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Venajan
vasta vaalien

B Vendjalla pankkien ekonomistit
ovat alkuvuonna kiirehtineet esitta-
madn arvioitaan Vendjan talouden
kokonaiskehityksestd vuonna 2012.
Naiden asiantuntijoiden arvioissa on
paikka paikoin selvid eroja, eika esi-
merkiksi ruplan tulevasta kurssike-
hityksestd 16ydy konsensusta.

Suurena yhtendisena linjana ta-
lousasiantuntijoilla kuin kutenkin
se, ettd vuosi alkaa melko vaati-
mattomasti, mutta paranee loppua
kohden. Vedenjakaja on maaliskuun
presidentinvaali. Euroopan talous-
tilanteen heikentyminen toki tuoda
muutoksia.

Vendjan talouskasvu tulee hi-
dastumaan viime vuodesta, jolloin
bruttokansantuote kasvoi ennakko-
tiedon mukaan 4,2 prosenttia. Nyt
talousministerion ensimmadinen vuo-
siennuste lupaa koko vuodelle 3,7
prosentin kasvua, jota myos eko-
nomistit pitdvdt oikeaan osuneena
ennusteena.

Kaikissa arvioissa peruslahtokoh-
tana on kuitenkin raakadljyn maail-
manmarkkinahinta, joka ei saisi las-
kea alle 100 dollarin tynnyrilta. Oljyn
hinta on entista kriittisempi tekija
Vendjan valtionbudjetin tasapainol-
le. Kun 21 dollarin barrelihinta riitti
budjettitasapainoon vuonna 2000,
tarvittiin siihen viime vuoden lopulla
jo 115 dollarin hintataso. Siksi vuo-
den 2012 budjetti on laadittu 1,4
prosenttia alijddmaiseksi.

Kasvun hidastumisen syynd pide-
tddn aiempien kasvutekijoiden heik-
kenemistd. Teollisuuden varastot ovat
jo tayttyneet, luotonannon tahti on
normalisoitunut eikd maatalouden
tuotanto tarjoa samanlaista yllatysta
kuin viime vuonna.

talous vireeseen

jalkeen

Viime vuonna noin 60 prosenttia
bruttokansatuotteen kasvusta rahoi-
tettiin pankkien lainarahalla. Maa-
taloudessa taas saatiin viljasta 95
miljoonan tonnin huippusato, kun
taas vuonna 2010 viljaa korjattiin
vain 60 miljoonaa tonnia.

Kotimaisesta kulutuskysynnadsta
odotetaan talouden veturia ainakin
ensimmadisen vuosineljdnneksen ai-
kana, koska se reagoi viiveelld ta-
louskasvun hidastumiseen. Va-
hittdiskaupan myynti kasvoi viime
vuonna 13 prosenttia ja sen arvo
nousi 543 miljardiin dollariin. Va-
hittdiskaupan myynnin arvioidaan
vastanneen noin kuutta prosenttia
bruttokansantuotteesta.

Viimevuotisen investointitahdin
uskotaan jatkuvan

Myos kiinteiden investointien koh-
dalla alkanut vuosi ndyttaa vakaalta.
Viime vuonna kiintedt investoinnit
kasvoivat pitkin vuotta ja kasvoivat
vuoden lopulla jo kahdeksan pro-
sentin vuosivauhtia. Asiantuntijat
uskovat hyvan investointikehityk-
sen jatkuvan edelleen. Investointi-
toimintaa kasvattavat muun muassa
pddomapaon hidastuminen, raken-
nustoiminnan vilkastuminen seka
massiiviset infrastruktuurihankkeet,
kuten Sotshin vuoden 2014 talvi-
olympialaisten valmistelutyot.
Vendja kaipaa kipeasti lisaa kiin-
teitd investointeja myds tdnd vuonna.
Vendjad tarvitsee vuosittain noin 25
prosenttia lisdd investointeja varmis-
taakseen pysyvan talouskasvun. Tasta
tavoitteesta on kuitenkin jaaty, silla
kaudella 2000-2010 investointien li-
sdys oli keskimaarin 20 prosenttia.
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Korruptiovaateiden
hintalappu kallistu

Venajalla

B Vendjdn hallituksen korrupti-
on torjuntaohjelmasta huolimatta
keskimadrdinen lahjuksena vaadit-
tu summa yli kolminkertaistui viime
vuonna Vendjdlla. Sisdministerion
turvallisuusosaston mukaan lah-
jusrahasumma nousi nyt 236 000
ruplaan. Se vastasi vuoden lopussa
7 770 dollaria.

Toisaalta viranomaisten aktiivi-
suuden ansiosta korruptiosta saatiin
kiinni yha useampia vilpin harjoitta-
jia. Korruptiosta kiinni jadneille vir-
kamiehille tuomittujen korvausten
kokonaissumma nousi vuoden aikana
yli 50 prosenttia. Rangaistusnaksut
tuottivatkin valtion budjettiin seka

yrityksille ja yksityisille edunsaajil-
le 148 miljoonan dollarin arvoiset
korvaukset.

Korruptiota esiintyi tyypillisesti
julkisissa hankinnoissa, terveyden-
huollossa, asumisessa, kunnallis-
tekniikassa, rakentamisessa ja ope-
tustoimessa.

Transparency Internationalin mu-
kaan korruptiotapaukset Vendjal-
|a ovat viime vuosina vdahentyneet,
mutta ne ovat edelleen yleisia.

Vendja oli viime vuoden Corrupti-
on Perception Indeksissa sijalla 143
kaikkiaan 182 maata kasittaneessa
vertailussa. Vuotta aiemmin sijalu-
ku oli 154.

Venajalla tuotanto vajaan
viiden prosentin kasvuun

B Vendjan teollisuustuotanto kasvoi
viime vuonna 4,7 prosenttia edellis-
vuotiseen verrattuna, selvida Rossta-
tin vastajulkaistusta tiedosta. Vuoden
lopulla tuotannon kasvu kuitenkin hi-
dastui.

Marraskuussa tuotannon vuosili-
sdys oli 3,9 prosenttia ja joulukuussa
enaa 2,5 prosenttia. Kuukausivertai-
lussa joulukuu oli kuitenkin 2,5 pro-
senttia parempi kuin marraskuu.

Rosstat ei vield ole julistanut vuo-
den 2011 teollisuustuotannon kas-

vulukuja tuotannon padsektoreiden
ja eri toimialojen osalta.

Pidemman aikavalin vertailussa
viime vuoden tuotantolukua voi pitaa
hyvdna. Vuosina 2006-2010 Vena-
jan teollisuustuotanto kasvoi vuo-
sittain keskimaarin 2,25 prosenttia.
Historiallisesti paras kuukausitulos
saavutettiin toukokuussa 2010, jol-
loin tuotanto kasvoi 12,6 prosenttia.
Heikoin tulos taas osui tammikuul-
le 2009, kun tuotanto romahti 16,9
prosenttia.

Skolkovon

keskukseen jo
yli 300 tulijaa

B Moskovan ldhistolle valmistuva
Skolkovon innovaatiokeskus myonsi
joulukuun viimeisella viikolla toimi-
luvan 29 uudelle yritykselle. Siten
keskuksen alueelle hyvdksyttiin viime
vuonna kaikkiaan 310 yritysta. Toi-
milupa-anomuksia jatettiin kaikkiaan
noin 1 500 kappaletta. Suunnilleen
kolmannes anomuksen jdttaneista
yrityksista oli sellaisia, joilla oli ul-
komaista pddomaa.

Joulukuun lopulla hyvaksytyista
yrityksistd joka neljds aikoo asettua
keskuksen IT-klusteriin. Muut uudet
tulokkaat edustavat energia-alaa,
biolddketiedettd, avaruusteknolo-
giaa ja ydinteknologiaa.

Viime vuonna Skolkovon sdati6
myodnsi taloudellista tukea 69 tutki-
mus- ja kehityshankkeelle yhteen-
sd 166 miljoonan dollarin arvosta.
Lisdaksi projektirahoitusta saatiin
yksityisilta rahastoilta ja muilta si-
joittajilta.

Skolkovon sadtio on aktiivisesti
hakenut innovaatiokeskukseen myos
ulkomaisia yrityksid. Tassa tarkoi-
tuksessa keskuksen edustajat ovat
vierailleet myos ulkomailla. Skolko-
vo aloitti ulkomaille suuntautuvat
roadshow-esittelyt viime syksyna
ensimmaisina kohetina Wien, Miin-
chen ja Silocon Valley Kaliforniassa.
Seuraava roadshow vieddan kesalla
Ranskaan ja ohjelmassa painottuu
keskuksen IT-klusterin esittely.
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Vendjan inflaatiokehitys
ennatyshidasta

B Kuluttajahinnat nousivat viime vuoden aikana 6,1
prosenttia eli hitaammin kuin kertaakaan aiemmin nyky-
Vendjdn historian aikana. Vendja kdrsi Neuvostoliiton
hajoamisen jalkeen pitkdan poikkeuksellisen nopeasta
inflaatiosta. Vasta vuonna 2009 inflaatio painui alle 10
prosenttiin useamman vuoden ajaksi.

Viime vuoden rauhalliseen inflaatiokehitykseen vai-
kuttivat muun muassa kierrossa olevan rahamaaran hi-
dastunut lisdys, joka johtui osin pddomien kasvaneesta
viennistd. Yhtena syyna oli myos se, ettd federaatio-
budjetti oli ylijadmdainen, joten menojen kattamiseen ei
tarvittu lisdarahaa. Kolmas tekija oli ruoan hinnannousun
hidastuminen vuoden 2010 heikon sadon aiheuttaman
poikkeuksellisen hintapiikin jalkeen.

Asumiseen liittyvien kunnallisteknisten palveluiden
sddnneltyjen hintojen nousu on inflaatiota vuodesta
toiseen ylldpitava tekija. Palveluiden hintojen nousu oli
viime vuonna jdlleen nopeaa, kun ne kallistuivat 12 %.
Talousministerio ennustaa nyt alkuvuoden tilanteessa
vuoden 2012 inflaation jddvdn 5-6 prosenttiin.

Ruplan Kurssi suhteessa valuuttakoriin ja keskuspankin misi-
rittelemii valuuttaputki vuonna 2011

40

38

36

— ,
* M"V““\»—-—\JNJ ld

32

30 T T T T T T T T T T T
1.1. 1.2.3:3. 14,715, 16.71.7. 1.8, 1.9:1.10.1.011.12.

Léihteet: Bloomberg, Vendjdn keskuspankii

Rupla heikkeni
hieman vuonna 2011

B Viime vuoden lopussa Vendjdn ruplan arvo eurosta
ja dollarista koostuvaan valuuttakoriin nahden oli va-
jaat 4 % heikompi kuin vuoden alussa. Ruplan heikke-
neminen johtui pddosin kansainvalisen taloustilanteen
tuntuvasti lisddntyneestd epdvarmuudesta.

Vuoden 2011 aikana ruplan arvo valuuttakoriin ver-
rattuna oli alimmillaan lokakuun alussa, jolloin se oli
14 % heindkuun lopun huipputasoaan heikompi. Lop-
puvuodesta rupla kuitenkin vahvistui jalleen hieman,
mutta sen kurssikehitys oli hyvin vaihtelevaa.

Vendjdn keskuspankki lisdsi viime vuonna edelleen
valuuttakurssipolitiikkansa joutavuutta laajentamalla
ruplan vaihteluvalid valuuttakoriin nahden seka lisaa-
malla valuuttaputken liikkuvuutta. Vuoden 2011 lopussa
dollarin kurssi oli 32,1 ruplaa ja euron 41,7 ruplaa.

Lahde: Suomen Pankki. BOFIT Viikkokatsaus: Seijja Lainela

Venajalla pahin padomapako kolmeen vuoteen

B Vendjdn talousjohto odottaa kan-
sainvdlisten sijoittajien aloittavan
massiiviset pddomansiirrot Vendjdlle
heti maaliskuun presidentinvaalin
jalkeen, raportoi RBC News.
Positiiviset odotukset perustuvat
Vendjan makrotalouden vahvaan suo-
rituskykyyn, johon sisdltyvat poikke-
uksellisen alhainen velkaantumisaste
ulkomaille ja keskuspankin suunnat-
tomat kansainvaliset reservivarat.
Myds kansallisen hyvinvointira-
haston varat ovat taas karttuneet

vuoden 2009 jalkeen. Suuri kddnne
Vendjan taloudelle on tietysti myos
maan padsy WTO:n jaseneksi.

Sijoittajien kannalta tarkein etu
on kuitenkin se, ettd Vendja on yksi
harvoista markkinoista, jonka kasvua
voi tdnd vuonna pitdd varmana.

Viime vuonna yksityispddomia pa-
keni Vendjdlta 84,2 miljardin dollarin
arvosta, mika oli suurin maara sitten
vuoden 2008 finanssikriisin.Vuonna
2010 nettomadrdinen paaomapako
jdi 33,6 miljardiin dollariin.

Talousministerid uskoo nyt paa-
omavirtojen kddntyvan, koska se
odottaa ulkomaisten investointien
kokonaissumman nousevan viime
vuoden 51,9 miljardista dollarista
70-75 miljardiin.

Investointeja ohjaava virkamies-
kunta onkin havahtunut vaatimaan
nopeita infrastruktuurin parannuksia,
silla muuten Vendjalla ei ehka kyeta
hallitsemaan nopeassa tahdissa si-
sdan ryoppyadvia padomia.
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We provide:

» Company formation;

* Business consulting;

* Reports, tax declarations and tax returns,
statistics, salary calculations, payment services,
registering etc.;

* Proficiency and up to date knowledge in local
and international taxation and financial
legislation;

* Communication in English, Finnish, all local
and other languages;

* Reliable partner recommendation in other
business fields.
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Kaunas, Warsaw, Sofia, Moscow, St. Petersburg
and Helsinki. Auditing in Riga.

New office in Budapest.

Find out more: www.leinonen.eu
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Vendjan
mediamarkkinat
dynaamisessa
kasvuvaiheessa

B Vendjdlla mediamarkkinat kasvavat no-
peimmin koko maailmassa, kehitysta vuosi-
na 2011-2015 kartoittavassa PwC:n Global
Entertaimment and Media Outlook -raportissa
todetaan. Vuonna 2010 Vendjan mediamarkki-
nat kasvoivat 13 prosenttia ja niiden arvo nousi
20,5 miljardiin dollariin, kun alan kasvu koko
maailmassa oli keskimaarin 4,6 prosenttia.

PwC odottaa Vendjan mediamarkkinoiden
kasvavan nopeasti myos jatkossa. Vuosina
2011-2015 markkinat kasvaisivat ennus-
teen mukaan keskimadarin 11,7 prosenttia
vuodessa eli noin kaksinkertaiseen tahtiin
yleismaailmalliseen kehitykseen verrattuna.
Vuonna 2015 mediamarkkinoiden arvo olisi
jo 35,7 miljardia dollaria.

Konsulttiyhtio on laskenut myds muita
vertailukohteita, joilla voidaan suhteuttaa
Vendjan media-alan menestysta.

Televisiomainonta ohittaa
pian Saksan ja Britannia

Televisiomainonnassa Vendjan uskotaan
ohittavan 6,1 miljardin dollarin panostuk-
sella Britannian ja Saksan jo tdnd vuonna,
jolloin siitd tulisi timdn median osalta suu-
rin maa koko EMEA-alueella. Vuoteen 2015
mennessd Vendjadn televisiomainonta kas-
vaisi 42 prosenttia, jolloin sen arvo olisi
ennusteen mukaan maailman viidenneksi
suurin heti Yhdysvaltojen, Japanin, Kiinan
ja Brasilian perdssa.

PwC on kokonaiskehityksen lisaksi arvioinut
vield erikseen Vendjan mediamarkkinoiden eri
segmenttien kehitystd. Raportissa on paadytty
siihen siihen, ettd myos markkinoiden kaikki
13 alalohkoa kehittyvdt hyvin ja kasvavat no-
peasti kanainvdlisesti vertailtuna.

Vendjan media markkinoiden todellisena
voittajana PwC pitad kuitenkin internettid. En-
nusteen mukaan internetmainonta kasvaa
kaudella 2011-2015 keskimaarin 20,8 pro-
senttia vuodessa ja internetliittymien maara
15 prosenttia.
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Sherbankista ja Troika Dialogista

syntyy vahvan kokonaisuus

B Vendjdlla solmittiin tammikuussa
historiallinen sopimus, kun valtion
sdadstopankki Sberbank ja investoin-
tipankki Troika Dialog vahvistivat fuu-
sionsa. Sen tuloksena syntyy Vendjan
ja koko IVY-alueen suurin yhtendinen
pankki-instituutio.

Troika Dialogin kautta Sberbank
saa kaipaamaansa kokonaan uuden

vaatimus- ja laatutason mukaista
osaamista, palvelutuotteita ja asiak-
kaita. Troika Dialog hallitsee finans-
sialan konsultoinnin, investointien
strategisen suunnittelun ja silld on
myods kokemusta finanssialan mo-
derneimpien instrumenttien kaytosta
globaaleilla rahoitusmarkkinoilla.
Yhdistyneet pankit ovat jo julkista-

7
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ja Kiinassa

Buslink Oy suunnittelee ja ke-
hitta4 vienti- ja tuontihankkeita
itaisesséd Euroopassa ja Aasias-
sa. Osallistumme my6s hank- | °
keiden kédynnistys- ja valvonta-
tehtaviin. .

Kohdealojamme ovat teollisuus,
tukkukauppa ja vahittdiskaup-
pa. Toimimme paikallisesti koh- | -
demarkkinoilla ja meilld on maa-
toimistot Pietarissa, Kaunasissa
ja Shanghaissa. .

Meilla on lisdksi yhteisty6verkos-
toja, joilla vahvistamme resursse-
jamme projektikohtaisesti. .

Buslinkin palvelulinjat:

Business Linkage

Adviser Services

Trade Services
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Verkostoituminen, ulkoistaminen
ja alihankinnat
Markkinatutkimukset ja
-analyysit

Start-up -jarjestelyt, johdon
konsultointi ja taloushallinnon
organisointi

Laki- ja verotusasiat seka
tilintarkastukset

Markkinoinnin konsultointi seka
kéytannon vienti- ja tuontipalvelut

Yhteystiedot:

.

Toimitusjohtaja Hannu Kemildinen, Buslink Oy, Helsinki
puh: (09) 454 8878, e-mail: buslink@co.inet.fi, www.buslink.fi
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neet organisaatiouudistuksia. Uuden
Corporate Business liiketoimintasek-
torin yhteyteen perustetaan Corpora-
te Investment Bank (CIB), joka ryhtyy
palvelemaan vendldisia suuryhtioita
ja paikallisesti toimivia kansainvalisia
yhtiditd. Toinen uudelleen organisoitu
toiminto on omaosuudenhoitoyksik-
ko, joka keskittyy sijoitustuotteiden
tarjoamiseen yksityisasiakkaille.

Sberbankin pddjohtajan German
Grefin mukaan fuusio modernisoi
osaltaan Vendjan koko finanssialaa
ja vahvistaa Moskovan edellytyksia
toimia yhtena pankkitoiminnan kan-
sainvdlisend keskuksena.

Uudella pankilla on kunnianhimoi-
sena tavoitteena nousta seuraavien
viiden vuoden aikana arvopaperi-,
valuutta- ja raaka-ainekaupassa maa-
ilman 15 suurimman pankin joukkoon.
Yhtend painopistealueena on inves-
tontipankkitoiminta, joka on tarkoitus
kaksinkertaistaa vuonna 2014.

Fuusiolle vahvat
lahtokohdat

Sberbankilla on 27 prosentin osuus
koko pankkisektorin yhteenlasketuis-
ta varoista Vendjdlld. Silla on maassa
19000 toimipistettd ja 240000 tyon-
tekijad. Ulkomailla pankilla on tytdr-
pankit Kazakstanissa, Ukrainassa ja
Valko-Venadjalld sekd edustustot Sak-
sassa ja Kiinassa.

Vendjdn keskuspankki omistaa
Sberbakista 60 prosenttia. Yritys- ja
yksityisomistajia on 240 000.

Troika Dialog on vuodesta 1991 lah-
tien toiminut investointipankki, joka on
alallaan johtava seka Vendjalld ettd koko
IVY-alueella. Pankin laaja-alaiseen toi-
mintaan ovat sisdltyneet muun muassa
arvopaperikauppa, investointirahoitus,
riskisijoitustoiminta ja varainhoito.

Se on toiminut 21:ssd Vendjan
kaupungissa. Lisdksi silla ulkomaan
toimistot Lontoossa, New Yorkissa,
Kiovassa, Almatyssa ja Nikosiassa.
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Viranomaissaan

telyn ongelmat ja

korruptio turvallisuusuhkina Venajalla

B Suomalaisyritysten Vendjan liike-
toiminnalle tyypillisid ulkoisia turval-
lisuusuhkia ovat viranomaissadntelyn
ongelmatilanteet ja niihin toisinaan
liittyvat korruptiovaateet.

Liiketoiminnan turvallisuuden kan-
nalta haasteellista on myds venalai-
sen lilke-eldman lapinakymattomyys,
joka ilmenee esimerkiksi yritysoston
kohteen, yrityksen venaldisen joh-
don tai liikekumppanin kytkéksina
rikollisuuteen tai korruptoituneisiin
viranomaisiin.

Tiedot perustuvat Aalto-yliopiston
kauppakorkeakoulun CEMAT-tutki-
muskeskuksen vuosina 2009-2011
toteuttamaan tutkimukseen, jossa
haastateltiin Venajalla ja Kiinassa toi-
mivia suomalaisyrityksia seka ana-
lysointiin toimintaympariston kehi-
tysta liiketoiminnan turvallisuuden
nakdkulmasta.

Tuore raportti kasittelee yritys-
turvallisuuden ongelmia, ratkaisuja
ja ennaltaehkaisya Vendjdlla ja Kii-
nassa. Siind perehdytaan kummankin
kohdemaan liiketoiminnan ulkoisia ja
sisdisia uhkia koskeviin kysymyksiin,
kuten IPR-loukkauksiin, korruptioon
jarikollisuuteen seka tyokulttuuriin,
yritysviestintdan ja julkisen sektorin
toimivuuteen liittyviin riskeihin. Ra-
portti selvittdd myos yrityskaappa-
uksiin, tietomurtoihin ja urkintaan
liittyvida kysymyksia.

Selvityksen hyodyllistd antia ovat
etenkin yrityshaastatteluihin perus-
tuvat tapauskuvaukset Vendjalta.

Kiusana valtion
vahva lasnaolo

Lainsddddannon viranomaisille antamat
laajat valtuudet pysayttda yrityksen
toiminta sdaddosten rikkomista epail-
tdessad ovat heijastuneet myods suo-
malaisyritysten toimintaan. Valtion
vahva ldsndolo venaldisessa yritys-
toiminnassa nakyy myos tilanteissa,

joissa suomalaisyritykselta on pyritty
urkkimaan tietoa.
Jarjestdytyneesta rikollisuudesta
aiheutuvat suorat turvallisuusuhat,
kuten suojelurahojen vaatiminen, on
sen sijaan haastattelutulosten va-
lossa jaamassa historiaan.
Rikoksellisista uhkatekijoista esiin
nousi lahinna tapauksia, joissa yri-
tyksen tyontekijat tai sen kayttamat
palveluntarjoajat olivat myotdvaikut-
taneet yritykseen kohdistuneeseen
omaisuusrikollisuuteen.

Kyseenalaisia
kilpailukeinoja

Rikoksia tuntuvampi turvallisuusuh-
ka ovatkin muut yritykset. Kilpailijat
saattavat kdyttda kopiointia ja muita
kyseenalaisia keinoja. Toimitusketjun
eri osapuolet taas rikkovat sopimus-
ehtoja tai yritykselle yritetadn myyda
omaisuutta, jonka omistusoikeudet
eivat kesta paivanvaloa.

Turvallisuusuhkista vakavimpia
olivat selvityksen mukaan yrityskaap-
paukset, joissa suomalaisyrityksen
vendldisen tytdryrityksen johto tai
yhteisyrityksen vendldinen kump-
pani oli junaillut itselleen yrityksen
omistuksen, liiketoiminnan tai mo-
lemmat. Tyontekijoiden vaarinkdy-
tokset sisdlsivat muun muassa os-
totoimintaan liittyvia voitelurahoja ja
myyntid omaan lukuun ohi yrityksen
kirjanpidon.

Lainkuuliaisuus
kannattaa

Suomalaisyritysten mukaan viran-
omaisbyrokratian luomia riskeja voi
parhaiten hallita noudattamalla mah-
dollisimman tarkkaan lainsdadadantoa
ja muita madrdyksid. Se taas vaatii
usein pieneltakin yritykselta oman
juristin hankkimista.
Esimerkkitapauksessa viranomai-

nen ei suostunut myéntamaan ter-
veyslupia suomalaisyritysten tuotteil-
le ilman, ettd viranomaisen lapsi tai
muu hdnen suosittelemansa henkild
olisi palkattu yrityksessa merkitta-
vdan virkaan.

Suomalaisyritys ei palkannut eh-
dotettua henkiléd, mutta lupa saa-
tiin. Neuvottelut asiassa hoidettiin
oman turvallisuusorganisaation kaut-
ta, jossa oli entisia FSB:n everstita-
son henkil6itd. Heitd taas tuki vahva
viranomaisverkosto.

Toisessa tapauksessa miliisi syytti
suomalaisyritysta tullisaddosten rik-
komisesta ja takavarikoi yrityksen va-
raston tutkinnan ajaksi ja ndin hal-
vaannutti yrityksen toiminnan tay-
sin. Annettiin ymmartda, ettd tilanne
ratkeaa, jos yritys maksaa 200000
euron “sakon”. Yritys myontyi mak-
suun, mutta vaati samalla kuittia tai
muuta virallista dokumentaatiota,
mihin miliisi ei suostunut.

Tassa tilanteessa’yritys kaantyi
Suomen konsulaatin puoleen, joka
alkoi hoitaa asiaa ja miliisijohtajan
kanssa padstiinkin sopimukseen
varaston palauttamisesta. Samalla
kuitenkin miliisijohtaja valitsi sat-
tumanvaraisesti muutaman tuot-
teen varastolistalta menetettavak-
si valtiolle, maarasi sakon ja antoi
haasteen oikeuteen. Prosessi paattyi
onnellisesti siihen, ettd kardjdoikeu-
den kasittely kesti noin minuutin ja
padtos oli, ettei lakia ollut rikottu ja
siten myos sakko mitatgitiin.

Suomalaisten mukaan lait sindn-
sd ovat Vendjalla kunnossa, mutta
ongelmia voi tulla niiden toimeen-
panossa. Viranomaiset saattavat olla
puolueellisia paikallisten yritysten
hyvaksi. Yritysten pitdisi kuitenkin
arvioida realistisesti oman yrityksen
riskinkantokyky. Ellei yritykselld ole
varaa valvoa toimintaa tai kayttaa
apuna paikallisia asiantuntijoita ei
Vendjdlle kannata menna lainkaan.
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Venajan

ICT-osakkeet menettivit lahes

nehanneksen arvostaan viime vuonna

B Porssilistautuneet vendldiset tietotek-
niikan ja tietoliikenteen yhtiét menet-
tivat viime vuonna huomattavan osan
markkina-arvostaan. Yhtididen osake-
kurssit laskivat koti- ja ulkomaisissa
porsseissa keskimadrin 23,3 prosenttia
vuositasolla. Pudotus oli suhteellisesti
suurempi kuin yleisindeksien muutos
kotimaisissa MICEX- ja RTS -porsseis—
sd. MICEX-indeksi laski viime vuonna
16,93 prosenttia ja RTS-indeksi puo-
lestaan 21,94 prosenttia.

East-West Digital Newsin kokoa-
man yhteenvedon mukaan eniten
porssiarvostaan menettivat Russi-
an Navigation Technologies (RNT) ja
mikroelektroniikkavalmistaja Sitro-
nics. Kumpikin yhtion markkina-arvo
putosi yli 40 prosenttia.

Monien muidenkin yhtididen kurssit
laskivat huomattavasti. ICT-alallakin
toimivan monialayhtyma AFK Sisteman
osakkkeet halpenivat 33,8 prosenttia,
matkapuhelinoperaattori VimpelComin
kurssi laski 37,7 prosenttia ja MTS-
operaattorin 29,1 prosenttia.

Selvasti alas tuli myds Vendjdn
ainoan kotimaisen online-vahittdis-
kauppayhtion Utinet.ru:n osakekurs-
si. Heindkuussa listautuneen yhtién
kurssi laski vuoden lopussa 18 pro-
senttia lahtohinnasta.

Vendjdn internetjatti, hakupalve-
luyhtid Yandex menestyi sekin huo-
nosti Nasdag-porssissa. Kun osak-
keen listautumishinta toukokuussa New
Yorkissa oli 25 dollaria oli se jouluun
puolivdlissa enda 17 dollaria hinnan
kaytya vdlilld jopa 42 dollarissa.

Heikosti meni myos toisella inter-
netalan suuryhtiolla Mail.ru:lla. Yhtion
osakekurssi laski vuoden aikana Lon-
toon porssissd 40 prosenttia, mutta
ylitti vield niukasti 25 dollarin listau-
tumishinnan lokakuussa 2010.

Porssien yhdistymisesta
historiallinen tapahtuma

Viime vuosi oli historiallinen Vendjan
koko porssimarkkinoiden kannalta.
Helmikuussa maan kaksi moskova-

laista padporssid, MICEX ja RTS ilmoit-
tivat yhdistymisaikeestaan, syyskuussa
hankkeelle saatiin viranomaishyvak-
syntd ja joulukuussa fuusio toteutui
ja uuden porssin nimeksi tuli QJSC
MICEX-RTS.

Uuden porssin toiminta kattaa
osakkeet, joukkovelkakirjat, valu-
tat, rahastot, raaka-aineet seka kai-
kenlaiset johdannaiset.

Maailman 20 suurimman
porssin joukkoon

Vuoden 2011 lopussa yhdistynei-
den porssien yhteenlaskettu vaihto
oli 10 100 miljardia dollaria, mista
osakevaihdon osuus oli 1 050 mil-
jardia dollaria.

Osakevaihdon osalta uusi MICEX-
RTS kuului maailman 20 suurimman
porssin joukkoon.

Viime vuoden lopussa Moskovan
kahteen porssiin listautuneiden yhti-
oiden yhteenlaskettu markkina-arvo
oli noin 800 miljardia dollaria.

Varsovasta tuli listautumisten
karkiporssi viim vuonna

B Varsovan nousi viime vuonna Euroo-
pan porssien kadrkeen listautumisan-
tien maaralla mitattuna, kertoo PwC:
n tuorein IPO Watch Europe raportti.
Varsovan porssissa jdrjestettiin perati
203 listautumisantia, mika edusti 47
prosenttia Euroopan kaikkien porssien
listautumisista.

Varsova sijoittui vertailussa hyvin
my0s antien osakemyynnin koko-
naisarvolla mitattuna. Listautuneiden
yhtididen antitulot olivat 2,2 miljardia
euroa, minkda summan ylittivat vain
Lontoon ja Madridin porssit.

Varsovan tapauksessa on kuiten-
kin otettava huomioon, ettd valta-
osa listautumisista tapahtui porssin

padlistan ulkopuolella vaihtoehtoi-
sella NewConnect-markkinapaikalla.
Porssin padlistalle tuli vain 38 uutta
yhtiota.

Varsovan porssi on viime vuosina
houkutellut useita ulkomaisia yhtioita
listatumaan. Vuoden 2011 lopussa
porssin kahdella markkinapaikalla
oli listautuneena yhtyeensa 46 ul-
komaista yhtiota 20 eri maasta.

Varsovan porssin padindeksi,
vaihdetuimpien osakkeiden WIG20
laski viime vuonna 21,9 prosenttia
ja koko porssin kehitystd kuvaava
WIG 20,8 prosenttia.

Varsovan porssin toiminta on nyt
laajentumassa myos raaka-ainekau-

pan suuntaan. Porssin hallintoyh-
tio osti marraskuussa 80,3 prosen-
tin osuuden Puolan sahkoporssista
TGE:sta.

Kauppasopimuksen mukaan porssi
maksaa mainitusta osuudesta 154
miljoonaa zlotya eli noin 35,8 mil-
joonaa euroa. Kun ostaja lunastaa
vield loputkin osakkeet tulee TGE:
n loppuhinnaksi noin 41,1 miljoo-
naa euroa.

Hankintaa pidetddn tarkedna as-
keleena, koska se mahdollistaa pors-
sitoiminnan laajentamisen raaka-ai-
nekaupan suuntaan. Tarkoituksena
on kehittaa raaka-aineita varten myos
niiden johdannaismarkkinat.
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Pankit
yllattavan
vakavaraisia
KIE-maissa

B Pankkisektori on keskisessa Ita-
Eurooppassa odotettua vahvemmassa
kunnossa, selvidd Boston Consulting
Groupin tekemadstd tutkimukses-
ta. Konsulttiyhtio vertaili pankkien
vakavaraisuussuhdetta maailman-
laajuisesti. Kohderyhma kasitti 145

pankkia.
Tutkimuksen tarkoituksena oli
selvittda Basel Ill -sopimuksessa

sovittujen vakautussddntdjen eri
pankeille asettamia padomitusvaati-
muksia. PAddomitusta tarvitaan, mi-
kali tappiot ovat muodostuneet uh-
kaavan korkeiksi suhteessa pankin
osakepddmaan.

Pankkisektorin tilanne on erityi-
sen hyvd itdisessa Keski-Euroopas-
sa. Selvityksen ajankohtana alueen
pankkien vakavaraisuussuhde oli
keskimaarin 11,4 prosenttia, mika
Boston Consulting Groupin mukaan
oli maailman karkitasoa pohjois-
maisten pankkien ohella.

Finanssivalvonnan saantely
selittaa vakavaraisuutta

Pankkien vakavaraisuutta on paran-
tanut tyydyttdvan kannattavuuden
ohella myos finanssivalvontaviran-
omaisten toteuttama sadntely, jo-
hon on sisdltynyt osingonmaksun
rajoittaminen.

EU:n itdvaltioiden pankkisekto-
reiden uhkana ovat kuitenkin ulko-
maalaisomisteiset tytarpankit. Mikali
niiden emopankit ajautuvat kriisiti-
lanteeseen on niiden turvauduttava
pdadomien imurointiin omista tytdr-
pankeistaan. Ulkomaisten omistaji-
en osuus maiden pankkipddomista
on suuri ja esimerkiksi Puolassa se
nousee 70 prosenttiin.

Puolalle

eurooppalaisittain
lupaavat kasvuennusteet

B Puolan viime vuoden talouskasvu-
luku on vield lopullisesti vahvistamatta,
mutta bruttokansantuotteen ennakoi-
daan kasvaneen 4,0 prosenttia. Tulos
oli Puolan kannalta hyva, koska Euros-
tatin ennakkolaskelmien mukaan talous
kasvoi koko EU:n alueella 1,6 prosenttia
ja euroalueella 1,5 prosenttia.

Puolan keskuspankin mukaan
myonteinen kehitys johtui lahinna
hyvan vientikysynnan jatkumisesta
ja toisaalta tuonnin supistumisesta
zlotyn kurssin takia.

Alkaneesta vuodesta on tulossa
vaikeampi ulkoisten tekijoiden takia.
Puolan hallituksen talouskasvuen-
nusteena onkin talla hetkelld 2,5 pro-
senttia eli sama kuin valtionbudjetin
pohjana oleva kasvutavoite.

My6s muut Puolan talouskasvua
koskevat arviot liikkuvat samalla ta-
solla. Maalimanpankin uusimman en-
nusteen mukaan maan bruttokan-
santuote kasvaa tdna vuonna 2,5-2,9
prosenttia, riippuen sen tarkeimpien
eurooppalaisten kauppakumppanei-
den tilanteesta.

Kansallinen tydnantajaliitto PKPP
Lewiatan on odotuksissaan hieman
positiivisempi ja uskoo talouskas-

vun pysyvan noin kolmessa prosen-
tissa, koska yrityksille on kertynyt
riittdvasti kassavaroja toimintansa
normaaliin pydrittamiseen. Jarjesto
odottaa kuitenkin tyollisyystilanteen
heikentyvan vuoden aikana.

Myos kotimaisten pankkien ja
tutkimuslaitosten ekonomistit ovat
samoilla linjoilla. Rzeczpospolita ja
Parkiet lehtien kokoamien asiantunti-
ja-arvioiden konsensusennuste lupaa
Puolalle tdnd vuonna 2,9 prosentin
talouskasvua.

Tamakin talouskehitys olisi suh-
teellisen hyvd, koska Eurostatin en-
nusteiden mukaan talouskasvu jdisi
tand vuonna koko EU:n alueella 0,6
prosenttiin ja euroalueella 0,5 pro-
senttiin.

Suomelle Puola on tdrkea vien-
timarkkina. Suomen tullin tuoreim-
man, viime vuoden tammi-lokakuul-
ta olevan ulkomaankauppatilaston
mukaan vientimme Puolaan kasvoi
kymmenen ensimmadiseen kuukauden
aikana vuositasolla 20 prosenttia ja
oli 1,33 miljardin arvoinen. Puolan
osuus Suomen viennistd oli 2,8 pro-
senttia eli tasan sama kuin Norjan ja
Belgian osuus.
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Puolan
teollisuuden
vauhti saily

Puolan teollisuustuotannon kasvu jat-
kui yllattdvan hyvana viime vuonna
aina joulukuun loppuun saakka. Ti-
lastovirasto GUS:in mukaan tuotanto
kasvoi tammi-joulukuussa 7,7 pro-
senttia.

Tulos oli sama myds kauden lopus-
sa joulukuussa. Tama ylitti markki-
naodotukset, sillda ekonomistit olivat
varautuneet 6,6 prosentin tuotannon
lisdykseen.

Joulukuussa tuotannon kasvuun
ylsi 26 toimialaa 34:std alasta.

Teollisuuden pdasektoreista par-
haiten tuotantoaan kasvattivat teh-
dasteollisuus ja kaivannaisteollisuus.
Tehdasteollisuudessa vuosikasvu oli
8,6 prosenttia ja kaivannaisteollisuu-
dessa 7,6 prosenttia. Ndiden paa-
sektoreiden alatoimialoilla pdastiin
osin todella koviin kasvulukemiin.
Hiiliteollisuudessa ja 6ljynjalostuk-
sessa paastiin perati neljanneksen
vuosikasvuun ja ldahelle ylsi myos
huonekaluteollisuus.

Joulukuussa taantuneista kah-
deksasta toimialasta pahiten karsi
ladketeollisuus. Sen tuotannon maa-
rd supistui 14,4 prosenttia vuoden
2010 joulukuuhun verrattuna.

Puolan teollisuustuotannon
myonteista kehitysta edistivat tuot-
tavuuden parantuminen seka ko-
timaisen valuutan zlotyn halven-
tuminen. Nama tekijat pystyivat
vield toistaiseksi kompensoimaan
kysynndn heikentymisen tarkeim-
milla vientimarkkinoilla.

UUTISARKISTO

arkistossa yli 5000
uutista vuosilta
1998-2008

ETSI TIETOA! TUTUSTU!

Tallinnaan tulossa 1soja
kauppakeskushankkeita

B KiinteistOsijoittajat aikovat tana
vuonna kdynnistda Tallinnassa kuusi
suurta liikekeskushanketta, kertoo
uutistoimisto BBN. Kansainvalisen
kiinteistoalan konsulttiyhtion Col-
liersin Tallinnan toimistossa ei kui-
tenkaan varauksetta uskota kaikkien
hankkeiden toteutumiseen.

Investointihankkeensa julkista-
neista lilkkemies Hillar Teder aikoo
rakentaa Admiralty Pool - liike- ja
asuntokompleksin Tallinnaan. Pro
Capital Grupp aikoo puolestaan ra-
kennuttaa Moekombinaat-moni-
toimikeskuksen Peterburikadulle.
Hankkeen on tarkoitus kdynnistya
kuluvan vuoden jdlkipuoliskolla ja
kohteen on maard valmistua kahden
vuoden sisalla.

Suuri rakennusyhtié Kinnisva-
ra taas aikoo rahoittaa ja rakentaa
kauppa- ja viihdekeskus Panorama
Cityn Tallinnan laulujuhlien tapahtu-
mapaikan lahistolle. Toinen investoija
GMP & Partnerid kaavailee suuren
EinStein Centre -monitoimikeskuksen
rakennuttamista Viimsiin Tallinnan
tuntumaan. Rakennustyot aiotaan
aloittaa tdna vuonna ja hanke voisi

valmistua jo vuonna 2013.

Tallinnan laitamille on suunnitteil-
la Trigon Capitalin monitoiminnalli-
nen Gate Tallinn -vahittaiskauppa-
puisto, joka tarjoaa laajalti muitakin
palveluita.

Investointihankkeet eivdt saa
mainittavaa kannustinta ainakaan
Viron vahittaiskauppa-alan myynnin
viimeaikaisesta kehityksestd, vaan
laskelmissa tdytynee olla mukana
suomalaisten ja muiden ulkomais-
ten turistien shoppailu.

Paikallisen tilastoviraston tuo-
reimpien tietojen mukaan vahittdis-
kaupan myynti kasvoi tammi-mar-
raskuussa vuositasolla 4,0 prosenttia
kiintein hinnoin laskettuna. Jakson
lopussa marraskuussa vuosikasvu
oli 3,0 prosenttia ja myynnin arvo
oli 319,5 miljoonaa euroa.

Pitkdn aikavalin tarkastelussa va-
hittdiskaupan viime vuoden kasvu
oli vaatimaton, silla kaupan kasvu
oli kaudella 1999-2011 keskimaa-
rin 5,92 prosenttia vuodessa. Tana
aikana yksittdisten kuukausien koh-
dalla paastiin jopa kaksinumeroiseen
vuosikasvuun.

Liettuan vahittaiskaupan myynti
kaantyi vilmein nousuun

B Liettuan talous kasvoi viime vuon-
na 5,9 prosenttia, selvida paikallisen
tilastoviraston vastajulkistamasta en-
nakkotiedosta. Kasvu kuitenkin hidas-
tui vuoden viimeisella neljanneksella
ekonomistit ovat varautuneet siihen,
ettd kasvu hidastuisi tdnd vuonna
noin kolmeen prosenttiin.

Tilastoviraston mukaan talouden
kaikki padsektorit ylsivat viime vuon-
na kasvuun ja parhaaseen tulokseen
padsivat rakentaminen, vahittaiskaup-
pa, kuljetusala ja viestintapalvelut.
Kahtena edellisend vuotena kaupan
myynti supistui selvasti.

Vahittdiskaupan veroton myynti
kasvoi vuositasolla 8,8 prosenttia
ja sen arvo vastasi noin seitsemada
miljardia euroa.

Myyntid vauhditti non-food tuot-
teiden hyva menekki etenkin joulu-
sesongin aikana. Taman tuoteryhman
myynnin lisdys oli 15,0 prosenttia,
kun elintarvikkeiden myynti kasvoi
vain 2,5 prosenttia.

Erityisen hyvin viime vuonna ke-
hittyi suoramyynti, eli postimyynti ja
verkkokauppa. Ndiden jakeluteiden
yhteenlaskettu myynti kasvoi vuosi-
tasolla perdti 49,7 prosenttia.
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Latvia kiinnostaa
ulkomaisia sijoittajia

B Latvian yrityssektorille teki viime
vuonna suoria pdaomainvestointeja
1 885 ulkomaista sijoittajaa, ilmoit-
taa paikallinen Lursoft-yritysrekiste-
ri. Maara ylitti edellisvuotisen tason
11,6 prosenttia. Kaikkiaan ulkomaisten
suorien investoijien kokonaismaara ol
vuodenvaihteessa 18 155 yritysta ja
yksityishenkil6a.

Lursoft-rekisterin mukaan ulko-
maisten paaomainvestoijien madran
lisdys ei ole viimeisten 15 vuoden ai-
kana kertaakaan aiemmin ylittanyt 10
prosentin rajaa. Talouden kriisivuosina
1997, 1998 ja 2007 ulkomaisten in-
vestoijien madrdt jopa laskivat.

Viime vuonna venaldisten sijoit-
tajien asema vahvistui edelleen Lat-
viassa. Sijoittajia oli nyt 780, joten
itdnaapurista tulleiden rahoittajien
kokonaismaaradksi tuli 3 558. Lur-
softin mukaan venéldiset ovat tdhdn
mennessa pddomarahoittaneet Latvian
yrityssektoria 217 miljoonalla latilla
eli noin 311 miljoonalla eurolla.

Uudempi ilmi6 sen sijaan on uk-
rainalaisten ja valkovendldisten si-
joittajien vahvasti kasvanut kiinnos-
tus Latvian yrityksia kohtaan. Ukrai-
nalaisten padomasijoittajien maara
oli viime vuonna jo 146, kun niita
vuonna 2010 oli vain 48. Sijoitta-
minen latvialaisyrityksiin on alkanut
kiinnostaa myos Valko-Venajallg, silla
sikdldisten padomasijoittajien maara
oli viime vuonna jo 281, kun vuon-
na 2010 niitd oli Lursoftin mukaan
vain 40.

Sijoittajatahojen kansainvalisty-
minen on muutenkin kehittynyt. Vii-
me vuonna Latviaan Uzbekistanista,
Kazakstanista, Kirgisiasta ja Israelista
pdadomasijoituksia tehneiden maara
kolminkertaistui. Lisaksi turkkilaisten,
liettualaisten ja jopa moldovolaisten
sijoittajien maara kaksinkertaistui.

Keskiaasialaisten sisdmaan valti-
oiden sijoittajia Latviassa ovat kiin-
nostaneet lahinna satama- ja logis-
tiikkatoimintaan liittyvat kohteet.

Ukraina veti edelleen
ulkomaisia investointeja

W Ukrainaan tehtiin viime vuonna 7,5
miljardin dollarin arvosta suoria ul-
komaisia investointeja, kertoo valtion
investointivirasto. Riippumaton siir-
tymatalouksien investointioloja tut-
kiva Bleyzer Foundation on kuitenkin
omassa ennakkoarviossaan paatynyt
tdnd selvdsti pienempadn summaan eli
5-6 miljardiin dollariin. Vuonna 2010
suorien investointien kokonaissumma
oli 4.6 miljardia dollaria.
Tutkimuslaitoksen mukaan Ukrai-
na joutuu nykyisessa taloustilanteessa
entistd kovemmin kamppailemaan
osuudestaan kansainvalisiin inves-
tointihankkeisiin. Lisdaksi Ukrainan
pyrkimys integroitua Euroopan unio-
niin on talla hetkella pysahdyksissa

heikentden ulkomaisten sijoittajien
investointialttiutta.

Bleyzer Foundationin mukaan Uk-
rainalla on kuitenkin pysyvasti vahva
strateginen merkitys EU:lle. Ukrainan
markkinat ovat vuositasolla lahes
200 miljardin dollarin suuruiset ja
maalla on vankkaa potentiaalia seka
raskaan teollisuuden tuotannoissa
ettd etenkin maataloudessa.

Korkeasta poliittis-taloudellisesta
maariskista huolimatta Ukraina onkin
lisdnnyt vetovoimaansa Euroopassa ja
tdhdan mennessa 80 prosenttia suorista
investoinneista on tullut EU-maista.
Ulkomaisten investointien kokonais-
kannan arvioidaan talla hetkelld ylitta-
vdn 50 miljardin dollarin rajan.

10y
v

Valko-Venaja
etenee
teknologian
viennissa.

B Valko-Vendjalla innovatiivinen
tuotantotoiminta kehittyy nopeas-
ti. Viime vuonna maasta vietiin 3,1
miljardin dollarin arvosta korkean
teknologian tuotteita, mika vastasi
seitsemaa prosenttia koko viennis-
td. Taman vuoden vientitavoitteeksi
valtion tiede- ja teknologiakomitea
on asettanut 3,9 miljardia dollaria.

Valko-Vendjan koko teollisuus-
tuotannosta teknologisesti kehitty-
neiden tuotteiden valmistusosuus
oli viime vuonna 17,4 prosenttia ja
osuuden odotetaan edelleen kas-
vavan tdnd vuonna.

Valtio sijoitti viime vuonna tie-
teeseen, teknologiaan ja innovaa-
tiotoimintaan summan, joka vastasi
0,28 prosenttia bruttokansantuot-
teesta. Yksityisen sektorin panostus
mukaan lukien kehityskustannukset
edustivat 0,57 prosenttia kansan-
tuotteesta.

Kymmenia uusia lakeja tieteellis-
teknisten hankkeiden tueksi

Viime vuonna Valko-Vendjalla saa-
dettiin yli 40 uutta lakia, joilla on
tarkoitus sddnnelld ja edistaa tie-
teellis-teknisid hankkeita. Voimassa
olevien valmistupatenttien maara on
selvdssa nousussa, silla nilden maara
on lisaantynyt yli viidenneksella vii-
meisten neljan vuoden aikana.

Talla hetkellda Valko-Venijalla toi-
mii noin 32 000 asiantuntijaa tut-
kimus- ja kehitystyon eri alueilla.
Tdmadn henkiléstén maard on vii-
dessa vuodessa kasvanut yli 2 000
tyontekijalla.
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