasvalmistajien joukossa Nokian Renkaat on mel-
ko pieni yritys. Siitd huolimatta se omalla alallaan tasaisen hyvii
tulosta. Nokian Renkaiden volyymiltaan suurin tuoteryhmi on
nastoitetut talvirenkaat. Niiden markkinoilla Nokian Renkaat kil-
pailevat samassa sarjassa kuin Continental-ryhma ja Michelin. Yri-
tyksen litkevaihdosta, joka oli n. 1,3 mrd markkaa vuonna 1997,
menee vientiin noin 70 %. Tirkeimmait markkina-alueet ovat ko-
timarkkina-alue, johon kuuluvat Suomen lisiksi Ruotsi, Notja ja
Veniji seki alppialueet ja Pohjois-Amerikka. Venijin osuus liike-
vaihdosta on noin 6 %.

Suomessa Nokian Renkailla on kaksi tuotantolaitosta, joista toi-
nen sijaitsee Nokialla ja toinen Lieksassa. Ulkomaille suuntautu-
minen on aloitettu perustamalla myyntiyhtiot kuuteen tirkeimpédin
vientimaahan, minké jilkeen seuraava askel on ollut omien vihit-
tadlsmyyntid ja rengasasennusta harjoittavien jakeluyhtiéiden osto
Norjasta, Ruotsista ja Latviasta. Ruotsissa Nokian Renkailla on li-
saksi merkittiva renkaiden pinnoitukseen keskittyvi yritys.

Tahinastinen toiminta Venijilld ja investointihanke

Venijilli Nokian Renkailla on Moskovassa oma edustusto, jonka
palveluksessa on kaksi venildistd toimihenkil6d. Myynti Venijille,
muihin IVY-maihin sekd Baltian alueelle samoin kuin tuonti ja yh-
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teishankkeet hoidetaan kuitenkin Suomesta kisin ja Moskovan
edustusto toimii myynnin tukiorganisaationa.

Nokia oli Neuvostoliiton aikana erds harvoista ulkomaisista
valmistajista, jonka autonrenkaita tuotiin Neuvostoliittoon. Tuol-
loin Nokia toimitti nastarenkaita etupddssa valtion Volgiin ja mui-
hin edustusautoihin. Yritys ja sen tuotteet olivat jo silloin arvostet-
tuja ja hyvissid maineessa ja Neuvostoliiton hajottua Nokian Ren-
kaat on yllipitinyt imagoaan siinnoéllisen ja varsin mittavan mai-
nonnan avulla.

Venijin autotehtaat pyrkiviat yhdessd linsimaisten valmistajien
kanssa kehittimaan uusia, linsimaiset laatuvaatimukset tdyttivid
tuotteita. Investointeja ovat kuitenkin jarruttaneet tehtaiden talou-
delliset vaikeudet sekd Vendjan poliittinen ja taloudellinen epiva-
kaisuus. Nokian Renkaat ei ole myynyt renkaita venildisille auto-
tehtaille vaan on pyrkinyt keskittyméin jalkimarkkinoihin.

Nokian Renkaat on myontinyt osalle veniliisistd asiakkaista
maksuaikaa. Syksyyn 1998 mennessi ei luottotappioita ole kirsitty.
Barter-kauppaa ei ole kayty, vaikka renkaiden vaihto valmistukses-
sa kaytettaviin raaka-aineisiin olisi periaatteessa mahdollista. Noki-
an Renkaat on my6s jo kauan kayttinyt tuotannossaan jonkin ver-
ran venildisii raaka-aineita, mutta on ostanut ne viime vuosina
lansimaisten vilittdjien kautta, koska veniliisten tehtaiden toimi-
tusvarmuuteen ei Neuvostoliiton hajoamisen jilkeen ole voitu
luottaa tarpeeksi.

Venijin rengasmarkkinat ovat Nokian Renkaiden kannalta niin
kiinnostavat, ettd yrityksessdi on pohdittu sekid tuotannollisen toi-
minnan aloittamista Vendjalld ettd jakelun vahvistamista. Tuotan-
non aloittamista on tutkittu jo lihes puolentoista vuoden ajan. Ta-
voitteena on ollut sellaisen yhteisyrityksen perustaminen venilii-
sen rengastehtaan kanssa, joka valmistaisi linsimaiset laatukriteerit
tayttavia, sekd veniliisiin ettd linsimaisiin autoihin soveltuvia ren-
kaita piddasiassa Vendjan markkinoita varten, mutta mahdollisesti
myos vientiin.

Moni venildinen autotehdas on kehittimissa yhteistyota lansi-
maisen autonvalmistajan kanssa. Volgan tehdas harjoittaa yhteis-
tyota Fiatin kanssa, Moskovassa toimiva Moskvitshin tehdas Re-
naultin kanssa ja Togliattin tehdas General Motorsin kanssa. Ti-
min lisiksi Ford on suunnitellut oman autotehtaan rakentamista
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Pietarin lahistolle. Naiden kaikkien projektien tulevaisuus riippuu
Venijin taloudellisen tilanteen selkiintymisestd sekd varsinkin ul-
komaisten sijoittajien uskosta sithen, ettd markkinatalous tulee Ve-
najilla sdilyméddn. Venijin autoteollisuuden kehittimisessd ei asi-
antuntijoiden mukaan ole todellisia muita vaihtoehtoja kuin yhteis-
ty6 linsimaisten valmistajien kanssa siitikin huolimatta, ettd Veni-
jalli suhtaudutaan ulkomaisiin sijoittajiin varsin negatiivisesti.
Epidvarmuutta lisdd vield se, ettd jokainen yksityistimiseen liittyva
kauppa voidaan Duuman paatékselld haluttaessa peruuttaa.

Yhteistuotantoajatusta ja mahdollisia venildisia kumppaneita
lihdettiin Nokian Renkaiden toimesta selvittimidin Moskovassa
toimivan rengasteollisuuden instituutin avulla, konsulttien valityk-
selli sekd omin resurssein. Selvitystyon tuloksena paddyttiin
Rosshina-nimiseen holding-yhtiéon, joka omistaa Venijilld ren-
gastehtaita. Niistd tunnetuin oli Jaroslavlin tehdas. Rengastehtai-
den lisiksi Rosshinaan kuului maanlaajuisesti toimiva, rengasjake-
luun keskittynyt yritys sekd muiden alojen teollisuutta.

Nokian Renkaat perehtyi Jaroslavlin rengastehtaan toimintaan
runsaan puolen vuoden ajan ennen kuin yhteistyon aloittamisesta
allekirjoitettiin aiepOytikirja tammikuussa 1998. Siind vaiheessa
analysoitiin myo0s sitd, koskisiko yhteistyo vain henkiléautonren-
kaiden valmistusta vai ulottuisiko se koko tehtaan toimintaan.
Toistaiseksi paddyttiin vain henkiléautorenkaisiin.

Hankkeen eteneminen kuitenkin pysihtyi sen vuoksi, ettd vena-
liinen Rosprom-Jukos-ryhmittyma osti osake-enemmistén Rosshi-
nasta ja halusi mairitelld rengas-alan strategiansa tarkemmin, en-
nenkuin hankkeessa edetidin. Ryhmittymd on Vendjan suurimpia
yrityksid mm. 6ljy- ja rahoitusalalla rengasteollisuuden ollessa vain
hyvin pieni osa koko litketoiminnasta.

Jaroslavlin tehtaan lisiksi Nokian Renkaat on tutkinut muitakin
mahdollisia yhteistybkumppaneita sekd myos kokonaan uuden ren-
gastehtaan perustamista Venidjalle. Taloudellisesti jairkevan kokoisen,
uuden rengastehtaan rakentaminen maksaa noin 500 milj. markkaa.
Toimivan yksikon kannalta korkealaatuisten raaka-aineiden saanti on
kummankin vaihtoehdon kannalta avainasemassa. Osa raaka-aineista
joudutaan joka tapauksessa tuomaan ulkoa, koska Venijilld ei val-
misteta kaikkia tuotannossa tarvittavia raaka-aineita.
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Hankkeen rahoitusvaihtoehtoja ei my6skain ehditty valmistella
lopulliseen muotoon ennen kuin Rosshinan omistusjirjestely tapah-
tui. Rahoituksen jirjestiminen emoyhti6lle linsimaisilta rahoi-
tusmerkkinoilta ei sindnsd olisi mikddn suuri ongelma. Kansainvili-
sistd rahoituslaitoksista keskusteltiin Maailmanpankkiryhméin kuu-
luvan IFC:n sekd EBRD:n kanssa. Lisiksi Finnfund oli alustavien
keskustelujen perusteella kiinnostunut rahoittamaan hanketta my6s
osakepadoman muodossa. Takuukeskukseen ei oltu yhteydessa.

Kokemuksia

Neuvottelujen kuluessa osoittautui, ettd tietojen saaminen venaldi-
sen tehtaan tilanteesta oli vaikeaa. Yleensd asiaa kuin asiaa piti ky-
sya 3-4 kertaa ennenkuin sithen saatiin tyydyttiva vastaus. Kaikkia
asioita ei edes osattu kysya aluksi vaan vasta muutaman neuvotte-
lukerran jilkeen ja niissd saatujen lihtGtietojen perusteella. Vena-
laiselld osapuolella ei my6skddn ollut kokemusta tallaisen pro-
jektin selvitystyostd eikd se ndin ollen osannut oma-aloitteisesti
kertoa kaikista olennaisista seikoista.

Niinpa esimerkiksi tehtaan rasitteista oli vaikeata muodostaa ko-
konaiskuvaa. Tehtaan veroveloista ja viivastyskoroista ei yrityksen
taseen perusteella saa kokonaiskasitysta mm. siksi, ettd verovelkaa
kertyy myo6s yrityksen tehdessi tappiollista tulosta. Toisaalta vero-
velkaa omaavan yrityksen saadessa tuloja Venijan verottajalla on oi-
keus heti kuitata sellaiset tulot verosaatavansa lyhennykseksi. Nykyi-
nen verolainsaddantd on niin ankara ja monimutkainen, ettd yritys-
ten pitdd jatkuvasti kdyttdd luovuutta pitddkseen yrityksen toimin-
nassa mahdollisimman pienin rikkein. Veropoliisin valtuudet ovat
laajat ja sen toiminnassa onkin usein kyse ldhinni rikkeiden hinnoit-
telusta — ldhes kaikilta yrityksiltd 16ytyy ainakin muotovirheita.

Veniliisten yritysten verovelkojen armahduksesta on keskustel-
tu maassa jo pitkdin, mutta sitd koskeva lakiehdotus ei ole toistai-
seksi lapidissyt Duuman kasittelyd. Sen sijaan verovelkojen viivas-
tyskorkojen jirjestelyn odotetaan laskevan niitd lihiaikoina huo-
mattavasti, mikd osaltaan helpottaa jonkin verran yritysten talou-
dellisen tilanteen arviointia.

Monilla yrityksilla on edelleen my6s sosiaalisia rasitteita, esimer-
kiksi paivikoteja, lomakeskuksia, asuntoja ym., jotka aiheuttavat
huomattavia kustannuksia vuosittain. Venailiisilld tehtailla on lisdk-
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si suunnaton ylimiehitys, mikd puolestaan nostaa muuten alhaisia
tyovoimakustannuksia. Niilld, kuten verotussyillikin, on kohottava
ja vadristava vaikutus tuotteiden omakustannushintoihin.

Jaroslavlin tehtaan osalta selvisi, ettd pitkilld tihtaykselld sen saa
toimimaan kannattavasti ja tehokkaasti, mutta se vaatii paljon ke-
hittimistyotd seka tekniselld ettd litkkeenjohdon puolella. Lyhyelld
tahtaykselld on mahdollista pienilld parannuksilla ja tehokkuuden
ja yrityskuvan kohotuksella vahvistaa tehtaan asemia Venijin
markkinoilla.

Hankkeen opetuksiin kuuluu my6s julkisuuden tuomat ongelmat
ja tiedotusvilineiden reagointi Suomessa. Kun aiesopimus julkistet-
tiiln tammikuussa -98, asiaa kisiteltiin julkisuudessa erittdin innos-
tuneesti. Mybhemmin kuitenkin Nokian Renkaita arvosteltiin asian
viadrinlaisesta, yli-optimistisesta tiedottamisesta ja yritystd syytettiin
jopa porssikurssin vedittimisestd timin hankkeen perusteella.

Kriisin vaikutukset

Venidjan kriisi lamautti aluksi toimitukset lahes taydellisesti,
mutta lokakuussa kauppa elpyi ja lidhenteli loppuvuonna jo
budjetoitua tasoa. Vuosi 1999 tulee olemaan vaikea Venijalld
eikd ostovoima tule palaamaan kriisid edeltiville tasolle. Noki-
an Renkaat on sopeuttanut toimintansa muuttuneen markkina-
tilanteen mukaan.

Venijin markkina siilyy kuitenkin Nokian Renkaiden yhteni
korkean prioriteetin omaavana kotimarkkina-alueena. Korkea-
tasoisille tuontirenkaille on Venijillad joka tapauksessa tarvetta
jatkossakin, koska autokanta on koko 1990-luvun alan linsi-
maistunut.

Tehdasprojektin osalta Nokian Renkailla ei ole kriisin alettua
kiirettad asian eteenpdin viemiseksi, mutta yritys haluaa seurata
tilannetta hyvin tarkkaan ollakseen valmis reagoimaan sitten,
kun sithen on aihetta.

Kriisin aikana Nokian Renkaat on my6s ostanut edulliseen hin-
taan 8 %:n osuuden Jaroslavlin tehtaasta, mikd mahdollistaa
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Venijin rengasteollisuuden kehityksen seuraamisen hyvin li-
heltd ja avaa entistdi paremmat neuvottelumahdollisuudet yh-
teistyOsta silloin, kun aika on sille kypsé. Pitkdlld tihtaykselld
kehitys Venijilli menee eteenpiin mutta lyhyelld aikavililla
kulku saattaa olla hyvinkin epédvakaista.

PIHLAVAN IKKUNA OY

Emoyritys

Pihlavan Ikkuna Oy on ruoveteliinen ikkunanvalmistaja, joka
vuonna 1996 muutti toimintastrategiansa ja siirtyi ikkunateollisuu-
den alihankinnasta valmiiden ikkunoiden valmistukseen. Tuolloin
sithen asti pelkastddn alithankkijana toimineen yrityksen padasiakas
sanoin sopimuksensa irti ja Pihlavan Ikkuna joutui pohtimaan toi-
mintansa edellytyksid uusista lihtokohdista. Kehitettiin oma uusi
tuote ja tehtiin siitd varta vasten markkinoiden laadukkain ja myos
kallein. Samalla paitettiin keskittyd korjausrakentamisen markki-
noille, koska uskottiin niiden markkinoiden kasvavan muun raken-
tamisen lamasta huolimatta.

Kun omaa markkinointia ei aikaisemmin ollut lainkaan, jakelu-
organisaatio piti rakentaa alusta saakka. Markkinoilla keskityttiin
suuriin kasvukeskuksiin ja paadyttiin kdyttimain enimmikseen jil-
leenmyyjid, jotka myos huolehtivat ikkunoiden asennuksesta. Jo-
kaisella jalleenmyyjalli on oma tuotemerkkinsi ja ikkunat valmiste-
taan tilaustyond mittojen mukaan eikd niitd myydé varastotavarana
lainkaan. Jirjestely muistuttaa jonkin verran franchising-sopimusta,
mutta yhteisty6 jilleenmyyjien kanssa ei perustu sanktiothin vaan
muuten yhteisesti sovittuihin pelisiant6ihin.

Ikkunoiden tuotannossa Suomessa on ylikapasiteettia. Markkina-
johtaja Fenestra pystyisi useammassa vuorossa lahes yksin tyydyt-
tamadn kysynnin. Pihlavan Ikkunan tavoitteena on kuitenkin paasta
ns. liigatasolle Fenestran, Tiivin ja Domuksen kokoluokkaan parin
vuoden kuluessa. Viimeisena vuotena toimittaessa alithankkijana yri-
tyksen litkevaihto oli n. 10 milj. mk. Ensimmadisena itsendisena toi-
mintavuonna 1996 se nousi 22 miljoonaan, vuonna 1997 49 miljoo-
naan ja kuluvana vuonna odotetaan 60 milj. liikevaihtoa. Nopean
kasvun ohessa kannattavuus on my6s siilynyt erittdin hyvina.
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Kotimarkkinoilta haettavan markkinaosuuden lisiksi kasvua on
etsitty my0s vientimarkkinoilta. Linsi-Eurooppaan ei ole yritetty-
kdin sen vuoksi, ettd sielld on vuosisatainen aivan etilainen ikku-
nanrakennusperinne kuin Suomessa. Sen sijaan Venijan markkinat
on nihty kiinnostavina paitsi suuren potentiaalisen kysynnin
vuoksi my6s sen vuoksi, ettd sielld ei ole valmiita vahvoja perintei-
td vaan kaikki hyvit ratkaisut otetaan auliisti vastaan.

Venijian operaatio

Vuosina 1996-97 ajatus ikkunatehtaan rakentamisesta Venijille
nousi yrityksen suunnitelmiin. Sen avulla toivottiin uusien markki-
noiden avautumista yrityksen tuotteille Vendjalld. Toim.joht. Timo
Vannas esitteli ajatusta useissa eri yhteyksissd kotimaassa mutta re-
surssit eivit riittineet Vendjalld tehtiviin markkinatutkimuksiin.
Idean ydin oli siind, ettd sopivan venildisen partnerin 16ydyttya ra-
kennettaisiin Pihlavan Ikkunan teknisen avun turvin Venijille
moderni ikkunatehdas. Suomalainen sponsoriyritys ja idean isd ei
kuitenkaan itse investoisi tehtaaseen tieto-taitoaan sekid pienehkdéjd
laiteinvestointeja lukuun ottamatta vaan varsinainen investoija olisi
venildinen yritys mutta yhteistyGssd kehitettdisiin tehtaasta linsi-
maisen tehokas ja laadukas yritys. Tdstd toimintamallista saatujen
kokemusten perusteella tehtiisiin my6hemmin paatoksid mahdolli-
sista suorista sijoituksista. Hankkeen toteuttamiseen yritys sai
my6s Tekesiltd avustuksen, joka oli poikkeuksellinen, koska sen
kohteena ei ollut teknologian kehittiminen, kuten on ollut sddant6-
ni TEKESin avustuksista pditettiessid vaan ulkomaisen operaation
toimintamallin kehittiminen.

Yhteisty6 ja —tuotanto Venidjalld kiinnosti yritystd kolmesta eri
syystd: 1) Venijin laatutaso on alhainen, mistd syystd ulkomaisille
laatutuotteille on kysyntdd; 2) Ikkunoiden kuljetuskustannukset
Suomesta ovat korkeat; ja 3) Vendjin tuontitullit ovat huomatta-
vat. Pihlapuu ei kuitenkaan ehtinyt varsinaisesti etsid kumppania
ennenkuin heihin otettiin Vendjiltd yhteyttd. Kimmokkeena olivat
Tjumenissa jirjestetyt Suomen teollisuuden esittelymessut, joilla
venildisille yrittdjdjille jaettiin tietoa mm. suomalaisista ikkunan-
valmistajista. Hethin ottikin yhteyttd venildinen yrittdja Ufasta
Baskortostanista ja tima osoittautui melkeinpd linsimaisemmaksi
ajattelutavaltaan kuin Pihlavan johto. Suomalaisista ikkunanvalmis-
tajista, joiden puoleen venildisyrittdja kaantyi, vain Pihlavalla oli
valmis ehdotus yhteistyon muodosta. Keskustelujen tuloksena ke-



83

hitettiin yhteistydmuoto, joka ei vaatinut Pihlavalta varsinaista
padomasijoitusta lainkaan mutta mahdollisti yrityksen muiden ta-
voitteiden toteuttamisen Venajilld, kuten yrityksen tuotteiden tun-
netuksi tekemisen, hyvien litkesuhteiden solmimisen ja asiakkaiden
l6ytymisen my6s pitemmalld tahtaykselld.

Yhteisty6é toimii siten, ettd Suomesta toimitetaan Ufaan mittati-
lausty6ni tehdyt komponentit, ikkunoiden puuosat. Kaikki alumii-
niosat tehdadin UFAssa sinne toimitetusta valmiista Pihlavan pro-
fillista. Ufassa se vain pitkitddn sopivan mittasiksi osiksi. Ko-
koonpano Utfassa kisittdd niin ollen lasituksen, osien liimauksen
sekd alumiiniprofiili-suojauksen.

Pihlavan malli

Kokonaisen ikkunatehtaan perustaminen Venijille on tyolis, ra-
haa ja aikaa vievd, sangen epdvarma operaatio. Nykyaikaisine ko-
neine ja laitteineen sekd rakennuksineen tarvittava investointi on
arviolta 20-30 Mmk. Tastd huolimatta my6s puuraaka-ainepro-
sessin hallinta, jonka tirkeitd osia ovat puutavan valinta ja kuivaa-
minen, tuottaisi Venijilli ongelmia.

Pihlavan Ikkuna valitsi toimintamallin, jossa ikkunatehdas kayn-
nistetdan Pihlavan toimittavan raaka-aineen, tietotaidon, teknolo-
gian, laadun ja mittatarkkuuden varassa. Lasitus, alumiinity0sto ja
kokoonpano tapahtuvat Venijilld. Jatkossa on tarkoitus vihin
kerrallaan siirtdd jalostusastetta oppimisen ja tyon tehokkuuden
noustessa Venijille, kunnes lopuksi koko ikkuna voidaan valmis-
taa Vendjalla.

Pihlavalla on ollut wvaikea vakuuttaa venildisid ikkunanvalmista-
jia siitd, ettd nimenomaan puuosat on syytd tuoda Suomesta, vaik-
ka puuraaka-ainetta on Vendjilli vaikka milld mitalla. Valitulla
kumppanilla ei ollut aikaisempaa kokemusta ikkunanvalmistukses-
ta, minkd vuoksi niitd ennakkoluuloja vastaan ei tarvinnut taistella.

Yhteistyé ilman varsinaista sijoituspanostakin yrityksen osake-
pddomaan auttaa UFAn tehdasta tuottamaan korkeatasoisia Pihla-
van ikkunoita, jotka myyddin paikallisille ostajille. Yhteistyohon
kuuluu my6s konsultointi yrityksen hallintoon, tietojirjestelmiin
sekd suunnitteluun kuuluvissa kysymyksissa. Tarvittavat koneet ja
laitteet yritys on hankkinut ja rahoittanut itse. Joitakin kaytettyjd
koneita Pihlajan Puu on toimittanut Ufaan mutta niiden arvo ei ole
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merkittavd. Markkinoinnin osalta jirjestely on samantapainen kuin
yhteistyémuodot suomalaisten jilleenmyyjienkin kanssa.

Kokemukset

Vuonna 1997 Pihlavalla oli laskutusta Ufaan n. 3 milj. markkaa ja
koko projekti on yrityksen johdon mielestd ollut kannattava. Vien-
nistd saatu kate on kattanut reilusti kaikki kulut, joita yhteisty6n
kehittimisestd on toistaiseksi aitheutunut.

Myynti Venijilld on tapahtunut Suomessa toimivan agentin vali-
tykselld ja etupadssi ennakkomaksuja vastaan. Poikkeuksen on
muodostanut Baskortostanin sairaalaan tehty yli 1000 ikkunan toi-
mitus, jossa ostajalle myonnettiin maksuaikaa ja maksua joudut-
tiinkin odottamaan yli 6 kuukautta. Toimitus oli Pihlavan toimin-
tamallin varsinainen tulikoe ja onnistui teknisesti taysin. Maksujen
saannissa kuitenkin tuli ongelmia ja lopuksi sikildinen yrittdja pa-
kotettiin ottamaan kallis pankkilaina maksun suorittamiseksi Pihla-
valle, joka siind yhteydessa antoi anteeksi n. 15 % kauppasummas-
ta. Tastd kokemuksesta viisastuneina on palattu kokonaan takaisin
ennakkomaksupohjalle. Kokemus on myds viivdstyttinyt niiden
ajatusten toteuttamista, joita Pihlavassa on jo pitempéin suunnitel-
tu: ikkunalasitehtaan perustaminen UFAan yheistyOssd saman pai-
kallisen yrittdjin kanssa.

Pihlavalle Vendjain myynnin kehittyminen on kuitenkin suuri
strategisesti tirked asia ja yritys on jopa rekrytoinut uutta vikea si-
td varten. On palkattu venildinen opistomerkonomi asiakassuhtei-
den kehittimiseen. Ufa-projekti perehdyttdida myos sisaltipiin”
pihlavalaiset venildiseen ajatusmaailmaan ja —tapaan.
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Venijin talouskriisin vaikutukset

Elokuussa alkaneen Venijan talouskriisin seurauksena Pihlavan
venildinen yhteistybkumppani on joutunut entistd pahempiin
taloudellisiin vaikeuksiin. Baskortostanin hallitus ei ole pysty-
nyt maksamaan suurta sairaalatoimitusta, koska verotuloja ei
ole kertynyt riittdvasti. Tdman seurauksena Pihlavan yhteisty6-
kumppani ei myoskdin ole pystynyt maksamaan takaisin pan-
kista ottamaansa lainaa. Venildinen pankki on omien saatavi-
ensa turvaamiseksi takavarikoinut yrityksen koneet ja laitteet ja
kaikki tuotannollinen toiminta on sen vuoksi UFAssa loppu-
nut.

Tilanteen selvittimiseksi asia on ollut esilli Baskortostanin ja
Suomen viranomaisten vilisissa keskusteluissa mutta toistaisek-
si mitddn ratkaisua ei sitakdan kautta ole l6ytynyt. Venailiisia vi-
ranomaisia pyydettiin ilman tulosta jo ennen talouskriisin puh-
keamista auttamaan paikallista yrittdjaa, kun timin vuokraso-
pimus sanottiin irti siitd huolimatta ettd tima oli omalla kus-
tannuksellaan kunnostanut kiinteist6d merkittavisti.

Ikkunoiden vienti Suomesta Venijille on kriisin jilkeen lihes
ehtynyt, koska niiden hinta ruplissa on devalvaation seuraukse-
na noussut noin kuusinkertaiseksi. On odotettavissa, ettd
vuonna 1999 vienti putoaa periti 20 %:iin vuoden 1998 tasos-
ta, mikd on omiaan kiristimain my6s koko Suomen ikkuna-
teollisuuden taloudellista tilannetta.

Taloudellisista ongelmista huolimatta Pihlavan toimintamallia
sindnsd pidetddn edelleen hyvina ratkaisuna ja sen kidytint6on
soveltamiseksi haetaan jatkuvasti uusia mahdollisia yhteis-




86

tyokumppaneita. Erdiden kanssa on syksyn 1998 kuluessa kayty
myo0s konkreettisia keskusteluja.

RANNILA STEEL OY
Rautaruukki Oyj

Emoyhti6

Rannila Steel on Rautaruukki Oyj:n tdysin omistama tytdryhtid,
jonka pdituotteita ovat teraskatteet. Rautaruukin organisaatiossa
Rannila Steel kuuluu rakennustuoteryhmiin, jonka liikevaihto
vuonna 1997 nousi 1.3 miljardiin markkaan. Rakennustuoteryh-
min myynnistd noin 40 % suuntautuu EU-maiden ulkopuoliseen
Eurooppaan, jossa Iti-Euroopan mailla on huomattava osuus.
Rannila Steelille Iti-Euroopan siirtymitaloudet ovat merkinneet
nopeasti kasvavaa markkina-aluetta, jolle on haluttu etabloitua en-
nen kuin kilpailu on kiristynyt lilan kovaksi. Rautaruukki konser-
nissa tuotannolliset investoinnit Vendjille ovat toistaiseksi keskit-
tyneet Rannila Steel’iin.

Venijin operaatiot

Rannila Steel on perustanut Venijille kaksi tuotannollista tytaryri-
tystd. Naistd ensimmadinen profiloituja terdskatteita valmistava teh-
das perustettiin vuonna 1995 Taldomiin, 120 km Moskovasta poh-
joiseen. Vuonna 1998 perustettiin toinen tehdas Pietarin kaupun-
kiin. Pietarissa oli titd ennen toiminut markkinointiyhtié jo neljan
vuoden ajan. Sekd Taldomin ettd Pietarin yhtién osakepdidoma on
noin 5 milj. markkaa. Investoinnit ovat sen kokoisia, ettd niitd voi-
daan normaalisti paljon suurempia investointeja vaativassa terdk-
sen jatkojalostusteollisuudessa pitdd oikeastaan markkinointi-



87

investointeina, joiden avulla luodaan teriksen markkinointika-
navia.

Pietarin yksikké myi aluksi Suomessa valmistettua tavaraa. Niin
ollen Pietariin toimitettiin muovitetun terdksen sijasta valmiita kat-
toja ja sadevesikouruja ja tuote oli raataloity valmiiksi kunkin asi-
akkaan tarpeisiin jo Suomessa. Paikan péilld tapahtuvaan tuotteen
radtalointiin tarvittavien suunnittelu- ja laskentajirjestelmien toimi-
vuus venildisissd olosuhteissa on testattu Taldomissa, joten myo6s
ne saatiin toimintaan suhteellisen nopeasti. Emoyrityksen odotuk-
set Vendjin tytdryritysten kasvulle ovat suuret. Kummankin yksi-
kon litkevaihto on suuruudeltaan noin 30 milj. markkaa ja sen odo-
tetaan taloudellisen tilanteen parantuessa kasvavan huomattavasti.
Toimintaa suunniteltaessa on kuitenkin lahdetty siité, ettd kilpailun
kiristyessd katteet pienenevit ja tima on tarkoitus kompensoida
suuremman tuotantovolyymin avulla.

Pietarin ldheisyyteen emoyhtié Rautaruukilla on lisaksi suunnit-
teilla suurempi, n. 50 milj. markan investointi, jonka avulla on tar-
koitus laajentaa teriksisten rakennustuotteitten valmistusta Pieta-
rin talousalueella. Pietarin liheisyyteen suunnitellaan perustetta-
vaksi teraspalvelukeskus sekd varasto, josta voidaan toimittaa no-
peasti ja joustavasti asiakkaiden kulloistenkin tarpeiden mukaan
mitoitettuja terdstuotteita. Rautaruukilla on tuotantoa kaikkiaan 14
eri maassa, joten tuotannollisen toiminnan aloittaminen my6s Ve-
najilla sopii luontevasti yrityksen kansainviliseen toimintastrategi-
aan. Vastaavanlaisia suunnitelmia Rautaruukilla on my6s Mosko-
vassa ja tuotannon aloittamista muillakin Vendjin alueilla tutki-
taan.

Valko-Venijilli Rautaruukilla on hanke, jonka rahoittamisessa
on mukana IFC. Sinne perustettu yritys on reskisteréity muttei vie-
1a kdynnistynyt. Tarkoitus on aloittaa muovipaillysteisen kelaterdk-
sen tuotanto. Tuotannon suunnittelun suurimpana motivaationa
on ollut tullien taso, joka on raaka-aineelle alhaisempi kuin valmiil-
le tuotteille. Lisaksi paikallisen raaka-aineen kaytté halutaan saada
mahdolliseksi laatutasoa nostamalla Rautaruukin tietimyksen avul-
la.
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Kokemukset

Sekid Taldomissa toimivan ettd Pietarissa aloittaneen tuotantoyhti-
6n padomasijoitus on tehty paddasiassa apporttina eli koneina lait-
teina. Taldomissa toimiva tytiryhtié on yhteisyritys, jossa venaldi-
sen osakkaan osuus on 5 %. Osuus on kattanut osakkaan vuok-
raaman teollisuushallin vuokran toiminnan alkaessa. Pietarin yhtio
on Rannilan tiysin omistama.

Taldomissa on tullut esille yhteisyrityksissa tyypillinen intressiristi-
riita. Vendldinen osakas halusi, ettd yritys maksaisi tuloksestaan
osinkoa, mitd puolestaan Rannila ei ollut halukas tekemiin vaan piti
parempana investoida edelleen yrityksen kehittimiseen. Koska
Suomesta toimitetaan yrityksen valmistamien katteiden raaka-aine —
muovipinnoitettu terds, Rannila voi kotiuttaa osan hankkeen tuotos-
ta raaka-ainetoimitusten hinnoissa. Venildinen osakas oli puolestaan
sille tirkedn vuokratulon lisiksi kiinnostunut osingosta, jonka voisi
sijoittaa muitten paikallisten hankkeittensa rahoittamiseen. Rannilan
omistusosuuden kasvattamisella 62 %:sta 95 %o:iin turvattiin seki
Rannilan intressit tuotannollisen toiminnan kehittdjind ettd venalii-
sen omistajan intressit toimitilojen vuokraajana.

Rannilan Venidjin strategia jatkuu todennikoisesti samanlaisena
jatkossa — uusia yksiko6itd perustettaneen markkinoiden kehittyessa
muuallekin Venijille. On odotettavissa, ettd osakepddoman vienti
apportin muodossa muuttuu Vendjalli vihemmain edulliseksi,
vaikka apporttina maksettavalle osakepddomalle on olemassa hyvia
ulkomaisia investointeja edistdvid sekd prosessia nopeuttavia syita.
Esimerkiksi monesti valmiiksi sisddnajettu kone on venildisissd
olosuhteissa jopa parempi vaihtoehto kuin uusi. Terdskatteita val-
mistavat koneet ja laitteet eivit kuitenkaan sindnsé ole kovin kallii-
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ta. Niille 16ytyy Suomessakin useita valmistajia. Yrityksen perusta-
minen tullee kuitenkin Venijilli muutenkin kalliimmaksi jatkossa
kuin tahédn asti.

Taldomin yksikén valmistus tapahtuu noin 20 hengen voimin
Taldomissa ja myynti samansuuruisen henkiléston voimin Mosko-
vasta kisin. Pietarin yksikossd on 25 henked. Kaikissa Vendjan yk-
sik6issd on yhteensid kuusi suomalaista, joista neljda Pietarissa ja
kaksi Moskovassa. Suomalaisia ovat yritysten toimitusjohtajat, yksi
tuotantopaallikké sekd kolme markkinoinnista vastaavaa henkil6a.
Laskentaa ja kirjanpitoa hoitavat venildiset toimihenkilGt.

Taloudellisessa raportoinnissa kiytetdan Skala-ohjelmistoa, jon-
ka avulla muunnetaan venildinen kuukausiraportointi suomalaisek-
si. Ohjelmiston soveltamisessa on ollut ongelmia johtuen mm. ve-
naldisen henkil6ston muutosvastarinnasta uutta raportointijarjes-
telmad kohtaan vaikka sen avulla muunnetussa raportoinnissa ei
pyritikddn kopeekan tarkkuuteen. Erityisend venaldisena kirjanpi-
don ongelmana on tappion nayttiminen, koska tappiollistakin yri-
tystd verotetaan. Emoyrityksen ongelma ei ole kuitenkaan kattei-
den saamisessa, koska ne pystyy kotiuttamaan osittain jo raaka-
aineiden hinnoissa.

Rannilan terdskatteiden jilleenmyyjiaverkko Venidjalli on melko
laaja. Jekaterinburgissa toimii Rannilan oma diileri mutta muualla
kiytetdan paikallisia jdlleenmyyjid. Venildiset asiakkaat ovat seki
rakennusliikkeitd ettd yksityishenkil6itd. Myynti tapahtuu paisain-
toisesti vain ennakkomaksua vastaan. Maksuehdot ovat periaat-
teessa samanlaiset my0s jilleenmyyjille, mahdollisia maardalennuk-
sia lukuunottamatta. Poikkeustapauksessa on tehty joitain maksu-
jarjestelyjd mutta esim. yritysten velkakirjoja ei ole hyviksytty
maksuksi.

Rannilan pahimmat kilpailijat Venijilli ovat muut ulkomaalai-
set, mukaan lukien suomalaiset valmistajat, jotka toimittavat teras-
katteita suoraan ulkomaisista toimipisteistd. Tuontitullit ovat alhai-
semmat puolivalmisteille kuin valmiille tuotteille, joten ne valmis-
tajat, jotka myyvat kattopeltid esim. kelatavarana saavat hyvikseen
n. 10 %:n tulliedun valmiisiin tuotteisiin verrattuna. Rannila on
kuitenkin selkedsti alansa markkinajohtaja Vendjalld ja yrityksen
tuotteita myos viedddn Venidjille Rannilan emoyhtiéstd sekd muis-
ta tytiryhtioistd, mm. Puolasta. Jopa yrityksen mainoskuvia varas-
tetaan oletettavasti kilpailijoitten kayttoon. Kilpailun kannalta suu-
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rimpana ongelmana ovat kuitenkin tuotteet, joiden maahantuon-
nissa kierretddn tullimaksuja eri tavoin.

Tytaryritysten kayttopaddomarahoitus on hoidettiin elokuuhun
1998 saakka pidasiassa Suomesta kasin myontimalld raaka-aine-
toimituksille maksuaikaa. Aluksi kumpikin osakas antoi yritykselle
myos osakasluoton. Myyntitulot kaytettiin aluksi yrityksen juokse-
vien maksujen hoitoon. Pankkiluottoja ei ole otettu Venijalta.

Venijin talouskriisin vaikutukset

Elokuussa 1998 tapahtunut ruplan devalvaatio ja sen jilkeinen
talouskriisi on vaikeuttanut toimintaa selvisti. Jo elokuun puo-
livilissd vihin ennen devalvaatiota emoyhtiostd Suomesta kavi
kisky pudottaa kassavarat minimiin. Kriisin vaikutuksia oli kui-
tenkin muutoin liian aikaista arvioida. Syksyn kuluessa tytaryri-
tysten litkevaihto on pudonnut noin kolmasosaan odotetusta.
Elokuun 1998 jilkeen myos kiyttopadoman rahoitus on ollut
aikaisempaa ongelmallisempaa, koska inflaatio on kiihtynyt
merkittavisti ja maksuviiveet ovat pidentyneet mm. Venijin
pankkijarjestelmin ongelmien vuoksi. Niin ollen konsernin in-
flaatio- ja kurssitappiot ovat kasvaneet ja pyrkimys on mahdol-
lisimman lyhyisiin maksuaikoihin niiden vilttimiseksi. Toi-
minnan volyymin supistumisesta huolimatta yritysten kaytto-
pddoman tarve on myOs lisddntynyt, koska raaka-aine-
toimitukset Suomeen joudutaan maksamaan kiteiselld aikai-
semmin hyodynnetyn maksuajan sijasta. Tilanne saattaa vaatia
velkojen konsolidointia ja osakepddoman korotuksia.

Kriisin seurauksena kustannustaso Vendjilli on laskenut ja
mm. vuokria on alennettu. My6s Rannilan tuotteitten hintataso
on heikentynyt ja sen seurauksena katteet ovat pienentyneet.
Joitakin pienehkéjd luottotappioita on syntynyt mutta venalai-
sistd pankeista yritykset ovat saaneet saatavansa, joskin deval-
voituneina. Yrityksen verotaakkaa ei kuitenkaan kevenni edes
mahdollisten tappioiden kirjaaminen, koska myos tappioista on
maksettava veroa. Nyt olisi toisaalta kustannustason kannalta
hyvi aika tehdi investointeja.
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Kriisin jilkeen on yllittivad ollut se, ettd terdskatteita on viety
Suomesta Venijille enemmin kuin niitd on sielld tuotettu pai-
kallisesti. Vaikuttaa siltd, ettd tuontia harjoittavien jalleenmyyji-
en on ollut helpompi hankkia vaadittavat ennakkomaksut kuin
pelkistidn kotimaan markkinoilla toimivien myyjien. Tuojien
varat ovat todennakdisesti linsimaisissa pankeissa, minka lisak-
si niilli on mahdollisesti maksukykyisempi asiakaskunta kuin
pelkistadn kotimarkkinoilla toimivilla jdlleenmyyjilla.

SCHETELIG OY

Emoyhtié

Oy Schetelig Ab on Suomen suurin puutarha-alan tukkuliike, joka
on keskittynyt palvelemaan ammattipuutarhoja. Laajaan tuotevali-
koimaan kuuluvat mm: taimet, siemenet ja kukkasipulit; kaikki tar-
vikkeet, joita kaupallisessa puutarhaviljelyssa tarvitaan, kuten ruu-
kut, kasvualustat, muovit, pakkausmateriaalit sekd kasvinsuojeluai-
neet ja erikoislannoitteet; hyotyeliot, kuten biologiset torjuntaeliot
ja poOlytykseen kaytettavit kimalaiset; kasvihuonerakenteet ja niihin
liittyva tekniikka, kuten kasvihuoneiden suunnittelu, saneeraukset,
katteet, kastelujirjestelmit, tietokoneistetut ilmastonsditojirjes-
telmat, sumuttimet, jne. Schetelig Oy on osa Schetelig-yritys-
ryhmid, johon kuuluu 11 eri puutarha-alan yritystd sekd ryhmin
hallintoa hoitava holding-yhti6.

Yrityksen keskusvarasto ja johto sijaitsee Vantaalla, minka lisak-
si Narpiossi ja Turussa on myyntikonttori sekd noutovarasto.
Ryhmain kuuluu lisaksi kaikissa kolmessa Baltian maassa toimiva
puutarha-alan yritys. Viimeisimmat ulkomaiset yksik6t on perustet-
tu Pietariin ja Moskovaan.

Toiminta Venijalla

Scheteligin Pietarin yhtié rekisterditiin huhtikuussa 1995 ja se
aloitti toimintansa toukokuussa samana vuonna. Yritys on vuok-
rannut toimitilat pietarilaisen sovhoosin Leton entisestd lastentar-
hasta, jossa toimi aikaisemmin kauppakeskus ja useita suomalaisia
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yrityksid. Endd suomalaisia on vain kolme, Schetelig, Ibero ja
Clausen.

Yritys toimii puutarha-alan tuotteiden maahantuojana ja tukku-
myyjand. Osakepadoma maksettiin perustettaessa osittain rahana,
osittain tavarana. Oman tuotannon aloittaminen Pietarissa ei ole
kannattavaa suurten riskien ja raskaan verotuksen vuoksi. Suu-
rimmat veroerit koostuvat 40 %:n sosiaalikustannuksista palkko-
jen paille.

Moskovaan on perustettu erillinen Suomen Scheteligin tytiryri-
tys. Pietarin yritykselle ehdotettiin aikanaan, ettd Moskovan yksi-
kosta olisi tullut heiddn sivukonttorinsa, mutta Pietarin yksikén
johto ei suostunut tihdn. Pietarissa katsottiin Moskovan olevan
niin erilainen toimintaymparisto, ettei sielld toimivaa yritystd voisi
hoitaa Pietarista kidsin. Moskovan yritys alkoi toimintansa elokuus-
sa 1998 ja saa kdytinnon apua Pietarista mm. tavaratoimituksina,
jotka maksavat my6hemmin Pietariin.

Venijian taloudellisen tilanteen vakiinnuttua Scheteligilld on halu
laajentaa toimintaansa seuraavaksi Nizhnij Novgorodiin. Jo nyt
yritykselld on asiakkaita, lahinnd tukkukauppoja, pitkin Venijaa.
Schetelig on myo6s valmis yhteistydhon hyvien veniliisten firmojen
kanssa, joita on kuitenkin todella vihin. Venijan lisiksi suunnitel-
laan yksikkojen perustamista Valko-Vendjalle sekd Ukrainaan. Val-
ko-Venaijilla yritykselld on jo rekisterdity edustusto.

Kokemukset

Pietarin yrityksessd toimii 12 henked ja Moskovassa alkuun 6.
Myydyimmit tuotteet Pietarissa ovat olleet kasvihuoneiden muo-
vikatteet mutta ne vaihtelevat suuresti eri vuodenaikoina niiden se-
sonkiluoteesta johtuen. Sesonkiluonteisuus aiheuttaa my6s ongel-
mia verotuksessa, koska verottaja el ymmirrd sitd, ettd jonakin
vuodenaikana yritys saattaa tuottaa tappiota. Verottaja tulkitsee ti-
lanteen siten, ettd yritys piilottaa voittoaan ja laskee sille veron jo-
ka tapauksessa. Verottaja ei my6skain hyviksy myyntia alle kdyvin
markkinahinnan ja yrityksen on tdytynyt nahdd suuri vaiva ja kera-
td vastaavien tuotteiden kotimaisia hintatietoja eri ajanjaksoilta
voidakseen osoittaa, ettd missaan vaiheessa ei ole myytu alle mark-
kinatason vaikka sesonkiluontoisesti onkin tehty tappiota.
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Yritykselld on omat kirjanpitdjit ja venildinen tilintarkastustoi-
misto. Ulkomaisen tilitoimiston kaytté tulisi liian kalliiksi. Vero-
tarkastus suoritetaan normaalisti kerran kolmessa vuodessa. Yritys
koettaa tehdd parhaansa niiden riskien vilttimiseksi, ettd verottaja
madrdisi syystd toi toisesta suuret sakot ja jalkiverot. Niinpd voit-
toa naytetdadn jonkin verran, vaikka todellisuudessa tuotettaisiin
tappiota, jotta verottaja olisi tyytyviinen. Siirtohinnoittelulla ei ha-
luta vaikuttaa yrityksen tulokseen vaan emoyhtio perii kautta linjan
saman 3 %:n suuruisen valityspalkkion.

Verotuksen ohella suurena hankaluutena Pietarin tytiryrityksen
toiminnan kannalta ovat jatkuvat muutokset lainsddadanndossd. Tul-
limddriaykset erityisesti tuottavat vaikeuksia. Esimerkiksi eldvid
kasveja el ole toistaiseksi lainkaan tuotu Pietariin siksi, ettd muo-
dollisuudet voivat pysayttad tavaran tulliin, jolloin elivin tavaran
pilaantumisvaara on suuri.

Paikalliset venilaiset yritykset pystyvit ulkomaista yritystd hel-
pommin manipuloimaan kirjanpitoaan siten, ettd nayttivat verotta-
jalle nollatulosta vaikka todellisuudessa olisivatkin tehneet tappio-
ta. Paikalliset firmat eivit myoskddn maksa tulleja tdysimadrdisesti
koska harjoittavat usein ns. kaksoislaskutusta. Ndin ollen ulkomaa-
laisen yrityksen toiminta on selvisti paikallisia hankalampaa. Sche-
teligin suomalainen johto pitdd kuitenkin parempana pitkélld tih-
taykselld toimia tdysin laillisesti kuin kiertdd lakeja ja joutua lopet-
tamaan toimintansa ennen pitkdd.

Alussa yritys myi enimmaikseen yksityishenkil6ille mutta nyt-
temmin on saatu asiakkaiksi enemmain puutarha-alan ammattilai-
sia, erityisesti kasvihuoneita. Niitd on sekd Pietarin ymparistossi
toimivalla kahdeksalla entiselld valtion sovhoosilla ettd lukuisilla
yksityisilli maanviljelij6illd. Yksityistimisprosessi on valtion sov-
hooseilla vield kesken ja esimerkiksi suurimmalla sovhoosilla Le-
tolla on omistuksessaan vield 50 kasvinuonetta. Niissd kasvatetaan
padasiassa vihanneksia sekd kukkia, joita venaldiset rakastavat suu-
resti. Tuoreita kukkia my6s tuodaan mm. Equadorista, Hollannis-
ta, Keniasta ja Kolumbiasta asti, vaikka esimerkiksi Equadorista
tulevat kukat kilpailevat venildisen maun mukaisten pitkien koti-
maisten ruusujen kanssa.

Scheteligin tuotteet eivit kohtaa kovaa kilpailua venaldisten yri-
tysten taholta, joiden laatutaso on toistaiseksi erittdin alhainen.
Sen sijaan Suomesta tulee suoraa kilpailua tuonnin muodossa.
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Scheteligin pankki oli aluksi Baltijskij Bank, sitten International
Moscow Bank, joka kuitenkin sijaitsee kaukana heiddn toimitilois-
taan, ja nyt Promstroibank, joka on lihinnd Scheteligin toimistoa.
Pankit eivit maksa talletuksille korkoa lainkaan mutta silti niiden
maksut ovat erittdin korkeat. Firman raha seisoo kiinni my6s 20 %:n
arvonlisiaverossa, joka tdytyy aina maksaa etukiteen tavaraa tullatta-
essa ja saadaan takaisin vasta asiakkaan suoritettua maksun tavarasta.

Schetelig Pietari joutuu itse venildisend yrityksend maksamaan
ennakkoon silloin, kun se tuo suoraan uudelta paamichelta. Silti
heitd pidetddn luotettavampana kumppanina kuin venaldisia yrityk-
sid, koska heilli on suomalainen omistaja. Venildisiin yrityksiin
suhtaudutaan linnessa usein hyvin varovaisesti.

Joillekin asiakkaille myydaan 20 piivan maksuajalla mutta usein-
kaan maksua ei saada siiné ajassa. Pienehkd6ja luottotappioitakin on
tullut. Yritys ei ole harrastanut barteria eikd hyviksy tavaraa mak-
suksi. Mikali asiakas ei muuten pysty maksamaan laskujaan velka-
kirja saatettaisiin ottaa vastaan, jos el muuta saisi. Ammattilaisille
myytiessd pyritidn yhteistyohén Promstroibankin kanssa, joka voi
jarjestdad avustuksia pienille yrityksille. Joidenkin pankkien lansee-
raamaa leasing-rahoitusta on selvitetty erddnd rahoitusmahdolli-
suutena rahapulassa toimiville kasvihuoneille, mutta toistaiseksi
korkea korko seki vaikeasti ratkaistavat vakuuskysymykset estivat
sen kayttimisen.

Nykyinen vinilidinen pakallisjohtaja aloitti Scheteligilld toimis-
topdillikkdnd ja yleni my6hemmin yrityksen johtajaksi. Hanelld on
akateeminen koulutus sekd systeemisuunnittelijaksi ettd ekonomis-
tiksi Pietarin yliopistosta. Sen lisaksi hin on kaynyt vuoden mittai-
sen osittain englanninkielisen pankkialan koulutuksen, jota englan-
tilainen Banking Institute jarjestdd Pietarissa.

Paikallinen johtaja ei ole kokenut suuria kulttuurieroja suoma-
laisten kanssa toimiessaan. Eniten eroja on paikallisessa venaliises-
sa burokratiassa suomalaiseen verrattuna. Kun byrokratian kouke-
rot on opittu puolin ja toisin, yhteistoiminta on sujunut. Kontaktit
toimivat hyvin my6s Baltian maissa sijaitseviin Scheteligin tytaryri-
tyksiin. Johtajat tapaavat toisiaan kerran kolmessa kuukaudessa.
Niissd tapaamisissa on todettu, ettd kussakin maassa on omat eri-
tyiset ongelmansa johtuen erilaisesta lainsddadannostd seka erilaisis-
ta toimintamuodoista. Muihin maihin verrattuna kaikista hankalin-
ta toiminta kuitenkin on Venajalla.
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Luotettavan henkil6kunnan 16ytiminen on Pietarissa ongelma.
Yritykselld on kokemuksia siitd, miten kolmen kuukauden koeajan
kuluessa erinomaisesti tyoskennelleistd toimihenkil6istd on tullut
laiskoja ja vilinpitimattomia sen jalkeen kun ndmi ovat saaneet

pysyvan ty6paikan.

Venijin talouskriisin vaikutukset toimintaan

Devalvaation jalkeen hintoja on nostettu viahitellen ja vuoden
1999 alussa ollaan jo lihes siind tasossa, jolta ennen devalvaa-
tiota lahdettiin. Palkkoja ja muita kuluja on leikattu reilusti yri-
tyksen venildisen johdon paatékselld. Palkkabudjetti on pu-
donnut noin puoleen devalvaatiota edeltivistad tasosta ja vuok-
ria sekd vartiointikustannuksia koskevat sopimukset on uusittu
huomattavasti alemmalla tasolla. Kurssitappioiden vihennys-
kelpoisuuteen verotuksessa ei voi luottaa. Verotta keksii aina
uusia sddntojd ja devalvaatio synnytti taas uuden tilanteen. Sen
jalkeen ovat my6s ennakkomaksut ulkomaille kiellettyjd. Pieta-
rin firma on lainannut rahaa Moskovaan perustetulle Scheteli-
gin tytiryhtiélle. My6s timan lainan takaisinmaksu kiellettiin 90
péiviksi.

Kriisin jialkeen on my6s lihdetty uusimaan tuotevalikoimaa si-
ten, ettd siind on entistd enemmin myo6s halpoja tuotevaihtoeh-
toja, kuten Intiasta tuotuja puutarhatyOkaluja tai valko-
veniliisid ruukkuja.
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SEPA OY

Emoyhti6

Sepa Oy perustettiin Keiteleelle 1980-luvun alussa. Yritys suunnit-
telee ja valmistaa naulauslevyilld koottuja rakennusrakenteita ja on
alan johtavia valmistajia Suomessa seka yksi suurimmista myos Eu-
roopassa. Yrityksen 6 tuotantolinjaa pystyvit valmistamaan 140
000 rakenneyksikk6d vuodessa. Tuotannosta arviolta 35 % vieddan
ulkomaille. Toistaiseksi suurimmat vientikaupat on tehty Saksaan,
Puolaan sekd IVY-maihin. Yrityksen palveluksessa on 35-40 hen-
ked. Yrityksen litkevaihto on nopeassa kasvussa, vuonna 1996 20
milj. markkaa, vuonna 1997 30 milj. markkaa ja vuonna 1998 sen
odotetaan nousevan noin 40 milj. markkaan.

Venija on ensimmiinen ulkomaisen etabloitumisen kohdemaa,
joka on kiinnostanut yritysta ldhinni sen vuoksi, etté sielld on noin
40 %:n kustannusetu (tullit, kuljetuskustannukset seka paikallinen
kustannustaso huomioon ottaen) Suomeen verrattuna. Lisdksi Suo-
men koko vienti Venijille on kasvanut viime vuosina erittdin no-
peasti, mikd my6s kuvastaa markkinoiden kasvua. Suomessa koti-
maiset markkinat sen sijaan eivit kasva ja kotimaassa on kapasi-
teettiakin yli oman tarpeen.

Toiminta Venijilld

Sepa Oy perusti yhteisyrityksen Venijille vuonna 1996. Yritys si-
jaitsee pienehkossd Taldomin kaupungissa runsaat 100 kilometrid
Moskovan pohjoispuolella ja valmistaa sielld naulauslevyrakenteita
Venijin markkinoille. Titd ennen Sepa Oy oli harjoittanut vientia
Venijille noin kymmenen vuotta ja venilaistd valmistuskumppania
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oli etsitty jo usean vuoden ajan. Kumppani 16ytyi lopulta suomal-
laisten kontaktien avulla. Rannila Steel, jonka kanssa Sepa Oy oli
tehnyt yhteistyotd Venijille suuntautuneissa toimituksissa oli myos
aloittanut tuotannollisen toiminnan Venijilld ja Sepa uskalsi ldhted
leikkiin pitkélti sen vuoksi, ettd yrityksessd arveltiin saatavan suo-
malaiselta “isolta veljeltd” vetoapua sekd markkinoinnissa ettd kay-
tinnon etabloitumiskysymyksissa. Potentiaalinen asiakaskunta on
yrityksilld pitkélti samanlainen.

Sepa Oy:n venildisen yhteisyrityksen osakepidoma on noin 2.5
milj. markkaa. Yrityksestd 60 % on suomalaisessa ja 40 % venalai-
sessi omistuksessa. Venildinen panos koostuu etupddssa toimiti-
loista ja Sepa Oy:n panos sinne viedyistd koneista ja laitteista.
Aluksi harkittiin my6s 100 %:sti omistetun tytiryrityksen perusta-
mista mutta yhteisyritykseen paddyttiin sen vuoksi, ettd Sepalla ei
ollut riittavad Vendjin paikallisten olojen tuntemusta ja sen vuoksi
paikallinen partneri oli tarpeen.

Venaildinen tytdryritys suorittaa tuotteiden kokoonpanon. Suo-
mesta toimitetaan naulalevyt seké nithin liittyvd suunnittelu, joiden
osuus lopputuotteen arvosta on noin 10 %. Raaka-aineen osuus on
noin 35 % ja se hankitaan Venijiltd. Koko tuotteen materiaali-
suunnittelun arvo on noin 50 % lopputuotteen arvosta.

Yhteisyrityksen rahoitus on sijoitetun osakepddoman lisiksi hoi-
dettu sille myonnetyn 60 paivin maksuajan puitteissa sinne toimi-
tetulle tavaralle. Loppuasiakkaille kuitenkin myyddan rempurssi- ja
ennakkomaksupohjalla. Yrityksen pankki Venijilli on IMB, pai-
kallisia pankkeja ei ole kaytetty.

Yritys on saanut EU:n JOP-ohjelmasta noin 150 000 ECUn suu-
ruisen koulutus- ja markkinointiavustuksen.

Kokemukset

Yhteisyrityksen alkutaipaleella on ollut ongelmia ldhinni sen vuok-
si, ettd yhtion venildinen johtajan tavoitteet osoittautuivat erilai-
siksi kuin emoyhtion tavoitteet eikd hin ollut lojaali emoyhti6lle.
Vuonna 1998 yritykselle valittiin uusi suomalainen johtaja, jonka
valinnassa el my6skddn tdysin onnistuttu. Yrityksen palveluksessa
on kaikkiaan 15 henked. Suomalaisia paikalla on ollut toimitusjoh-
tajan lisiksi vain markkinointijohtaja. Venildiset asiakkaat ovat
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etupadssi paikallisia rakennusliikkeitd, venaldisten lisaksi ndiden
joukkoon on kuulunut mm. turkkilaisia rakennusliikkeitd. Mosko-
vassa asiakkaita ovat mm. rakennusalan tukkukaupat.

Ensimmiiselle toimintavuodelle budjetoiniin 5-6 milj. markan
liikkevaihto mutta myynti ei lahtenyt vetimain suunniteltuun tah-
tiin. Venildinen johto odotti tuloksia passiivisena liian pitkdin ja
aiheutti lisdksi ylimaaraisia kustannuksia. Johtajan vaihdosta odo-
teltaessa tuotanto oli pysiahdyksissd. Kannattavuuden saavuttami-
seksi litkevaihdon tulisi olla 15 milj. markan luokkaa. Sithen usko-
taan pédstavin noin kolmessa vuodessa. Pitemmailld tihtaykselld
Venajilld tulisi kuitenkin olla useampia toimipisteitd, koska etdi-
syydet ovat erittdin pitkid.

Pidjohtajan lisiksi myo6s paikallinen kirjanpitdja on vaihdettu.
Kirjanpito on varsinaisesti suomalaisen Pietarissa toimivan tilitoi-
miston kisissd mutta paikan pailld tarvitaan sen lisdksi asiaa hoita-
va henkil6. Verojen maksamisesta ei Vendjilld pddse vaikka yritys
tuottaisi tappiota. Verottaja vaatii joka tapauksessa oman osuuten-
sa. Valtakunnallinen verouudistus, jonka odotetaan tuovan helpo-
tusta verotuksen monimutkaisuuteen ja korkeaan tasoon tuntuu
viipyvan Duuman kisittelyssa.

Venijin talouskriisin vaikutukset

Venidjian talouskriisin jilkeen vuoden 1998 lopussa Sepa Oy:n
yhteisyrityksen toiminta Venijilli on jaddytetty ja toiminnan
jatkamisen edellytyksia selvitetddn sekd Taldomissa ettd muissa
mahdollisissa paikoissa. Talouskriisin lisdksi jaadyttamispadatok-
seen vaikuttivat epdaonnistuneet johtajavalinnat. Yrityksessa us-
kotaan edelleen tuotteen kysyntidn Venidjin markkinoilla pi-
temmalld aikavalilld.

Vienti Suomesta on jatkunut mm. turkkilaisten rakentamaan ja
amerikkalaisten rahoittamaan asuinalueeseen Moskovassa.
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TIKKURILA OY

Emoyhtié

Tikkurila Oy on Kemira-konserniin kuuluva teknokemian alan yri-
tys, joka perustettiin vuonna 1862 ja valmisti aluksi pellavadljyi
sekd sithen liittyvid tuotteita. Maalien valmistus nykyaikaisessa mie-
lessa aloitettiin vuonna 1919. Yrityksen vienti Neuvostoliittoon al-
koi 1970-luvulla bilateraalikaupassa kemian alan tuotteilla varatun
kiintién puitteissa. 1980-luvun alussa maalien vienti oli kasvanut
niin merkittaviksi, ettd niille saatiin tavaranvaihtopoytakirjoissa
oma kiintio.

Venijille perustettu tytiryritys

Tikkurilan etablolituminen Vendjille sai alkunsa vuonna 1993, kun
Pietariin perustettiin teknokemian alan yhteisyritys ZAO Finnco-
lor yhdessi venildisen partnerin kanssa. Alunperin venaldinen
omistusosuus yrityksestd oli 30 % ja Tikkurilan 70 % mutta run-
saan vuoden kuluttua toiminnan aloittamisesta Tikkurila lunasti
kaikki osakkeet itselleen. Toiminta aloitettiin vihittdismyyntipis-
teestd, jonne Tikkurila toimitti perusvaraston maaleja sekd savytys-
koneet. Venildinen osapuoli vuokrasi ja kunnosti toimitilat. Tikku-
rilan osuus osakepddomasta maksettiin rahana, jolla rahoitettiin va-
raston perustaminen.

Kahden ensimmiisen toimintavuoden aikana laajennettiin
myyntiverkostoa perustamalla useita uusia myyntipisteitd. Vihit-
tiaiskaupasta paitettiin kuitenkin vetdytya tukkukauppaan ja liikkeet
myytiin niiden veniliiselle henkil6kunnalle. Vuonna 1995 aloitet-
tiin vaatimaton vesiohenteisten maalien tuotanto, joka rahoitettiin
vahittdismyynnista saaduilla katteilla. Alkuperdinen venildinen
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partneri ei ollut kiilnnostunut ohjaamaan voittoja yhtién kehittimi-
seen vaan saamaan voitto-osuuden omaan kayttoonsa osinkoina.
Tilloin paadyttiin  lunastamaan venaldiset osakkeet Tikkurilan
omistukseen. Siita lihtien on myoOs keskitytty pelkdstidn tukku-
kauppaan seki tuotannolliseen toimintaan.

Tuotannollinen toiminta aloitettiin venalaiseltd partnerilta vuok-
ratuissa tiloissa. Konttoritilat vuokrattiin Pietarin kaupungilta.
Vuonna 1996 ryhdyttiin tamperelaisen Kiilto Oy:n kanssa yhdessa
hakemaan sopivaa kiinteistdd, johon kaikki toiminta olisi voitu
keskittdd. Etsinndn tuloksena Kiilto Oy ja ZAO Finncolor ostivat
yhdessd omistajilleen liian suureksi kdyneen kuorma-autovarikon
Pietarin kaupungin kaakoislaidalta. Samalla kiinteiston alla olevan
maapohjan 49 vuoden vuokrasopimus Pietarin kaupungin kanssa
siirtyi ostajille.

Kiinteist6d korjattiin saneeraamalla suuri korjaushalli varasto- ja
tuotantotiloiksi. My6s konttorirakennus peruskorjattiin. Rakennus-
investointi venyi paljon yli suunnitellun aikataulun ja tuli maksa-
maan noin kaksi kertaa niin paljon kuin alunperin arvioitiin mm.
siitd syystd, ettel yrityksessd osattu ennakoida erilaisten viran-
omaislupien hankkimiseen tarvittavaa aikaa ja maalivaraston ja —
tuotannon vaatimaa LVIS-lisivarustelua.

Tytaryrityksen tulorahoitus ei endd riittinyt timin investoinnin
rahoitukseen vaan siti varten korotettiin yrityksen osakepddomaa
alkuperiisestd n. 75 000 markan tasosta 2.5 milj. markkaan. Koko-
naisinvestointi nousi noin 20 miljoonaan markkaan. Ulkopuolista
rahoitusta ei kuitenkaan haettu vaan hanke rahoitettiin kokonai-
suudessaan yrityksen omilla varoilla. Osakepddoman korotuksesta
noin puolet tuli tytiryritykseltd ZAO Finncolorilta ja toiset puolet
emoyritykselti Suomesta. Emoyrityksen rahoitusosuudesta huo-
mattava osa jrjestettiin apporttina eli maaleina.

Tytiryrityksen tuottama tulos on jatkossakin tarkoitus sijoittaa
yrityksen kehittimiseen eikd kotiuttaa voittoja Suomeen. Tuotan-
non edelleen kehittiminen vaatii lisdinvestointeja Pietariin. Sen li-
siaksi suunnitellaan toiminnan aloittamista Moskovan seudulla. Ai-
esopimus on jo allekirjoitettu Moskovasta n. 45 km kaakkoon si-
jaitsevan kiinteistén hankinnasta ja sen alla olevan maan vuokraa-
misesta Ramenskojen kaupungin kanssa.

Pietarissa Finncolorin asiakkaina on 25 vihittdiskauppaa, joilla
on Tikkurilan sidvytyskoneet. Kaikkiaan Luoteis-Vendjilld vihit-
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taisasiakkaita on 60. Finncolorin litkevaihdosta noin 50 % myytiin
vuonna 1997 Luoteis-Venijin alueella ja loppu jakaantui suhteelli-
sen tasaisesti Vendjan eri alueille. Moskovan osuus oli noin 8 %.
Koko Venijin alueella jalleenmyyjid oli vuoden 1997 lopussa noin
100.

Moskovassa Tikkurilalla on 3 suurta jilleenmyyjdd ja 50 vihit-
taismyyntipistettdi. Oman yksikén perustamisella pyritidn liiketoi-
minnan parempaan kontrolliin. Tikkurila tavoittelee my6s markki-
naosuuden lisdystd, mikd merkitsee investointeja myos muihin uu-
siin alueellisiin varastoihin sekd jilleenmyyjiverkoston laajentamis-
ta. Etdisyydet ovat lilan pitkdt, jotta Pietarista tai edes Moskovasta
kisin voitaisiin kattaa koko laaja Venijin alue. Toisaalta myo6s
luottoriskit kasvavat mitd kauempana oleville jilleenmyyjille toimi-
tetaan tavaraa.

Tikkurilalle Vendjin markkinat ovat strategisesti tirkedt markki-
nat sen vuoksi, ettd muilla markkinoilla ei ole kovin paljon kasvu-
mahdollisuuksia. Venijilldi noudatetaan kuitenkin “askel askeleel-
ta”-etenemisstrategiaa. Suuriin yksittiisiin investointeihin ei tois-
taiseksi ole ollut tarvetta.

Kokemukset

Toistaiseksi Finncolorin tulos on ollut positiivinen. Yhtion liike-
vaihto on kasvanut nopeasti ja nousi vuonna 1997 noin 108 milj.
markkaan. Yhtion myynnista 80-90 % toimitetaan Suomesta kasin
ja 10-20 % on omaa tuotantoa. Myos raaka-aineet toimitetaan
Suomesta. Emoyhtié on myéntinyt Finncolorille 180 pédivin mak-
suajan. Finncolor puolestaan myy noin puolet maaleista ennakko-
maksuja vastaan ja lopuille myonnetidn keskimairin 30 piivdi
maksuaikaa mutta vasta sen jilkeen kun jalleenmyyjit ovat osoit-
tautuneet maksukykyisiksi maksamalla ensin ennakkoon. Luotto-
asiakkaat ovat pddasiassa Pietarin ymparistossa. Toistaiseksi luotto-
tappioita ei ole syntynyt mutta erddntyneden myyntisaamisten
osuus Finncolorin litkevaihdosta on noussut noin 10-12 %:iin. Ku-
luvana vuonna litkevaihdon kasvu on osoittanut hiipumisen merk-
kejd. Finncolor ei ole tehnyt barter-kauppoja vaikka jotkur sen jal-
leenmyyjista niitd tekevatkin.

Tikkurilalla on muualla Venajilld asiakkaita, joille myyddan suo-
raan Suomesta. Niiden joukossa on ollut muutama, joilta maksut
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ovat jdaneet mm. venildisten pankkien konkurssien takia koko-
naan saamatta.

Pietarin yksikén henkilévalinnat on tehnyt paikallinen venalai-
nen toimitusjohtaja omien suhteittensa ja henkil6kohtaisten suosi-
tusten perusteella. Toistaiseksi ei ole ilmennyt henkil6st6ongelmia.

Kirjanpidossa ja verotuksessa on sidnndsten jatkuvista muutok-
sista atheutuvia ongelmia. Vuonna 1996 Finncolor joutui maksa-
maan lidhes yrityksen voiton suuruiset verot uuden ja takautuvasti
saddetyn verosidnnoksen johdosta. Suuri ajankohtainen merkitys
on kurssitappioiden vihennyskelvottomuudella verotuksessa. Yri-
tys joutuu vaihtamaan ruplat markoiksi valuuttaporssissd noteerat-
tuun kurssiin mutta verotuksessa hyviksytidn vain keskuspankin
noteeraama kurssi, joka saattaa poiketa valuuttapérssin noteerauk-
sesta huomattavasti. Verotuksessa ei ole myoskdin tdysin siirrytty
kassaperusteesta suoriteperusteeseen, mistd aiheutuu lisdd episel-
vyyksid verotuskohteluun.

Toimitusten hoitaminen Suomesta kisin on kdynyt kalliimmaksi
kohoavan tullimuurin vuoksi. Kun toiminta aloitettiin vuonna
1993 tullitaso oli 0 %. Pian se nousi 5 %¢iin ja pari vuotta sitten
vesiohenteisten maalien tulli nousi 15 %:iin. Raaka-aineille on
mairitelty samat tullit kuin valmiille tuotteille. Kun Pietarin tuo-
tantoyksikk66n joudutaan viemain raaka-aineetkin, toiminta ei tul-
lien vuoksi voi olla kovin kannattavaa. Tyhjille maalipurkeille
tuontitulli on periti 25 %, mikd muodostaa huomattavan me-
noerin niin kavan kuin purkitkin viedddn Suomesta. Tuotannon
laajennus tuleekin kannattavammaksi siind odotettavissa olevassa
tilanteessa, jolloin valmiiden tuotteiden tulli nousee korkeammaksi
kuin raaka-aineiden tulli. Tdma puolestaan on todennakoéistd, mi-
kili vendjan talouspolititkka suuntautuu entistd enemmain kotimai-
sen tuotannon tukemiseen.

Tikkurilalle Vendjin kotimaisen maalituotannon jaloilleen saat-
taminen on myos kilpailullinen uhka. Tikkurilan maalien kanssa
kilpailevat Venidjalld jo tilli hetkelli mm. valkovenildiset, ukrai-
nalaiset, turkkilaiset ja kazakstanilaiset maalit alhaisten tullien suo-
man edun turvin. Tikkurilan maalien kilpailuvaltti on laatu. Kor-
keita hintoja eivit kuitenkaan pysty maksamaan kuin keskivertoa
paremmin toimeen tulevat thmiset. Maaliteollisuudessa on toisaalta
vaikea tehdd halpaa maalia, koska esimerkiksi tyén osuus koko-
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naiskustannuksista on pieni ja hinta koostuu etupidissa investointi-
ja raaka-ainekustannuksista.

Toiminnan kehittimisessd on ollut vero- ja muiden lakien jatku-
van muutoksen ohella hankaluutena yrityskulttuurien viliset erot
Suomessa ja Venijilli. Venildinen moraali on 16yhempi kuin Suo-
messa ja paine korruptioon, esim. kaksoislaskutuksen kayttoon on
suuri. Sithen ei Tikkurila ole kuitenkaan suostunut. Moraalin muu-
tos myOs neuvostoaikoihin verrattuna on huomattava. Kun aikai-
semmin venildisen asiakkaan pelkkddn sanaan saattoi luottaa, nyt
ei voi aina luottaa edes kirjallisiin sopimuksiin. Silti kirjalliset vah-
vistukset on syytd vaatia pieniltikin tuntuvista asioista, mikd on
vaatinut uuden toimintatavan oppimista.

My6s kisitteet eroavat suomalaisten ja venaldisten vililld. Esi-
merkiksi omistusoikeus tai tavaraluotto ei ole venildiselle kaytin-
nossa samansisaltoinen kisite kuin suomalaiselle. Télld on merki-
tystd mm. neuvoteltaessa kiinteistokaupasta, jolloin on syytd var-
mistaa omistaako myyjana esiintyvd henkil6 tai organisaatio kau-
pittelemansa kiinteiston. Myonnettyd maksuaikaa tai tavaraluottoa
el myoOskddn aina ymmirretd lainaksi, johon liittyy takaisinmaksu-
velvollisuus. Tavaraluotolla saatetaan rahoittaa auton hankinta tai
ulkomaanmatka ja kun maksuaika péittyy ei kyetikdan maksamaan
takaisin. Tdstd syystd on jouduttu joitakin jdlleenmyyjid asettamaan
toimituskieltoon.

Veniliiset jilleenmyyjit eivat myoskddn ole tiysin mieltineet si-
td, ettd maksujen perintd on huomattavasti hankalampaa kuin tuot-
teen myyminen. Sovittujen sidntéjen mukaan maalien jilleenmyy-
jien tulee kuukausittain vahvistaa kunkin asiakkaan asiakassaldo
erikseen mairitellyn limiitin puitteissa mutta tima jad usein teke-
mattd. Jos limiitti ylittyy, niille asiakkaille myydddn periaatteessa
vain ennakkomaksulla. T4min valvonta ei kuitenkaan aina onnistu,
koska jilleenmyyjat voivat lihettdd asiakkaan lihimpiin toiseen
Tikkurilan tuotteita myyviin kauppaan.

Finncololorilla on sekd venildinen ettd suomalainen tilintarkas-
taja. Vuoden 1998 lopussa yrityksessa otettiin kidytt66n venaldinen
ATK-jirjestelmd ”Busienss Soft Buhgalterija”, joka kattaa varas-
ton, myynnin ja kirjanpidon systeemit. Linsimainen SKALA-
ohjelmisto osoittautui lilan “hienoksi”. Se perustuu linsimaisen
kirjanpidon ja raportoinnin periaatteisiin ja pyrkii muuntamaan sen
venildisen kirjanpidon tarpeita vastaavaksi. Kédytinnossid se kui-
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tenkin osoittautui lilan monimutkaiseksi ja jaykaksi taipumaan ve-
naldisen alati muuntuvien kirjanpidon asetusten ja mdaarayusten
mukaiseksi. Silld ei myoskddn ollut yllapitopalvelua Pietarissa. Li-
saksi sen kustannukset, yllipito mukaan lukien, muodostuivat mo-
ninkertaisiksi yksinkertaiseen ja kayttdjaystivalliseen BSB:hen ver-
rattuna.

Tuoteviirennoksistd Tikkurila ei ole joutunut kiarsiméain. Niiden
torjumiseksi Suomessa valmiiksi varipainetut purkit ovat kohtalai-
sen hyvi keino.

Venijin talouskriisin vaikutukset

Venijan talouskriisin seurauksena Finncolorin ongelmina ovat
mm. miten asiakkaat selvidvit ruplan devalvaation jilkeen ko-
honneista hinnoista ja miten maksaa takaisin Suomeen n. 5-6
milj. markan suuruiset velat. Devalvaation aiheuttamien kurssi-
tappioitten vihentiminen verotettavasta tulosta on vahintadn-
kin kyseenalaista.

Aikaisemmista suunnitelmista ei kuitenkaan ole luovuttu. Etab-
loituminen Moskovan talousalueelle etenee alkuperiisen suun-
nitelman mukaisesti. Ostovoiman romahtaminen ja paikallisen
maaliteollisuuden elpyminen pakottaa Tikkurilan pikaisesti pa-
nostamaan halvempaan, ainakin osittain paikallisiin raaka-
aineisiin perustavaan tuotantoon Pietarissa sekd jatkossa myos
Moskovan seudulla. Paikallinen maaliteollisuus pyrkii mm.
hyodyntimadn Tikkurilan markkinoimaa savytysideaa ja Tikku-
rilan luomaa jilleenmyyntiverkostoa tarjoamalla omia halpoja
perusmaaleja kaytettaviksi Tikkurilan sivytyskoneissa. Laaduk-
kaampien maalien mahdollistama savytarkkuus ei ole vield Ve-
najilld merkittdva myyntivaltti.
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VALMET AUTOMOTIVE OY

Emoyhtié

Valmet Automotive Oy on Valmet konserniin kuuluva yksikko,
joka on vuodesta 1969 lihtien kokoonpannut Uudessakaupungissa
etupadssi Saab’in sekd Opel’in henkil6automalleja. Vuodesta 1996
lahtien kokoonpantuihin Saab Cabriolet- ja Opel Calibra-malleihin
on liittynyt venaldinen Euro-Samara. Syksylld 1997 aloitettiin Por-
sche Boxter-urheiluautojen valmistus.

Valmet Automotive Oy:n kontaktit Venijin autoteollisuuteen
ovat kehittyneet vasta 1990-luvulla. Sen sijaan Valmet konsernin
muille osille Venijia (Neuvostoliitto) on ollut erittiin tirked mark-
kina-alue koko yrityksen olemassaolon ajan.

Sotien jalkeen Valmetin valmistamat laivat sekd puunjalostus-
teollisuuden koneet ja laitteet olivat tirked osa sotakorvaustoimi-
tuksia Neuvostoliittoon ja ndiden tuotteiden vienti kasvoi merkit-
taviksi sekd jatkui 1980-luvun loppupuolelle saakka. Niiden vienti
Neuvostoliittoon tyrehtyi kuitenkin 1980-luvun loppupuolella ja
kuten Suomen koko vienti my6s Valmetin muukin vienti Vendjalle
laski huomattavasti Neuvostoliiton hajoamisen jilkeen. 1990-lu-
vulla Valmetin Automation ja Paper Machinery -yksik6t ovat tut-
kineet mahdollisuuksia suorien tuotannollisten sijoitusten tekemi-
seksi Venijille mutta toistaiseksi sellaisia ei ole markkinoiden epi-
vakaisuuden vuoksi tehty. Valmet Automation perusti kuitenkin jo
vuonna 1988 Moskovaan yhteisyrityksen, joka on toiminut kdytin-
nossd markkinoinnin tukena ja harjoittanut konsultointia. Pietariin
vuonna 1993 perustettu tytaryritys on sekin toiminut toistaiseksi
edustuston tapaan paikallisena tukiorganisaationa.

Yhteistyo venildisten autotehtaiden kanssa
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Vuonna 1995 Valmet Automotive Oy solmi yhteistydsopimuksen
Venijin johtavan autovalmistajan Avtovazin kanssa. Sopimuksen
mukaan Uudessakaupungissa kehitettiin Avtovazin Samarasta pa-
remmin eurooppalaisia laatuvaatimuksia vastaava Euro-Samara.
Avtovazin kanssa syntynyttd yhteistyota edelsivit vuoden tunnus-
telut yhteistyémahdollisuuksista.

Ennen yhteistyon alkamista Valmet Automotive kavi neuvotte-
luja my6s Moskvitsh-autotehtaan kanssa yhteisyrityksen perusta-
misesta Suomeen. Tavoitteena oli Venijin markkinoille tarkoitet-
tujen Moskovitsh-henkil6autojen kokoaminen Suomessa venalii-
sistd osista. Kimmokkeen neuvottelujen kidynnistymiselle antoi
Moskvitshin tehtaalle Uudenkaupungin tehtaalta toimitettu vanha
maalaamolinja. Neuvottelut kariutuivat kuitenkin sithen, ettei kaa-
vaillun yhteisyrityksen hallintomallista pédasty yhteisymmarrykseen.

Yhteistyd Avtovazin kanssa lihti kdyntiin ilman yhteisen yrityk-
sen perustamista. Avtovazin tavoitteena oli venildisen jakeluver-
kon hyédyntiminen Euroopassa. Jakeluverkkoon kuuluu sisaryh-
tioitd useassa Linsi-Euroopan maassa, Suomessa Konela. Titd var-
ten tarvittiin uusi automalli, joka tdyttiisi asiakkaiden laatuvaati-
mukset sekd eurooppalaiset sertifiointivaatimukset.

Yhteistyojarjestelyssa Valmet toimi tavallaan sillanpddasemana
Venijin markkinoilta EU:n suuntaan. Ajatuksena oli alunperin
myydd autoja Suomenkin markkinoille mutta osoittautui, etti
markkinat tdilli ovat lilan pienet ja kilpaillut. Myos Euroopan
markkinoiden volyymit jdivat suunniteltua pienemmiksi. Mm. niis-
td syista Valmet Automotive ilmoitti kesalla 1998, ettd Euro-
Samarojen kokoonpano Uudessakaupungissa lopetetaan. Euro-
Samara-yhteistyo oli kuitenkin ensimmaiinen askel tielld, joka voi
edelleen johtaa Venidjilld tapahtuvaan autojen yhteistuotantoon.
Euro-Samara-yhteisty6é kytkettiin my6s rahoituksellisesti tallaiseen
suunnitelmaan.

Venijalld tapahtuvasta autojen valmistuksesta keskusteltiin edel-
leen eri tehtaiden kanssa Euro-Samara-yhteistyon kaynnistyttya.
Linsi-Euroopassa Opelin tehtaat innostuivat suunnitelmasta, jon-
ka mukaan Venijin puolelle, mahdollisimman lihelle Suomen tul-
lirajaa, rakennettaisiin kokonaan uuden auton kokoonpanotehdas.
Valmet Automotiven panos hankkeeseen koostuisi Suomessa val-
mistettavasta auton korista, jonka valmistuksessa hyodynnettiisiin
Uudenkaupungin tehtaan kidyttimitontd kapasiteettia, sekd Uu-
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denkaupungin tehtaiden tietotaidosta kokoonpanon alalla. Valmet
vastaisi valmistuksesta ja tehtaan johdosta.

Opel oli kiinnostunut hankkeesta sen vuoksi, ettd se tarjoaisi
mahdollisuuden ”ajaa Opelin tuotemerkki sisidn” Venidjan mark-
kinoille. Opel vastaisi jarjestelyssi autojen markkinoinnista. Aja-
tuksena oli lisaksi my6hemmin siirtda autojen valmistus Togliattin
tehtaille, jossa niiden tuotanto olisi mahdollista paljon suuremmas-
sa mittakaavassa. Taman jilkeen Viipurissa kehitettdisiin uusi tuo-
te.

Valmet oli kiinnostunut hankkeesta, koska se antaisi mahdolli-
suuden luoda kumppanuussuhde autotehtaaseen, joka olisi my6-
hemmin kiinnostunut hyédyntimiin myos Uudenkaupungin ko-
koonpanokapasiteettia.

Paikaksi valittiin Svetogorsk, jossa oli vapaat tilat pienen mitta-
kaavan tuotantoa varten ja jossa olisi eurooppalaiseen tasoon ver-
rattuna halvat tyovoimakustannukset. Hankkeeseen kaavailtiin
myos Viipurin ympiristoon rakennettavaa teollisuuspuistoa, johon
sijoittuisivat monet autojen osahankkijat. Hanke tyo6llistdisi arviolta
500-600 henkea.

Syksyllda 1997 suunnitelmat olivat teknisesti jo melko pitkalla.
Laskelmat osoittivat kuitenkin, ettd myos tima projekti olisi logis-
tiselta kannalta kallis. Myoskain rahoitusjirjestely ei edennyt kaa-
vaillulla tavalla. Tehtaan sijainti mahdollisimman lihelldi Suomen
rajaa valittiin tuotannon valvonnan ja turvallisuusnikékohtien
vuoksi.

Opel ja Avtovaz tutkivat projektin toteuttamista edelleen bilate-
raalisella pohjalla Togliattissa. Valmet keskustelee partnereiden
kanssa vield Viipuriin sijoittuvasta uudesta projektista, jonka val-
mistama tuote on toisenlainen. Yhteistyd muiden eurooppalaisten
autonvalmistajien kuin Opelin kanssa on my6s mahdollista.

Kaavailtu rahoitusjirjestely

Koska veniliisilla autonvalmistajilla oli suuria rahoitusvaikeuksia,
hankkeen rahoituksessa ajateltiin kayttda hyvaksi toisaalta Suomen
valtion saatavia Vendjaltd ja toisaalta Avtovazin verovelkoja Veni-
jan valtiolle. Jarjestelyn mukaan Avtovaz toimittaisi Suomeen Eu-
ro-Samaran autonosia ilmaiseksi, milld kuitattaisiin sekd Suomen
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valtion saatavaa Vendjaltd ettd Vendjin valtion saatavaa Avtovazil-
ta. Osien myynnistd saatavat tulot kaytettdisiin puolestaan suunni-
tellun tehtaan sekd suomalaisten ettd venildisten osakkaiden osa-
kepddoman maksuun.

Osakepiddomasta Valmetin osuus olisi ollut suurin, 36 %, Opelin
ja Avtovazin osuudet kumpikin 25 % ja loppu 15 % olisi jakautu-
nut kansainvilisten rahoituslaitosten IFC:n ja EBRD:n sekd Finn-
fundin kesken. Osoittautui kuitenkin, ettd jirjestely oli poliittisesti
liian hankala toteutettavaksi. Vendjin viranomaiset eivit pystyneet
tekemdin asiasta paatoksid, mistd syystd asian kasittely ei voinut
edetd myoskdin Suomessa, vaikka sithen periaatetasolla oli valmius
sekd Ulkoasiainministeriossd, Kauppa- ja teollisuusministeriossa
ettd Valtiontakuukeskuksessa.

Rahoitushankkeen realistisuutta heikensi lisiksi se, etti Euro-
Samaran tuotantomairit olivat niin pienet, ettd sitd kautta tapah-
tuva rahoitus olisi kertynyt varsin hitaasti. Suomen valtion saatava
Venajiltd supistui my6s Puolustusvoimien hankintojen rahoitusjar-
jestelyjen vuoksi ja konvertoitava velka osoittautui niin pieneksi,
ettei se olisi riittanyt tarvittavan suuruisen rahoituksen jarjestimi-
seksi. Koska hanke ei edennyt Venijalld, konvertoitavan velan
hinnasta ei myoskain kayty neuvotteluja. Toisaalta kaavaillun teh-
taan kannattavuus el sekdin osoittautunut laskelmissa niin hyviksi
kuin aluksi ajateltiin. Valmetin ja Opelin korkean hintatason lisaksi
kuljetuskustannukset arvioitiin suuremmiksi kuin naképiirissa ollut
tullietu. Toisaalta kansainviliset rahoituslaitokset IFC ja EBRD
olivat valmiita rahoittamaan hanketta siltd pohjalta, ettdi huomatta-
va osa rahoituksesta syntyisi velkakonversiojirjestelyn puitteissa.

Kokonaisinvestointi Viipurin kokoonpanotehtaaseen olisi ollut
noin 200 miljoonaa markkaa. Teollisuuskylddn olisi tarvittu noin
100 miljoonaa markkaa. Niiden lisiksi Uudenkaupungin tehtaisiin
tarvittavat lisdinvestoinnit olisivat nousseet noin 150 miljoonaan
markkaan. Perustamisinvestointien lisiksi valmistukseen olisi si-
toutunut huomattavasti kiyttopdadomaa. Velkakonversion avulla
kaavailtiin rahoitettavaksi noin 200 miljoonan markan osuus koko
rahoitustarpeesta.

Kokemukset ja suhtautuminen jatkoon
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Velkakonversion kaaduttua hankkeen rahoitus on tiysin auki.
Kiinnostus hankkeen toteuttamiseen on kuitenkin edelleen ole-
massa. Valmet Automotiven kannalta valmistuksen kytkeminen
Uuteenkaupunkiin on edelleen tirkein motiivi, mikd tekee sen
myos monimutkaiseksi toteuttaa. Mikili lahdettéisiin suunnittele-
maan autojen yhteistuotantoa ilman kytkent6ja Suomessa tapahtu-
vaan osavalmistukseen, linsimaisten autonvalmistajien kiinnostus
olisi paljon suurempi ja niiltd todennikoisesti 16ytyisi sellaiseen
hankkeeseen myos riskirahoitusta. Valmet konserni ei kuitenkaan
ole valmis investoimaan suuria summia Venijille ennen kuin mm.
maan verotusjirjestelméd on saatettu linsimaiselle tasolle. Tullietu-
jen pysyvyydestd el myOskddn ole mitdédn takeita.

Venijille tehtivid investointeja arvioitaessa uuden tehtaan ra-
kentaminen on halvin ratkaisu. Sellaisen investoinnin toteutumi-
sessa olisi todennakdisesti my6s paikallisilla viranomaisilla kiinnos-
tusta tulla vastaan erilaisilla vero- ym. helpotuksilla. Mielialoja on
tunnusteltu Leningradin oblastin alueella, jossa mahdollisuuksia
tuntuu olevan, mutta Novgorodissa ollaan vielikin suopeampia ul-
komaisia investoijia kohtaan. Hankkeen toteutumisen todennikoi-
syys muodossa tai toisessa arvioidaan noin 50 %o:ksi.

Venijin talouskriisin vaikutukset

Oleellinen kannustin Venijille etabloitumisessa on vero- ja tul-
likohtelu. Ennen kriisid edellytettiin autotehdashankkeissa noin
250 miljoonan dollarin investointeja suotuisan kohtelun saa-
miseksi. Kriisin jdlkeen veroetujen saaminen saattaisi olla mah-
dollista my6s pienemmille hankkeille, jollainen Viipurin auto-
tehdashanke on. Ostovoiman kehityksen epdvarmuus ja muut
riskit puoltavat sellaisten kohtuullisten hankkeiden toteuttamis-
ta, jotka tyollistivit ja tuovat Venijille uutta teknologiaa. Vii-
purin tehdas on toisaalta kooltaan niin iso, ettd se kiinnostaa
linsimaisia autotehtaita markkina-avauksen toteuttamisessa.
Asiassa edetddn pikkuhiljaa ja pidetddn ylla toimintavalmiuksia.
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