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Vendjan hyokkayssodan, inflaation kiihtymisen ja rahapolitiikan kiristymisen seurauksena IMF:n
jasenmaiden tarve rahoitustuelle on kasvanut. Tukeakseen jdsenmaitaan IMF:n johtokunta
hyvaksyi maaliskuussa 2023 kaksi IMF-ohjelmiin liittyvaa muutosta: jisenmaiden nostolimiitteja
kasvatettiin perusrahoitusresursseista mydnnetyissa rahoitusohjelmissa ja IMF-ohjelman
myontaminen tehtiin mahdolliseksi jasenmaalle, jonka tilanne on poikkeuksellisen epavarma

johtuen ulkoisista tekijoista, joihin maan paattajat eivat voi vaikuttaa.

Venajan hyokkayssodan, inflaation kiihtymisen ja rahapolitiikan kiristymisen vaikutukset ovat

kohdistuneet erityisesti nouseviin ja kehittyviin talouksiin. Niiden rahoituskustannukset ja
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vaihtotaseen alijddamat ovat kasvaneet, valuuttakurssit heikentyneet ja pddomien ulosvirtaus
voimistunut. Lisdksi maat kamppailevat edelleen pandemian jaljilta supistuneen talouspoliittisen

lilkkumavaran, kasvaneen valtionvelan ja heikon talouskasvun kanssa.

Maiden kohtaamat haasteet vaativat paitsi talouden sopeutustoimia myos rahoitustukea.
Kansainvalinen valuuttarahasto (IMF) on vastannut jdssenmaiden kasvaneisiin rahoitustarpeisiin
Venajan hyokkadyssodan alkamisen jalkeen mm. ruokakriisista karsiville maille kohdennetulla
hatarahoituksella seka uudella politiikkaohjausinstrumentilla, jolla voidaan tukea maita polulla
kohti IMF:n rahoitusohjelmaa. Naiden lisdksi IMF on paivittanyt lainoituspolitiikkansa ehtojen

yksityiskohtia.

Tekniseltd kuulostavien muutosten vaikutus on rahoitusta tarvitseville maille suuri. Muutokset

parantavat IMF:n mahdollisuuksia tukea rahoituksen ehdot tayttavia jaisenmaita kuten Ukrainaa.

Jasenmaiden tarve IMF:n rahoitukselle on kasvanut

Viimeaikaisten shokkien seurauksena jasenmaiden tarve rahoitustuelle on kasvanut, mika nakyy

myos IMF-ohjelmien kysynnassa. Vuoden 2022 lopussa IMF:n perusrahoitusresursseista1
myonnettyjen lainojen maara oli korkeammalle kuin koskaan, 96,9 miljardissa SDR:ss& eli 129
miljardissa USD:ssa (kuvio 1), mikd on noin 13 % IMF:n perusrahoitusresursseista. Viimeksi
perusrahoitusresursseista myonnettyjen lainojen maara on ollut miltei yhta korkealla toukokuussa
2012.
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Kuvio 1.

IMF:n perusrahoitusresursseista myonnetyt lainat ohjelmittain

u Stand-By Arrangement = Extended Fund Facility m Rapid Financing Instrument
Precautionary and Ligquidity Line = Flexible Credit Line m Compensatory Financing Facility
®Emergency Natural Disaster Assistance ®Emergency Post Conflict Assistance
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IMF maarittelee kuinka paljon lainaa se voi kullekin jasenmaalleen antaa nostolimiittien (access
limit) avulla. Jdsenmaan nostolimiitti ilmaistaan prosenttiosuutena jasenmaan kiintiosta. Erikseen
vuositasolla ja kumulatiivisesti maaritellyt nostolimiitit vahentavat IMF:n rahoitusresursseihin
kohdistuvia riskeja, varmistavat, etta rahoitus ei keskity liikaa tietyille jaAsenmaille ja tukevat IMF-

rahoituksen roolia muiden rahoittajien osallistumisen kannustamisessa.

Tyypillisessa IMF-ohjelmassa rahoitustuki on ehdollinen talouspoliittisille toimille, jotka tukevat
lainaa saavaa maata uudistamaan taloutensa rakenteita ja turvaamaan kestavan kasvun
edellytyksia. Ohjelman myontamisen ehdot ovat tiukat mm. velkakestavyyden ja
takaisinmaksukyvyn osalta. Joidenkin rahoitusta tarvitsevien maiden tilanne voi kuitenkin olla niin

vaikea, ettd velkakestavyyden ja takaisinmaksukyvyn arviointi on hyvin hankalaa.

Nostolimiitteja on nostettu usein kriiseissa

Nostolimiitteja tarkastellaan sdanndllisin valiajoin samalla, kun jasenmaiden kiintididen koot ja
maaraytymisperiaatteet tarkistetaan. Vuonna 2016 IMF:n perusrahoitusresurssien vuotuinen

nostolimiitti asetettiin 145 prosenttiin jdsenmaan kiintiosta ja kumulatiivinen 435 prosenttiin



kiintiosta. Nostolimiitteja on kuitenkin mukautettu tarpeen vaatiessa myos kiintidtarkastelujen

ulkopuolella, esimerkiksi finanssikriisin ja COVID-19-pandemian yhteydessa.

Tukeakseen jasenmaitaan IMF nosti jalleen maaliskuussa 2023 jasenmaidensa vuosittaisia ja
kumulatiivisia nostolimiitteja perusrahoitusresursseista mydnnetyissa rahoitusohjelmissa.
Vuotuinen raja korotettiin 145 prosentista 200 prosenttiin kiintidsta ja kumulatiivinen raja 435
prosentista 600 prosenttiin kiintiosta. Uudet rajat ovat voimassa 12 kuukauden ajan, mutta mikali

olosuhteet edellyttavat, IMF:n johtokunta voi pidentda niiden voimassaoloaikaa.

IMF:n rahoitusohjelma mahdolliseksi poikkeuksellisen
epavarmuuden vallitessa

Maaliskuussa 2023 IMF:n johtokunta hyvaksyi myds toisen merkittdvan muutoksen
rahoitusohjelmien mydntamisen kriteereihin. Ohjelman myéntaminen tehtiin mahdolliseksi
jasenmaalle, jonka tilanne on poikkeuksellisen epdavarma johtuen ulkoisista tekijoista, joihin maan

paattajat eivat voi vaikuttaa.

IMF:n rahoitusohjelmia ei ldht6kohtaisesti voida myontaa ilman varmuutta siit3, ettd maa kykenee
maksamaan lainansa takaisin. TAma voidaan varmistaa mm. sill3, ettd maa saa nk. rahoitustakuut
(financing assurances) muilta velkojiltaan tai tukijamailtaan taaten siten takaisinmaksukyvyn.
Tarvittavien takuiden maara on kuitenkin hyvin vaikea maaritella poikkeuksellisen epdvarmuuden

vallitessa.

Ratkaisu on ohjelman myodntamisen edellytysten muuttaminen siten, etta rahoitustakuiden
tarvittavalle maaralle hahmotellaan kaksi skenaariota: perusskenaario ja pessimistisempi
skenaario. Jotta ohjelman kanssa voidaan edet3, on rahoitustakuut |0ydyttava molempiin

skenaarioihin.

Talldinkin rahoitusohjelman toimenpanoon ja takaisinmaksuun kohdistuvat riskit ovat
luonnollisesti hyvin suuret. Sen vuoksi IMF on maaritellyt hyvin tiukat kriteerit tilanteille, joissa
tallainen jarjestely on mahdollinen. Maan kohtaaman ulkoisen shokin ja sen vaikutusten on oltava
taysin viranomaisten kontrollin ulkopuolella ja maksutaseen vakautustarpeen on oltava hyvin
suuri. Lisaksi epdvarmuus on niin suurta, ettd tavanomainen, yhteen todennakoéisimpaan

skenaarioon perustuva arvio maan rahoitustarpeista ei ole mahdollista.

Ehdot olisivat tayttyneet vain muutamassa maassa viime vuosikymmenten aikana: Irakissa vuonna

2005, Libanonissa vuonna 2007 ja Ukrainassa vuonna 2022.
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