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Vaikkei vield ole selvad, edustaako Jukos-tapaus
taysimittaista hyokkéystd koko oligarkiaa vas-
taan, on silti selvéd, ettd Putinin aikomuksena
on muuttaa merkittdvisti valtion ja talouselé-
mén isojen pelureiden vilistd suhdetta. Siksi on
tarpeen tarkastella oligarkkien' osuutta Vendjin
transitiossa. Artikkelissa tarkastellaan oligark-
kien vaikutusta omistamissaan yrityksissé, sitd,
onko se ollut positiivista vai negatiivista. Téman
kysymyksen ratkaiseminen on vélttimatonta
ennen kuin voidaan arvioida Jukos-tapauksen ja
Putinin mahdollisesti laajemmankin kampanjan
seuraamuksia.

Oligarkit ovat saaneet osakseen negatiivista
huomiota niin Putinin hallinnolta, Vengjén vaes-
toltd (esim. Bunin 2004), lintisiltd kommentaat-
toreilta (esim. Hoffman 2002; Klebnikov 2000)
kuin kansainvilisiltd jarjestoiltd. Esiintymattd
oligarkkien puolustajina uskomme, ettd yleistd
asennetta olisi jossain méarin aiheellista muuttaa.
Tissd artikkelissa aloitamme tdmdn prosessin
tarkastelemalla kahta kysymystd. Ensinndkin,
ovatko oligarkit olleet varallisuuden likvidoijia
vai arvon luojia?; ja toiseksi, jos he ovat luoneet
varallisuutta, miten he ovat sen tehneet.

Likvidoijia vai arvon luojia?

Oligarkkeja on syytetty toistuvasti varallisuuden
likvidoijiksi®. Likvidoija -nimitystd kdytetdan
kirjallisuudessa hyvin 16yhasti. Méaritelmdmme
mukaan se tarkoittaa niitd yhtiotd kontrolloivia

henkil6itd, hyvin usein omistaja-johtajia, jotka
hévittdvit yhtion olemassa olevan varallisuuden
tulouttamalla sen itselleen. Parhaimmassakin
tapauksessa tillainen toiminta johtaa vihintddn
yhtién varallisuuspohjan heikkenemiseen ja
pahimmillaan jattdd koko yhtion varattomaksi.
Tama tdytyy erottaa tilanteesta, jossa yhti6td
kontrolloivat tahot vievit laittomasti tai vdhin-
tdankin moraalittomasti osan yhtion tulovirrasta.
Jalkimmaiselld toiminnalla, sen mahdollisesta
laittomuudesta tai moraalittomuudesta riippu-
matta, ei ole vaikutusta yhtion olemassa olevaan
varallisuuspohjaan. Kysymys ei siis ole olemassa
olevan varallisuuden anastuksesta vaan yhtion
tuottaman tulon jakamisesta.

Téssd yhteydessd kdytetyt mittarit ovat rat-
kaisevia. Oligarkkien kritisoijat viittaavat usein
erityyppisten taloudellisten mittareiden heik-
koihin lukemiin perustellessaan varallisuuden
likvidointi -argumenttiaan. Black et al. (2000)
kdyttdvat porssiarvodataa sen sijaan, ettd perus-
taisivat véitteensd esimerkiksi yrityksen tuloslas-
kelmiin. Pérssiarvoon perustuva argumentointi
tuntuu tdssd yhteydessd oudolta. Ei vain siksi,
ettd osakkeiden hinnat Moskovan porssissé ovat
epatarkka mittari ldhes mille tahansa, vaan myos
sen vuoksi, ettd osakkeiden omistajien, oligark-
kien, luulisi olevan suurin hévidjd osakkeiden
hintojen laskiessa. Toki on selvdd, ettd myds
pienomistajat kdrsivit menetyksié arvon laskun
my®&td. Mutta pienosakkaiden kavaltaminen
ja heiddn asemansa heikentiminen, niin tuo-
mittavana kuin sitd pidetdénkin, ei kuitenkaan
muuta yhtion varallisuuspohjaa. Siind on kyse
yksinkertaisesti omistusoikeuksien siirtimisestd
yhtion sisdlld (ks. esim. Rautio 2003, 49). Lisaksi
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on huomioitava, ettd Vendjalla 1990-luvulla
merkittdvienkddn tappioiden tuottaminen ei yri-
tysten toiminnassa ole ollut kaikissa tapauksissa
ratkaisevaa. Ndma tappiot olivat usein seurausta
siirtohinnoittelusta, jota oligarkit kéyttivit vero-
jen minimoimiseksi. Verojen maksamatta jétta-
minen (tdysin tai osittain) saattaa niin ikdén olla
tuomittavaa, mutta varallisuuden likvidoimista
se ei ole vaan pikemminkin yhtion tuottaman
tulon jakamista.

On kaytettdvd mieluummin muita kuin puh-
taasti taloudellisia mittareita sen madrittamisek-
si, ovatko oligarkit varallisuuden likvidoijia vai
eivit. Kaikkein laajimmassa ja karkeimmassa
mielessd voidaan ajatella yrityksen toiminnan
jatkumisen olevan merkki siité, etté likvidointia
ei ole tapahtunut. Yritys, jonka varallisuutta
jarjestelmillisesti likvidoidaan, ei voi jatkaa
toimintaansa pitkddn. Myos yrityksen pidemman
aikavilin tuotannon kasvua on pidettava merkki-
nd siité, ettd likvidoinnista tuskin on ollut kyse.

Varallisuuden likvidoinnin ja suhteettoman
suuren tulojen “omimisen” vililld on harmaa
vy6hyke, jolla toimiessaan omistajat jattévit
yrityksen olemassa olevat varat rauhaan, mutta
eivit allokoi riittdvad osaa tuloista investointei-
hin ja antavat nédin yrityksen asteittain luhistua.
Oligarkkien roolin huolellisessa arvioinnissa
tdimd harmaa alue on hyvin oleellinen, mutta
tama artikkeli ei sitd kdsittele. Emme my6skdan
ota kantaa varallisuuden hankkimiseen liittyviin
laillisiin ja moraalisiin kysymyksiin.

Tyhjentdvé vastaus oligarkkien vaikutuksista
vaatisi monimutkaista analyysid sekd nykytilan-
teesta ettd pitemmén aikavilin kehityksestd ja
nikymisté heiddn omistamissaan yrityksissé. Sen
sijaan tarkastelemme ovatko kohdeyritykset nyt
paremmassa kunnossa verrattuna siihen tilaan,
jossa oligarkit ottivat ne haltuunsa. Jos vastaus
on mydonteinen, on vaikea ndhdd miksi oligarkit
olisivat varallisuuden likvidoijia. Jos he olivat
likvidoijia, voisi odottaa heiddn yritystensi
kapasiteetin heikentyneen ratkaisevasti reilussa
vuosikymmenessé. Kysymysti tarkastellaan kol-
men esimerkkiyrityksen avulla, jotka ovat Jukos,
mineraalilannoitetehdas Apatit, joka on ollut
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keskiossd Hodorkovskia ja Lebedevid koskevissa
syytoksissd, sekd kaivosyhtio Norilski Nikel.
Yritysten tilaa ennen ja jilkeen yksityistdmis-
prosessin tarkastellaan lyhyesti, mink jélkeen
tehddin yhteenveto oligarkkien tekemistd muu-
toksista yritysten toimintaympéristoon.

Norilski Nikelin rakennemuutos

Kaivosyhtio Norilski Nikelin yksityistdmis-
prosessi alkoi 1994, jolloin valtio kuitenkin
vield sdilytti itsellddan osake-enemmiston.
Viime vuosikymmenen puolivilissd yhtiotd
johti punainen johtaja*, Anatoli Filatov, joka
oli nostettu toimitusjohtajaksi GorbatSovin
lyhyeksi jdaneen tyopaikkademokratiakokeilun
aikana (Kravets 2000, 96). GorbatSovin kokeilun
seurauksena yritysten toimitusjohtajataso lisdsi
itsendistd paétintdvaltaa suhteessa federaation
keskusjohtoon, mutta samalla yhtiéiden kes-
kijohto lisési omaa toimintavaltaansa yritysten
sisdlld. Norilski Nikel on yksi esimerkki timén
kaltaisesta kokeilusta, jonka seurauksena yhtio
ajautui organisatoriseen ja taloudelliseen kaaok-
seen. Yhtio jakautui useisiin varsin itsendisiin
yksikoihin ilman selkedd johtamisorganisaatio-
ta.1990-luvun alkuvuosina yhtion taloudellinen
tilanne oli erittdin vaikea, koska liikepdédoma
oli kadonnut, palkat olivat seuranneet kiihtyvaa
inflaatiota ja verovelka kasvanut mittavaksi
(Rautio 2003). Tamén seurauksena yhtio ei
pystynyt uusiin investointeihin, minkd liséksi se
ajautui ongelmiin julkisen sektorin (verovelka) ja
tyontekijoidensd (maksamattomat palkat) kanssa
(Visnepolski 1996, 1).

Norilski Nikelin todellinen rakennemuutos
alkoi 1990-luvun puolivilissé, jolloin sen yk-
sityistdmisprosessi kdynnistyi. Yksityistdminen
saatiin padtoksen vuonna 1997, jolloin yhtion
osake-enemmisto péétyi osaksi Vladimir Potanin
johtamaa Interros-rahoitusyhtiotd. Potanin oli
yksityistdmisprosessin aikana Vendjin fede-
raation ensimmadinen varapadministeri (Rautio
2003, 46). Yksityistimisen myGté toimitusjoh-
taja Anatoli Filatov sai potkut, yhtién uusi johto
sopi verovelan maksuohjelmasta ja selkeytti



yritysorganisaatiotaan. Tamén lisdksi Norilski
Nikelin johto teki strategisen valinnan suunnata
pddosa tuotannosta vientiin kotimarkkinoiden
sijasta. Norilski Nikelin johto aloitti myds
tydvoiman saneerauksen, mutta tavalla joka ei
johtanut tydrauhan rikkoutumiseen. Viimeisen
kymmenen vuoden aikana yhtio on vahentényt
tydvoimaansa noin 60 000 tyontekijalla vaikka
se on samalla lisénnyt tuotantoaan (kuva 1) seké
laajentunut yritysostojen myota.
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Kuva 1. Norilski Nikelin tyovoiman ja tuotanto-
mddrien kehitys yksityistamisen jdlkeen. Kuviossa
vuosi 1995 on 100 ja kdyrdt kuvaavat muutosta
edellisvuoteen. (Lihde: Yhtion vuosiraportit; Rautio
2003, 55).

Vuonna 2000 Norilski Nikelin suunnittelu-
yksikon johtaja, K.P. Zlotnikov, saattoi todeta
yhtion siirtyneen selviytymistaistelusta pitkén
tihtdaimen kehitysstrategioihin (Tsvetnyje me-
tally 2000, 8). Norilski Nikel on kymmenessi
vuodessa kehittynyt tappiota tuottavasta yhtiosta
yhdeksi johtavaksi toimijaksi globaaleilla metal-
limarkkinoilla. Norilski Nikelin nettovoitto oli jo
vuonna 2000 noin 1,5 miljardia dollaria. Liséksi
yhti6 on maksanut verovelkansa, investoinut uu-
teen teknologiaan ja etabloitunut muun muassa
Yhdysvaltoihin yritysostojen kautta. Yhtio on
my0s turvannut tydmarkkinarauhan maksamalla
pddtuotantoalueittensa, Murmanskin alueen ja
Taimyrin niemimaan, tydtekijoille noin 30 000
ruplan kuukausipalkkaa, joka on nelinkertainen
esimerkiksi pietarilaisten keskipalkkaan ver-
rattuna.

Norilski Nikelin toimintaympéristd on vaakaa,
muttei luonnollisestikaan ongelmaton. Yhti6 on
altis metallien maailmanmarkkinahintojen vaih-

teluille, silld on yhd mittavia investointitarpeita
ja tyontuottavuus on edelleen alhainen verrattuna
kilpailijoihin (Rautio 2003, 56). Haasteista huo-
limatta yhtio on kymmenessd vuodessa selvinnyt
vakavista rakenteellisista seké taloudellisista
haasteista ja tehnyt sen tavalla, jolla on viltytty
lakoilta ja vakavilta konflikteilta valtion kanssa.
Yritysanalyysimme perusteella Norilski Nike-
lin johdon toimintaa ja yrityksen kehittymistd
yksityistdmisen jdlkeen voi luonnehtia arvon
luonniksi ei varallisuuden likvidoinniksi.

Apatit-yhtidon yksityistdminen

Luoteis-Vendjélld operoivan, apatiittia tuottavan
Apatit-yhtion yksityistiminen alkoi Norilski
Nikelin tavoin 1990-luvun puolivilissd. Mihail
Hodorkovskin Menatep-pankki osti yhtion
vuonna 1994. Kauppasopimuksen mukaan
Menatep sai ylimédardisen 20 prosentin (280
miljoonaa dollaria) osakeosuuden sitoutumalla
vastaavan suuruisiin investointeihin. Juuri timé
investointisitoumus on osaltaan aiheuttanut
Hodorkovskin ja Platon Lebedevin piditykset
vuonna 2003 (kuva 2).

Kuva 2. Jo ldhes kaksi vuotta tutkintavankeudessa
olleet Hodorkovski ja Lebedev oikeuden kuultavina
tammikuussa 2005 (Mosnews 2005a).

Apatit-yhtié ajautui 1990-luvun alussa
Norilski Nikelin tavoin vakaviin taloudellisiin
ongelmiin. Vuoden 1994 yritysosto toi yhtioén
pientd nostetta, mutta toimitusjohtaja Sergei
Fjodorovin mukaan yhtion asema oli vaakalau-
dalla aina vuoteen 1996 saakka ja vakiintui vasta
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vuosien 1997-1999 aikana (Fjodorov 1999).
Yhtioon investoitiin voimakkaasti vuodesta 1998
léhtien ja vuonna 2002 liikevaihto oli kohonnut
530 miljoonaan dollariin ja sen nettovoitto oli 30
miljoonaa dollaria (Lemesko & Nikolski 2003).
Yhtion uudet omistajat eivit ole tdysimadrdisesti
suoriutuneet investointilupauksestaan, minka
lisdksi syyte veronkierrosta voi hyvinkin olla
aiheellinen. Kun Hodorkovski ja Lebedev pida-
tettiin vuonna 2003, oli Apatit-yhtio saatettu huo-
mattavasti parempaan kuntoon kuin mitd se oli
yhdeksdn vuotta aiemmin. Apatit-yhtion johdon
toimia voi titd taustaa vasten kuvata pikemmin-
kin arvon luonniksi kuin likvidoinniksi.

Oljyjatti Jukosin murros

Mihail Hodorkovski ja hidnen kumppaninsa
tulivat Jukosiin sen, kuten koko Venéjén 6ljysek-
torin, tuotannon ollessa lamassa. Jukosin uusilla
omistajilla ei kestanyt kauaakaan kohentaa tilan-
netta. Alussa tosin oli ajanjakso, jolloin yhtién
arvo laski, koska uusi johto halusi (enemman tai
vihemman rehellisin keinoin) taata taydellisen
valta-aseman yhtiossd. Tavoitteen saavuttami-
seksi pienosakkaita oli kohdeltava varsin tylysti,
miké johti Blackin et al. (2000) kritisoimaan
omistajuuden keskittymiseen. Halutun aseman
saavutettuaan Hodorkovski kumppaneineen
aloitti maarétietoisen tyon omistamansa yhtion
varallisuuden arvon kartuttamiseksi. Hodorkovs-
kin ja hénen yhtiokumppaneidensa harjoittaman
kontrollin mddrdn ja yhtién hyvdn menestyk-
sen valilld ndyttdisi olevan selvé positiivinen
korrelaatio (Henderson and Radosevic 2003).
Hodorkovskin Menatep-pankki osti Jukosin
huutokaupassa 1990-luvun puolivilissa alle 3
miljardilla dollarilla. Vuonna 2003 yhtién arvo
oli lihes kymmenkertainen ja jo vuonna 2000
yhtié maksoi veroja 1,5 miljardia dollaria.
Vaikka vertailuja tehtdessd on oltava varovai-
nen, menestyksen suhteen néyttdisi vallitsevan
selked jatkumo seuraavien omistusrakenteeltaan
erityyppisten yhtididen vélilla: kaikista "oligark-
kisin” Jukos, "puoli-oligarkkinen” Lukoil seka
“ei-oligarkkinen” ja valtio-omisteinen Rosneft.’
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Jukosin menestys on ollut viime vuosina jatku-
vasti parempi kuin Lukoilin, joka taas puoles-
taan on menestynyt Rosneftia paremmin. On
kuitenkin syytd huomioida muutamia analyysid
hankaloittavia tekijoitd. Rosneftille jdi lahinna
vain tdhteet, kun Vendjdn parhaat oljykentit
yhtiditettiin yksityisille ryhmille; Lukoil vaittda
toimivansa pitemmén tahtdimen kehitysstrategi-
an mukaan kuin tuotantoon keskittynyt Jukos.
Liséksi — kuten Vagit Alekperov (Lukoil) on
happamasti todennut — kustannukset on help-
po pitdd alhaisina jos ei maksa veroja (Maass
2004). On kuitenkin vaikea ohittaa todisteita
siité, ettd kovan linjan oligarkit ovat onnistuneet
parantamaan yhtigittensé toimintaa ja lisddméén
niiden arvoa.

Vendjin transitiosta 1oytyy epéilemdttd esi-
merkkejd aidosta varallisuuden likvidoinnista,
joissa yhtididen varoja ohjattiin yksityisille
tileille ja kiinted omaisuus myytiin. Ndmé olivat
kuitenkin usein mydhdisneuvostoajan johtajien
edesottamuksia heidén tultuaan sithen johtopda-
tokseen, ettei heidén yhtioilldan ollut endd tule-
vaisuutta uudessa toimintaympéristossa (esim.
Volgan autotehdas ks. Hoffman 2002, 137-139).
Ei ole olemassa todisteita siitd, ettd timé oli se
strategia, jolla oligarkit, esimerkiksi Hodorkovs-
ki ja Potanin, hoitivat litketoimintaansa.

Jos oligarkit tosiaan ovat arvon luojia, eivit-
ko edelliset omistajat sitten olleet tehneet niin?
Entd miten oligarkit onnistuivat parantamaan
yhtididen toimintaa taloudellisessa ymparistossa,
jossa arvon luominen oli ddrimmdisen vaikeaa?
Seuraavaksi néitd kysymyksid tarkastellaan
kolmen oligarkkien yrityksiinsd tuoman tekijin
avulla: uusi toimintakulttuuri, keskitetty johto ja
rahaa investointeihin.

Oligarkkien luoma
yritystoimintakulttuuri

Oligarkit toivat mukanaan ajan henkeen sopineen
yritystyylin: pelottavan haikdileméaton tahtaami-
nen menestykseen, jota kuitenkin mitattaisiin
muutenkin kuin heidén offshore-pankkitiliensi
lihavuudella (vaikka sekin saattoi olla heille



tirkedd). Myos suuren yrityksen johdossa olemi-
nen vaikuttaisi tirkedltd heille. He ovat jétténeet
taakseen yhtddltd neuvostoaikaisen punaiset
johtajat —ryhmélle ominaisen johtamistavan ja
julkishallinnon byrokraatit, mutta toisaalta myos
“uudet vendldiset” yrittdjat, joiden nakemykset
ovat olleet vaatimattomammat.

Vendjdn transitiotutkimuksessa on kisitelty
paljon oligarkkien nomenklatura-alkuperdi ja
Neuvostoliiton korporatiivis-byrokraattisia®
instituutioita. Muutamalla oligarkilla’ olikin
strategisesti edullinen asema loppuajan neuvos-
tobyrokratiassa. Mutta on yhti totta, ettd monella
muulla ei ollut minkéénlaista virallista asemaa
ennen Neuvostoliiton hajoamista. Liséksi ne
strategisesti hyvin sijoittuneet neuvostobyro-
kraatit joista tuli oligarkkeja omaksuivat eri
tavan sopeutua muuttuneeseen ympéristoon kuin
toivonsa korporatiivisiin neuvostoinstituutteihin
panneet byrokraattikollegat. Noilla instituutioilla
ei itse asiassa ollut missddn vaiheessa merkit-
tdvad roolia Vendjdn muuttuvassa taloudessa,
eikd ainakaan niissd osissa taloutta, joissa oli
potentiaalia tuottavuuteen. Ne jotka omaksuivat
vihemmén radikaalin ldhestymistavan, joutuivat
katumaan konservatiivisuuttaan.

Erittdin kuvaava oli keskustelu Metallurgi-
an ministerion korkea-arvoisen virkamiehen
kanssa 1990-luvun lopulla.® Hanell4 oli tuolloin
merkittdvd asema perustettaessa Chermet-
konsernia, josta piti tulla yksi nomenklatuuran
viline Vendjdn uuden talouden kontrolloimi-
seen. Virkamies oli juuri palannut Itdvallan ja
Saksan terdsteollisuuden oppimatkaltaan ja oli
innoissaan siitd, mitd Vendjilld voitaisiin kont-
rolloitujen markkinoiden puitteissa tehdéd. Mutta
yllattden haastattelun loppuvaiheessa tunnelma
muuttui. Paniikin ja surun sekaisella &énelld hén
totesi: "Mutta miten voisimme oikeasti toteuttaa
tdman, siitd minulla ei rehellisesti sanottuna ole
aavistustakaan”. Lausuntoa seurasi yhteinen
syvd hiljaisuus. On vaikea uskoa, ettd Vendjén
tdman hetken terdsalan oligarkeilla — esimerkiksi
Lisinill4, Mordashovilla tai Abramovilla® — olisi
koskaan ollut tillaisia epdilyksid. He ovat nyt
tunnettuja ja varakkaita, kun taas haastateltu

virkamies ja hdnen Chermetinsd ovat kauan
sitten vaipuneet unholaan. Jopa yksi kaikista
“nomenklatuuraisin” oligarkeista, Lukoilin
Alekperov, taisteli tuolloin raivokkaasti korpo-
ratiivisia rakenteita vastaan. Juuri tuo taistelu toi
hénelle hénen nykyisen asemansa ja vaurautensa,
vaikka nomenklatura onkin elementti, jonka
vuoksi hénen yhtiénsd on tehottomampi kuin
muiden oligarkki-kollegoidensa.

Yksi syy sithen, etté oligarkit johtavat Ve-
ndjdn suurimpia yrityksiéd on se, ettd he viltti-
vit nomenklatura-tyyppisen ldhestymistavan
markkinatalouteen. Mutta he vilttiviat myos
“uuden Vendjdn” arkkityyppisen tavan haalia
omaisuutensa kilpailijoiden nenén edesté. Kuten
Jjo aiemmin mainittiin, oligarkit eivit olleet likvi-
doijia. Vaikka he mahdollisesti olivatkin rosvoja,
he eivit olleet pahimman luokan rosvoja, kuten
monet transition alkuaikojen suurista nimisté
(esim. Artjom Tarasov, Herman Sterligov). On
paljastavaa, ettd merkittdvistd oligarkeista se,
joka oli ldhinnd todellista varallisuuden likvi-
doijaa, eli Boris Berezovski, on nyt poistunut
kuvioista.

Uudelleen keskitetty
johto-organisaatio

Oligarkeilla on saattanut olla oikea ldhesty-
mistapa oman ja yritystensd selviytymisen ja
pitkéikédisyyden varmistamiseen. Heiddn joh-
tamistyylissdén on tdytynyt myos olla jotain,
joka varmisti yhtioiden menestyksekkddmman
toiminnan verrattuna heité edeltdviin johtajiin.
Tarkein tekijé oli se, ettd oligarkeilla oli kyky
keskittdd uudelleen yritysten johto, joka oli
Neuvostoliiton loppuaikoina sekd uuden Vendjén
alkuaikoina pahasti hajallaan.

Vendjén transitioon liittyvéssa kirjallisuudes-
sa esiintyy pakkomielle nomenklatura-tekijaan.
Téhan pakkomielteeseen liittyy merkittava
keskittyminen yksityistdmisprosessiin ja valtion
kykenemittomyyteen kontrolloida yritysjoh-
tajia, mikd antaa ymmartad, ettd namd johtajat
kuuluvat nimenomaan neuvostoajan punaiset
johtajat -ryhméén (Barnes 2003). Mutta paljon
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tarkedampi seikka kuin punaiset johtajat -ryh-
mén hyotyminen yksityistdmisestd tai valtion
kykenemattomyys kontrolloida heitd on se,
ettd talouden térkeimmilld osa-alueilla he eivit
kyenneet pitdimaéin asemiaan, eivitkd pystyneet
kontrolloimaan omia yhtiditdén. Tamé oli pitkalti
GorbatSovin litkkeelle sysddman kehityksen
seurausta. Han hyokkasi suunnitelmataloutta ja
sen hallinnollisia rakenteita vastaan yrityslailla,
jolla hén antoi yrityksille suuremman vapauden
niiden operationaalisessa padtoksenteossa pa-
rempaa tilivelvollisuutta (hozraztsot) vastaan.
Yritykset saivat esimerkiksi luvan pitdd voitot
suunnitelman ylittineestd tuotosta. Ne joutuivat
silti taistelemaan téstéd oikeudesta ministerididen
kanssa, jotka kamppailivat vastaan siilyttadk-
seen kontrollin kaikkeen tuotantoon.

Vahvistaessaan yritysten johdon roolia
keskushallinnon virastojen kustannuksella
GorbatSov samalla heikensi yritysten asemaa
ja vaati padjohtajien valitsemista vaaleilla.
Vaikka vaalikdyténto ei kestdnyt pitkddn, sen
heikentdva vaikutus yritysjohdon valtaan néytti
sdilyvan. Pidemmalld aika-akselilla GorbatSov
heikensi yritysjohdon valtaa osuuskuntalailla.
Alun perin osuuskuntia pidettiin takaporttina
neuvostoideologian yksityisyrittédjyysvastaisuu-
den kiertdmiseksi. Luultavasti tarkoituksena oli
rajata ne pienimuotoisen palveluliiketoiminnan
piiriin. Osuuskunnista tuli kuitenkin nopeasti
merkittdva tekijd padtuotannonaloilla. Niitd pe-
rustettiin teollisuusyrityksiin ja ne olivat vapaita
suunnitelmatalouden velvoitteista toisin kuin
“iséntdnsd”. Padjohtajat hyodynsivit titd siekai-
lematta ja harjoittivat tuottoisaa henkilokohtaista
liiketoimintaa. Kuitenkaan he eivit pystyneet
rajoittamaan hyddyntavoittelun laajenemista.
Tama johti hajaantuneeseen ja kaoottiseen johta-
miseen. Yksityistiminen vain pahensi tilannetta,
kun yritysjohtajien piti lunastaa laajan keskijoh-
don ja jopa tyontekijoiden osuudet taatakseen
itselleen dénten enemmiston osakaskokouksissa.
Seurauksena oli yritysten varojen valtava ulos-
virtaus, silld kaikilla osapuolilla oli yrityksissd
omat intressit ajettavanaan.
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Saatuaan vallan neuvostoajan yritysjohtajilta
uudet johtajat — myos tulevat oligarkit — otti-
vat ensitoikseen hallintaansa yrityksen kaikki
pankkitilit ja kauppajérjestelyt. He pystyivit
tdhdn ehka siksi, ettd olivat edeltdjiddn haikai-
leméttomampid, mutta myos siksi, etteivét olleet
kiitollisuudenvelassa tai rahallisessa velassa
kenellekdan yrityksessd. Heiddn paattavaisyy-
tensd tdssé suhteessa saattoi olla silkan ahneuden
perua, mutta siitd huolimatta se oli ensimmadinen
olennainen askel kohti tehokasta ja kestévaa
yritystoimintaa. On mielenkiintoista huomata,
ettd tdssd mielessd vihemman tehokkaalla ja
enemmdn nomenklaturaan perustuvalla Lukoi-
lilla katsotaan Jukosiin verrattuna olevan huo-
mattavasti monimutkaisempi ja hajaantuneempi
rakenne. Esimerkiksi Henderson ja Radosevich
(2003) kuvaavatkin sitd neuvostotyyliseksi
feodalismiksi. He kuitenkin huomauttavat, etti
varmistettuaan kontrollinsa yrityksestd ja sen
rahavirroista, Hodorkovski ja hanen kollegansa
olivat huomattavasti halukkaampia tuomaan
yritykseen ulkopuolisia apuvoimia kuin vas-
taavasti neuvostoajan teknokraatit Lukoilissa
(emt.). Tdhdn voitaisiin my6s lisdtd oligarkkien
yleinen halukkuus tuoda ulkomaalaisia ylimpdan
johtoportaaseen.

Oligarkkien padomainvestoinnit

Oligarkit toivat mukanaan tiukemman ja ammat-
timaisemman johtamistyylin. Lisdksi he toivat
mukanaan my®6s rahaa (ks. esim. Hoffman 2002),
miké saattaa kuulostaa oudolta niistd, jotka
ajattelevat heiddn pelkdstdén lypsaneen varoja
yrityksistd. Kuitenkin oligarkkien edeltdjien
aikana rahojen ulosvirtaus yrityksisti oli valtava.
Téman lisaksi seka valtiolta ettd punaiset johtajat
-ryhméltd puuttuivat varat, joilla olisi yrityksi
olisi voitu tukea.

Padosin rahoitussektorilta reaalitalouden
piiriin siirtyneilld oligarkeilla oli kéteisvaro-
ja, jota he olivat valmiita sijoittamaan vasta
hankkimaansa varallisuuteen ainakin elokuun
1998 talouskriisiin asti. Yksityistimisprosessin,
tarkemmin ottaen yksityistimisen jalkeisen



omaisuuden uudelleenjaon, selkeitd voittajia
olivat ne, joilla oli rahaa ja jotka olivat valmiita
kdyttdmaédn sitd eivatkd ne, joilla oli kontakteja
ja vaikutusvaltaa. Tdma ei tarkoita sité, etteikd
oligarkeilla olisi ollut myds kontakteja ja etteikd
niitd olisi kdytetty rahoitussektorilla. Saatuaan
hallintaansa yritysten rahoitusvirrat, etenkin kun
reaalisektorin tuottamat voitot selvésti ylittivit
rahoitussektorin vastaavat, oligarkit alkoivat
yhd enemman kayttdd yritysten siséisid resurs-
seja investointeihin niin yrityksiin itseensd kuin
laajentumiseen.

Venajan kehittymaton
yritystoimintailmapiiri

Vendjille investoidaan edelleen erittdin vdhén
ja Jukos-tapaus itse asiassa kiihdytti jilleen va-
luuttapakoa maasta. Lyhyelld aikavililld asiaan
tuskin on tulossa merkittavaa muutosta. Voivatko
oligarkkien intressit, kuten voittojen kotiutus
offshore-pankkitileille uusien investointien
sijasta, olla padsyy investointien vihyyteen? Ju-
kos-tapaus viittaa siihen, ettei Vendjén yritystoi-
mintailmapiiri edelleenkdan tue pitkén tahtdimen
investointeja. Liséksi keskeinen ongelma ovat
edelleen maanomistuslainsdddannon puutteet,
mikd vaikeuttaa muun muassa kaivosalan pitkén
tdhtdimen investointeja:

Kapitalismi ilman omistusoikeutta on kapi-
talismia vain eliitille [...] Vaikka kommunismi
oli kaatunut, Vendjan valtiolta kesti 10 vuotta
edes aloittaa yksityisen maanomistusoikeuden
yhtendisen jérjestelmén kdyttoonotto [...] Maa-
sosialismi estdd luonnollisesti suuren joukon
investointimahdollisuuksia, mutta koska maa
on usein lainan perusta, se estdd my6s modernin
luototusjérjestelmén syntymisen. Joskus Vengjdd
kuvaillaan jonkinlaiseksi hyperkapitalismiksi. Se
on kaikkien jarkevien kapitalismin méaritelmien
nakokulmasta holynpolyd. Vendldinen maaso-
sialismi on yhdessd pelottavan sekasortoisen
elinkeinoeldmién saddosten ja kaupan sddntelyn
kanssa johtanut siihen, ettd Heritage Foundation
arvioi Vendjén oleva vain 135. vapain talous 161
tutkitusta. Economic Freedom of the Worldin

vastaava listaus sijoittaa maan sijalle 116 kaik-
kiaan 124 maasta, sellaisten maiden kuin Syyrian
ja Ruandan jélkeen. (Norberg 2004, 87-88.)

Vendjian heikko sijoitus kyseisilld listoilla
on tuskin vain oligarkkien syyté, vaan vastuun
siitd kantaa Venéjén valtio. Oligarkkien johtamat
yhtiot, kuten Norilski Nikel, ovat suuntautuneet
ulkomaille, pyrkivit listautumaan Lontoon ja
New Yorkin porsseihin, rekrytoivat ulkomaisia
osaajia aina ylimpaén johtoon saakka ja muo-
dostavat yhteisyrityksié lantisten kumppaneiden
kanssa. Kaikki tdimd johtaa Vendjdn talouden
laajempaan avoimuuteen ja ldpindkyvyyteen.
Sen sijaan valtion toimet Jukosin tapauksessa
on todettu esimerkiksi Euroopan Neuvostossa
yksilon oikeuksia loukkaavaksi valikoivaksi
lainkdytoksi (Council of Europe 2005). Vallan
kolmijaon periaatteen mukaan lainkdyton osalla
valtion tehtdvéni on lainsdadinto, ei tuomiovalta
— saati sitten valikoiva tuomiovalta. Haastateltu'’
Norilski Nikelin varatoimitusjohtaja Juri Kotljar
kuvasi 1990-luvun lopulla Venéjén valtion toimia
suuryrityksié kohtaan seuraavasti: ’Vendjén val-
tio on kuin ryosteleva tataari rosvojoukko, jonka
vierailun jdljiltd ei jad kuin savuavat rauniot”.
Jukosin tapaus on tuskin keskindistd luotta-
musta ainakaan lisdnnyt. Jukosin verotutkinnan
seurauksena tehdyt pidatykset ovat aiheuttaneet
my6s jonkin verran vastarintaa kansalaisten
taholta, mikd nikyy mm. mielenosoituksina
(kuva 3).

Oligarkkien johtamat vientid harjoittavat

Kuva 3. Hodorkovskin vapauttamista vaativa tukimie-
lenosoitus Moskovassa lokakuussa 2004 (Mosnews
2005b).
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suuryritykset, kuten Norilski Nikel ja Jukos, ovat
Vendjin kansantaloudessa keskeisessd asemassa.
Niiden raaka-aineita tuottavien suuryritysten
osuus koko maan viennisté on ldhes 80 prosent-
tia ja luonnonvara- ja tullimaksut kattavat lahes
puolet federaation budjettituloista. Suuryritysten
vientitulot eivit siis ole suoraa tuloa oligarkeille,
vaan suuri osa luonnonvarateollisuuden vienti-
tuloista jad kotimaahan. Esimerkiksi Vendjalld
operoivan 6ljy-yhtion tuloista 85 prosenttia jaa
kotimaahan tuotantokustannuksina, veroina ja
vientitulleina (Jussila 2004). Néin ollen on to-
dennikoistd, ettd Jukosin osien kansallistaminen
ja uudelleenmyynti on jadmaéssd yksittdistapa-
ukseksi, silld valtio ei ndyté asettavan todellista
painetta suuryritysten kansallistamiseen. Ainakin
julkisuudessa Putin on vakuuttanut, ettd yhtioi-
den yksityistamisté ei tulla perumaan (BOFIT
2004a) ja pdaministeri Kasjanovin'' mukaan
yksityistiminen on hyddyttédnyt koko Vendjan
kansantaloutta (BOFIT 2004b). Norilski Nikelin
osalla valtiosyyttdja yritti yksityistimisprosessin
peruuttamista vuonna 2001, mutta federaation
duuma &édnesti aloitteen nurin (IMMR 2001,
6).

Ristiriitaiset oligarkit

Artikkelissa esitetyt esimerkkiyritykset tekivét
tappioita 1990-luvun alussa, jolloin ne olivat yha
valtion omistuksessa ja niitd johtivat punaiset
johtajat -ryhmédn luokiteltavat neuvostoajan
johtajat. Oligarkkien johtamina ndiden yritysten
rakenne on jarkeistetty ja strategia muutettu vien-
tiin suuntautuneeksi, minké johdosta yhtididen
kannattavuus on merkittdvésti kohentunut. Esi-
merkkiyritysten varallisuutta ei siis ole likvidoi-
tu, vaan pdinvastoin yrityksié on johdettu tavalla,
jota voi kutsua arvon luomiseksi. Yhtididen
kohentuneen kannattavuuden my6td niiden osak-
keiden arvo on noussut, tyontekijét ansaitsevat
maan keskiarvoon verrattuna moninkertaisesti ja
julkinen sektori kerdd miljardien verotulot.
Oligarkeista on tehty helppo maalitaulu, johon
voidaan suunnata kaikenlainen Vendjan nykyti-
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laa koskeva kritiikki (ks. esim. Goldman 2003,
22). Kun oligarkit ovat yrittineet puolustautua,
on vastaisku presidentti Putinin taholta paljon
puhuva: “Kun vaaditte hallitukselta poliittisia
turvatakuita itsellenne ja yrityksillenne haluan
teiddn kiinnittdvdin huomionne sithen faktaan,
ettd te itse olette rakentaneet timéan valtion...
joten dlkad syyttdko peilid kuvasta, joka sieltd
heijastuu” (Tavernise 2000). Oligarkkeja ei
mielestimme voi syyttdd Vendjén valtion saati
koko yhteiskunnan nykytilasta. Oligarkkien
sijasta Vendjdn kehitystd ovat sdddelleet huo-
mattavasti voimakkaammin presidentit Jeltsin ja
Putin sekd heidén lukuisat hallituksensa. Valtion
tekemid poliittisia valintoja ovat esimerkiksi
panostaa ydinase- ja avaruusohjelmaan, sijoittaa
budjetistaan kuluvana vuonna yli 30 prosenttia
puolustusmenoihin (BOFIT 2004c), kadyda so-
taa omia kansalaisiaan vastaan TSetSeniassa ja
samaan aikaan leikata esimerkiksi eldkeldisten
sosiaalietuuksia. Nama koko Vendjin yhteis-
kuntaan suoraan vaikuttavat poliittiset pastokset
eivét ole oligarkkien tekemid, vaan niistd vastuun
kantaa Vendjén valtio.

Edelld esitetyt seikat eivit tee oligarkeista
mitdén hyveellisyyden esikuvia. Artikkelissa
ei ole kiinnitetty huomiota niihin moraalisiin ja
juridisiin seikkoihin liittyen esimerkiksi tapaan,
jolla oligarkit saivat ja varmistivat hallintaoike-
uden hankkimaansa varallisuuteen. Liioin ei ole
tarkasteltu sitd, kuinka hyvin he ovat toteuttaneet
moraaliset ja juridiset velvoitteensa verojen mak-
samisessa. Uskomme kuitenkin esittineemme
riittdvasti todisteita, jotka eivit ainoastaan vel-
voita oligarkkien roolin uudelleen arviointiin his-
toriallisen tarkkuuden nimissé, vaan jotka myos
osoittavat heidén asemansa suurimpien yhtididen
vallankayttdjind Vendjilld olleen jotakin muuta
kuin katastrofi, joksi se usein kuvataan. Tama
kannattaa pitdd mielessd pohdittaessa Putinin
toimia oligarkkeja kohtaan.

Stephen Fortescuen osuuden on suomentanut
Simo Leppdnen.
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