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Yhdysvaltojen aggressiivinen kauppa- ja ulkopolitiikka on lisdnnyt epdvarmuutta
rahoitusmarkkinoilla ja heikentanyt maailmantalouden kasvuniakymia. Kansainvalinen talous- ja
rahoitusjarjestelma on syvasti kytkoksissa Yhdysvaltoihin kaupan, rahoituksen, sijoittamisen ja
rahoitusjarjestelman infrastruktuurin kautta. Uhka Yhdysvaltojen talouden heikkenemisests,
dollarin kansainvalisen roolin rapautumisesta ja kansainvéalisen sdantelyn pirstaloitumisesta
kasvattavat rahoitusvakauden riskeja. Kansainvalisten rahoitusmarkkinoiden vakaus voidaan

varmistaa vain yhteistyolla.


https://www.eurojatalous.fi/aihealueet/kansainvalinen-talous/
https://www.eurojatalous.fi/aihealueet/rahoitusvakaus/
https://www.eurojatalous.fi/kirjoittaja/helina-laakkonen/
https://www.eurojatalous.fi/kirjoittaja/kimmo-koskinen/
https://www.eurojatalous.fi/kirjoittaja/eeva-kerola/

Kansainvaliset rahoitusmarkkinat sdikahtivat aggressiivista

tullipolitiikkaa

Epavarmuus kansainvilisilla rahoitusmarkkinoilla on lisdantynyt ja huhtikuussa markkinat olivat
lahelld epavakautua Yhdysvaltojen presidentti Trumpin aggressiivisen kauppapolitiikan vuoksi.
Kansainviliset sijoittajat tottuivat Yhdysvaltojen presidentti Trumpin varikkaisiin lausuntoihin jo
taman ensimmaisen presidenttikauden aikana. Yhdysvallat toteutti lausuntoja tdysimaaraisesti
vain harvoin. Kenties siksi presidentin toisen virkakauden alussa esittdmat uhkailut tuontitullien
korotuksista eivéat aluksi aiheuttaneet suuria markkinareaktioita. Sen sijaan vaalilupaukset
veronkevennyksista ja sddntelyn purkamisesta lisdsivat Yhdysvalloissa yrityssektorin luottamusta
tulevaan ja nostivat osakkeiden hintoja. My6s odotukset talouskasvusta vahvistuivat ja dollari

vahvistui.

Ensimmaiset Kanadaa ja Meksikoa vastaan asetetut tuontitullien korotukset astuivat viivastyksen

jalkeen voimaan maaliskuun alussa. Kiinan-tuontiin kohdistuvia tulleja kasvatettiin samalla 10

prosenttiyksikéllél. Sijoittajat reagoivat kansainvalisilla rahoitusmarkkinoilla uutisiin
voimakkaasti. Reaktioita voimistivat paivaa aiemmin julkaistut teollisuuden luottamusindeksit,
jotka olivat odotuksia heikompia. Osakkeiden hinnat laskivat ja dollari heikkeni.
Rahoitusmarkkinoiden reaktiot kauppasotaan karjistyivat, kun Trump ilmoitti huhtikuun alussa
lahes koko muuta maailmaa kohtaan asetettavista korkeista tuontitulleista. Pelko voimakkaasta
talouden taantumasta herasi, mika sai osakekurssit ja raaka-aineiden hinnat laskemaan
maailmanlaajuisesti poikkeuksellisen paljon muutamassa paivassa. Sijoittajat siirsivat varojaan

turvallisimpiin kohteisiin, kuten Saksan valtion velkakirjoihin. Yhdysvaltojen ja Euroopan



joukkovelkakirjamarkkinoilla riskilisat nousivat nopeasti ja osakekurssien odotettu volatiliteetti

nousi korkeimmille tasoilleen sitten pandemian (kuvio 1).

Kuvio 1.

Huhtikuussa karjistynyt kauppasota aiheutti voimakkaan reaktion
rahoitusmarkkinoilla
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Rahoitusmarkkinoiden turbulenssissa arvopaperien hintavaihtelut ovat tyypillisia, mutta osa nyt
nahdysta kehityksesta oli melko poikkeuksellista. Yleensa kansainvélisten rahoitusmarkkinoiden
hairiotilanteissa kansainvalisena turvasatamana pidetyt Yhdysvaltojen valtionlainat ja dollari
vahvistuvat, kuten muutkin turvasatama-arvopaperit ja -valuutat (esimerkiksi Sveitsin frangi ja
Japanin jeni). Talld kertaa Yhdysvaltojen valtionlainan tuotto kuitenkin nousi ja dollarin kurssi
heikkeni. Kehitysta voi selittda moni tekija, kuten se, etta sijoittajat joutuivat myymaan
Yhdysvaltojen valtionlainoja likviditeettisyista tai etta sijoittajat halusivat uudelleenpainottaa
sijoitussalkkujaan talousndkymien muututtua Yhdysvalloissa ja siirsivat siksi sijoituksiaan pois
Yhdysvalloista. Markkinoiden liikkeiden on myos osaltaan arvioitu heijastelleen Yhdysvaltojen

poliittisten riskien kasvua ja sen vaikutuksia Yhdysvaltojen maariskiin.

Myohemmin presidentti Trump perdantyi osittain rajuimmista tullipdatoksistaan ja tilanne
rahoitusmarkkinoilla rauhoittui. Sijoittajien riskinottohalukkuus kasvoi, kun kauppaneuvottelut
kaynnistyivat ja odotukset niiden lopputuloksista paranivat. Osakeindeksit ja riskilisat ovat
toukokuun puolessa vilissa padosin palautuneet maaliskuun alun tasoille, mutta dollari oli

edelleen aiempaa heikompi. Vaikka rahoitusmarkkinoiden heilahtelut ovat rauhoittuneet,



epdvarmuus on edelleen suurta. Paivansisaiset vaihtelut osakehinnoissa, koroissa ja raaka-aineissa

ovat olleet suuria ja sijoittajat ovat herkkia etenkin negatiivisille uutisille.

Luottoriskit kasvaisivat, jos kauppasota heikentaisi
maailmantaloutta

Kansainvélisen kaupan jannitteet ja Yhdysvaltain poliittinen epavarmuus heikentavat

maailmantalouden kasvuaZ. Tuontitullien korotukset ja niilla uhkailu ovat hairinneet
kansainvalistad kauppaa ja tuotantoketjuja. Yritysten toimintaymparistdon ennakoimattomuus on
lisdantynyt haitaten investointisuunnitelmia, ja kuluttajien luottamus talouteen on heikentynyt.
Kansainvalinen valuuttarahasto (IMF) ennusti huhtikuussa, ettd maailmantalous hidastuu selvasti.
Vield tammikuussa IMF odotti maailmantalouden kasvuksi 3,3 % vuonna 2025, nyt ennuste on
laskenut 2,8 prosenttiin. Yhdysvaltojen kasvun IMF ennustaa hidastuvan tina vuonna 1,8
prosenttiin, mika on 0,9 prosenttiyksikkda hitaampaa kuin edellisessa ennusteessa. Euroalueen
talouskasvuennustettaan IMF laski 0,2 prosenttiyksikkda 0,8 prosenttiin. Nousevissa talouksissa
kasvu hidastuu merkittavasti enemman etenkin niissa maissa, jotka karsivat kauppasodasta

eniten, kuten Kiinassa.

Talouskasvun heikentyminen uhkaa lisata myos luottoriskeja. Luottoriskit voisivat kasvaa etenkin
niilla toimialoilla tai sektoreilla, jotka ovat edellisten talouden sokkien, kuten pandemian,
energiakriisin ja korkojen nousun jaljiltd haavoittuvimmassa asemassa. Esimerkiksi
kiinteistosijoitusmarkkinoilla korkojen nousun aiheuttama laskusuhdanne on ollut voimakas ja
rasittanut kiinteistosijoittajien taseita. Luottoluokittajat ovat synkentaneet
luottoriskiennusteitaan alkuvuoden aikana, joskin vield maltillisesti. Ennusteisiin liittyva
epavarmuus on myos suurta. Vakavimmissa skenaarioissa luottotappioiden ennakoidaan

nousevan ldhelle pandemian aikaisia tasoja (kuvio 2).



Kuvio 2.

Luottoriskitapahtumaennusteiden suuri hajonta kertoo epavarmuudesta

Yhdysvaltain korkean riskin yritysten luottoriskitapahtumat ja ennuste maaliskuulle 2026
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Epavarmuus rahoitusmarkkinoilla todennakéisesti jatkuu niin kauan, kun tullipolitiikkaan liittyy
viela paljon epavarmuutta. Kansainvalisen rahoitusjarjestelman vakautta tilanne uhkaa kuitenkin
vain siind tapauksessa, etta talouskasvu heikentyy selvasti nyt ennustetusta ja
markkinaepavarmuus kasvaa merkittavasti ja pitkdkestoisesti. Talléin varallisuuserien hinnat
voisivat laskea voimakkaasti ja markkinoiden likviditeetti heiketa laaja-alaisesti. Talla hetkella
nayttas, etta vaikka kauppasodan kérjistymisen vaikutukset rahoitusmarkkinoilla olivat rajut, ne
jaavat lyhytaikaiseksi (kuvio 3). Keskimaaraisen tullitason odotetaan laskevan selvasti huhtikuun
alussa ilmoitetuilta tasoilta. Tall6in myos talouskasvu olisi nyt ennustettua suotuisampaa ja

luottotappiot jaisivat maltillisiksi.



Kuvio 3.

Odotukset lopullisista tulleista ovat laskeneet ja osakehinnat niiden mukana

palautuneet
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Lahde: Macrobond ja Suomen Pankin laskelmat. Nousuhuippu saavutetaan, jos seuraavaan uuteen
huippuun (kaikkien aikojen ennidtystaso) menee vahintdan vuosi. Ehto ei tdyty vuodelle 2025.
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Kansainvalinen rahoitusjarjestelma on riippuvainen
Yhdysvalloista ja dollarista

Euroopan taloudellinen riippuvuus Yhdysvalloista on viime vuosina Iisééntynyts. Eurooppalaisilla
pankeilla on merkittavia saamisia Yhdysvalloista, ja my6s muiden rahoitusmarkkinatoimijoiden
sijoitukset Yhdysvaltoihin ovat viime vuosina kasvaneet selviasti (kuvio 4). Jo puolet kaikista
euroalueen ulkomaisista portfoliosijoituksista suuntautuu Yhdysvaltoihin. Osakerahastojen
osakkeiden ja osuuksien kokonaisarvosta yli 40 % on Yhdysvalloissa. Yhdysvaltojen talouden
hidastuminen vaikuttaisi siten suoraan eurooppalaisiin sijoittajiin tuottonakymien

heikentymisena.



Kuvio 4.

Euroalueen sijoitukset Yhdysvaltoihin ovat kasvaneet tasaisesti
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Yhdysvalloissa on maailman suurimmat ja syvimmat pddomamarkkinat, joiden merkitysta
kasvattaa entisestaan dollarin kansainvalinen rooli. Dollarilla on ollut keskeinen rooli
maailmantaloudessa toisen maailmansodan jalkeisista ajoista ldhtien. Yhdysvaltojen taloudellinen
vakaus ja vahvat instituutiot ovat kasvattaneet luottamusta dollariin, jonka asema on vakiintunut
niin kansainvélisena kauppavaluuttana, reservivaluuttana sekd maksuliikenteessé ja
kansainvalisten rahoitussitoumusten paaasiallisena valuuttana (kuvio 5). Dollaria kdytetaan
laajasti velkapaperien hinnoittelussa, valuuttariskeilta suojautumisessa ja lyhytaikaisessa

rahoituksessa.



Kuvio 5.

Yhdysvaltain dollarin kaytté maailmalla on suurempaa kuin Yhdysvaltain osuus
maailmantaloudesta tai -kaupasta
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Suuri osa maailmankaupasta, erityisesti raaka-aineista, hinnoitellaan ja maksetaan dollareissa,
mika tekee siita valttamattoman valuutan globaalissa kaupankaynnissa. Yhden hallitsevan
valuutan kayttoé kauppavaluuttana helpottaa kaupankayntia, koska se vahentaa tarvetta
valuutanvaihdolle ja valuuttakurssiriskille. Dollari on my®s maailman johtava reservivaluutta.
Keskuspankit ympari maailmaa pitavat merkittavia maaria dollareita osana valuuttavarantojaan.
Tama johtuu dollarin vakaudesta seka Yhdysvaltain talouden koosta ja merkityksesta.
Reservivaluuttana dollari tarjoaa keskuspankeille likviditeettia ja turvaa taloudellisten kriisien

aikana.

Yhdysvaltojen dollarin ylivoimainen asema kansainvélisessa rahoitusjarjestelméassa tuo mukanaan

myos riskejéi4. Yksi keskeisimmistd haavoittuvuuksista on jarjestelman suuri riippuvuus
lyhytaikaisesta dollarirahoituksesta. Lyhytaikaisen dollarirahoituksen hyva saatavuus on tarkeaa
kansainvaliselle kaupalle, jotta globaalien tuotantoketjujen sisdiset maksut valittyvat ilman

hairioita. Lyhytaikaista dollarirahoitusta kdytetdan myods muun muassa valuuttariskeilta

suojautumiseen ja velkapaperien hinnoitteluun®. Normaalisti dollarirahoitusta on saatavilla hyvin
yli valuutta-aluerajojen. Yritykset voivat hakea dollarimaarasta lainaa pankista tai rahoitusta
sijoittajilta esimerkiksi rahamarkkinarahastojen kautta. Lyhytaikaista dollarirahoitusta voi hakea

my0s synteettisesti valuuttajohdannaismarkkinoilla vaihtamalla euromaaraista velkaa dollareiksi



valuuttaswapien avulla. Lyhytaikaisen rahoituksen saatavuus voi kuitenkin heikentya nopeasti, jos

rahoitusjarjestelma kohtaa yllattavia ja voimakkaita shokkeja.

Koko jarjestelmaan kohdistunut likviditeettiriski toteutui finanssikriisissa 2000-luvun
ensimmaiselld vuosikymmenell3 ja viimeksi koronapandemian alkuvaiheissa maaliskuussa 2020.

Talléin vakauden palauttamiseen vaadittiin jareita toimia seka rahoitusvalvojilta etta

keskuspankeilta, etenkin Yhdysvaltojen keskuspankilta Fedilta®. Fed kasvatti naissa
kriisitilanteissa dollarimaaraista likviditeettia niin kotimaassa kuin kansainvalisestikin. Laaja-
alaiset arvopaperiostot kasvattivat dollarilikviditeetin maaraa kotimaan rahoitusmarkkinoilla.
Fedin ja ulkomaisten keskuspankkien véliset swap-linjat kasvattivat likviditeettia Yhdysvaltojen
ulkopuolella. Swap-linjojen avulla ulkomainen keskuspankki pystyi vaihtamaan omaa valuuttaansa

dollareihin ja tarjoamaan nain dollarilainaa oman valuutta-alueensa pankeille.

Rahoituskytkosten lisdksi Yhdysvallat on my6s Euroopan tarkea vienti- ja tuontimaa, joten

taloudelliset kytkokset ovat suuria’. Eurooppa on riippuvainen myos yhdysvaltalaisista I T-
jarjestelmistd, kuten pilvipalveluista, joita kdytetddn monissa yrityksissa ja julkisissa
organisaatioissa. My0s suuri osa eurooppalaisista maksujarjestelmista perustuu kahteen
yhdysvaltalaiseen maksukorttijarjestelmaan, Visaan ja Mastercardiin. Rahoituksen, talouden ja
operatiivisten riippuvuuksien vahentaminen Yhdysvalloista edellyttaisi mittavia ja kalliita

investointeja, joita ei ole helppo toteuttaa nopeasti.

Dollarin valta-aseman voi rapauttaa vain Yhdysvallat itse

Dollarin kansainvilisesti ylivoimainen asema on vuosikymmenten aikana antanut Yhdysvalloille
merkittavia etuja, kuten mahdollisuuden rahoittaa suuria julkisen talouden alijagdmiaan ja
vaikuttaa kansainvalisiin markkinoihin. Hy6tyja syntyy myos pienemmista transaktio- ja
suojauskustannuksista. Kauppaa voidaan kdyda ilman tarvetta vaihtaa valuuttaa, yritysten ei
tarvitse suojautua useiden eri valuuttojen kurssiriskeiltd, ja dollariin liittyvia optiotuotteita on
helppo myyda ja ostaa suuriakin maaria ilman merkittavia hintavaihteluita, mikd vahentaa

suojauskustannuksia verrattuna vihemman likvideihin valuuttoihin. Dollarin globaali rooli lisaa

my0s Yhdysvaltojen poliittista vaikutusvaltaa kansainvalisesti®.

Aggressiivinen kauppapolitiikka ja huolet Yhdysvaltojen ulko- ja turvallisuuspolitiikan suunnasta
ja aggressiivisesta suhtautumisesta liittolaismaihin ovat lisinneet epdvarmuutta myos
Yhdysvaltojen ja dollarin asemasta sijoittajien turvasatamana. Tama epavarmuus osaltaan vaikutti
Yhdysvaltojen valtionlainojen ja dollarin hintakehitykseen huhtikuun markkinaturbulenssin
aikana. Dollarin valta-aseman on aiemminkin ennustettu heikkenevan, kun muiden valuuttojen

rooli kasvaa maailmantalouden osuuksien muutosten mukana. Nin ei ole kuitenkaan kdynyt, ja



dollari on pitadnyt valta-asemansa sitkeasti (kuvio 6).

Kuvio 6.

Dollarin osuus pankkien kansainvilisissa rajat ylittdvissa rahoitussaatavissa
on kasvanut globaalin finanssikriisin jdlkeen
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Dollarin valta-asemaa voi tuskin rapauttaa mikdan muu kuin Yhdysvallat itse. Taloudellisten
tekijoiden ohella dollarin asemaa ovat aiemmin yllapitadneet Yhdysvaltojen vahvat instituutiot,
oikeusjarjestelma seka riippumaton ja vahva keskuspankki. Ndiden instituutioiden heikentdminen
voisi vakavasti vahingoittaa Yhdysvaltojen houkuttelevuutta vakaana sijoituskohteena ja néin
heikentaa dollarin asemaa. Epaluottamusta dollariin voisi lisdtd myos se, jos Yhdysvallat harjoittaa
hyvin epavakaata talouspolitiikkaa ja huoli Yhdysvaltojen velkakestavyydesta kasvaa. Myos
Yhdysvaltain ulkopolitiikka ja vaikutusvalta kansainvilisissa instituutioissa vaikuttavat dollarin
asemaan. Kyky yllapitaa liittolaisuuksia ja vaikuttaa kansainvilisiin sopimuksiin ja jarjestoihin on

keskeista dollarin aseman sailyttamiselle.

Viime vuosina on osoitettu, etta dollaririippuvuuden vahentidminen on jossain maarin mahdollista,
kun siihen on ollut pakko. Esimerkkeina tasta ovat Kiina ja Ven3ja, jotka ovat kahdenvilisilla
kauppasopimuksilla, vaihtoehtoisilla maksujarjestelmilla ja valuuttavarantojensa
monipuolistamisella onnistuneet osittain toimimaan kansainvalisen rahoitusjarjestelman
ulkopuolella. Kannustimet riippuvuuksien purkamiseen lienevat jatkossa yha suuremmat myos

laajemmalle joukolle maita.



Dollaririippuvuuden vahentaminen ja kansainvalisen rahoitusjarjestelman pirstaloituminen
voisivat johtaa valuuttakurssien epdvakaampaan kehitykseen, muutoksiin kauppa- ja
padomavirroissa seka likviditeetin vahenemiseen kansainvilisilla dollarimarkkinoilla. Paljon
riippuu kuitenkin siita, mitad vaihtoehtoja dollarille on tarjolla. Vaikka euro on
perusedellytyksiltdan vahva ehdokas, sen potentiaalia heikentd eurooppalaisten

valtionvelkakirjamarkkinoiden pirstaleisuus ja joidenkin maiden valtionvelkaan kohdistuvat

suurehkot luottoriskit’. Epaluottamuksen lisddntyminen dollariin voisi kanavoida varoja my6s

kryptovaroihin, ja lisdtd markkinan kytkoksia perinteiseen rahoitusjérjelméénlo.

Kansainvalisen saantelykehikon vesittaminen kasvattaisi
rahoituskriisin todennakoisyytta pidemmalla aikavalilla

Kansainvélinen dollarikeskeisen rahoitusjarjestelman vakaus perustuu osaltaan luottamukseen
kansainvalisesta yhteistydsta, jota Yhdysvaltojen nykyisen hallinnon poliittinen arvaamattomuus
ei tue. Yhdysvaltain uusi hallinto on viestinyt, ettei se pida monenvalista sddntdpohjaista
yhteistyo6ta yhta tarkeana kuin aiemmat hallinnot. Pyrkimyksena on tehda kahdenvalisia
sopimuksia, joista Yhdysvallat hy6tyy itse, ainakin lyhyella aikavalilla. Helmikuun alussa
allekirjoitettu presidentin asetus edellyttas, etta kaikki Yhdysvaltojen jadsenyydet monenvalisissa
jarjestoissa ja jokainen kansainvalinen sopimus tarkistetaan puolen vuoden kuluessa.
Tarkoituksena on arvioida, mista sitoumuksista Yhdysvaltojen olisi tarkoituksenmukaista

vetaytya.

Kansainvélisesti sovittu rahoitussdantely auttaa yllapitdmaan taloudellista vakautta asettamalla
pelisdannot, jotka vahentavat riskeja ja estavat markkinoiden vaarinkdytoksia. Hyvin suunniteltu
saantely edistaa reilua kilpailua ja lisda luottamusta rahoitusjarjestelmaan, koska se varmistaa,
ettd toimijat noudattavat yhdessa sovittuja standardeja ja eettisiad periaatteita. Yksi Yhdysvaltain
uuden hallinnon vaalilupauksista oli sdantelyn vahentaminen. Esimerkiksi Basel I11-

pankkisddntelyn viimeisen vaiheen eteneminen on kdytannossa pysahtynyt Yhdysvalloissa.

Merkittavia sdantelyvahennyksia on jo nahty esimerkiksi ymparistonsuojelussa. Yhdysvallat on
vetadytynyt kansainvalisista ilmastosopimuksista ja antanut vahvan tuen fossiilisten polttoaineiden
tuotannolle ja kaytolle. Yhdysvaltojen hallinto on kaavaillut sdantelyn vahentamista kilpailukyvyn
edistamiseksi myos kryptomarkkinoilla. Yksi hallinnon tavoitteista on tukea dollariin sidottuja
vakaavaluuttoja (stablecoin) uudella sdantelykehikolla, ja siten varmistaa dollarin hallitseva asema
kryptomarkkinoilla. Toinen huomiota herattanyt aihe on kansallisen kryptovarareservin
perustaminen. Toimeenpanomaarayksilld on perustettu tyéryhmia, mutta konkreettiset

muutokset sdantelyyn jadvat nahtavaksi.



Presidentti Trump kevensi rahoitussdantelya jo ensimmaisen kautensa aikana. N&in ollen on
epdvarmaa, minka verran kevennyksia odotetaan talle kaudelle. Todennakoista on, etta vaikka
nykyinen sdantelykehys pysyisikin pddosin ennallaan, keskenerdiset sdantelyhankkeet saattavat
viivastya tai peruuntua ja valvonnan resursseja saatetaan vahentda. Vuoden 2023 koettu
Yhdysvaltojen pankkien likviditeettikriisi voi osaltaan hillitad kiinnostusta keventda saantelya
enempaa. Vaikka kevyempi rahoitussdantely voisi kasvattaa lainanantoa ja investointeja,
tarkoittaisi se samalla pankkisektorille mahdollisesti suurempia riskeja ja tappioita talouden
heikentyessa. Jos Yhdysvallat keventda sdantelydan odotettua enemman, kasvattaisi se myos
muiden maiden painetta seurata Yhdysvaltojen esimerkkia pitddkseen oman markkina-alueensa

kilpailukykyisena.

On tyypillistd, etta rahoituskriisien opit unohtuvat ajan kuluessa ja vaatimukset sdantelyn
keventamisestd alkavat lisdantya. Finanssikriisin jalkeen luotu kansainvélinen sdantelykehikko on

kuitenkin lisdnnyt merkittavasti kansainvalisen rahoitusjarjestelman vakautta ja osoittanut

tarpeellisuutensa etenkin viime vuosien myIIerryksisséll, Rahoitusmarkkinoiden sdantelyssa
tulisi valttaa rahoitusjarjestelman vakauden ja sen kestavaa talouskasvua tukevan tehtéavan
kannalta haitallista heiluriliiketta. Jos kilpajuoksuun rahoitussdantelyn keventamisesta [ahdetaan,

istutetaan silld todennakaoisesti siemen uudelle pankkikriisille vuosien paahan.

Kansainvéliset padomamarkkinat edistavat talouskasvua ja hyvinvointia, mutta ne tuovat
mukanaan myos yhteisid, maailmanlaajuisia riskeja. Kansainvalisen rahoitusjarjestelman
riskienhallinnassa korostuu siten tarve kansainvaliselle yhteistydlle niin riittdvan ja tehokkaan
saantelyn varmistamisessa kuin myos kriisinhallinnassa. Globaali finanssikriisi, pandemian
aiheuttama rahoitusmarkkinoiden epavakaus ja myos huhtikuinen markkinaturbulenssi osoittivat,
etta globaalin finanssikriisin jalkeen tehdyistad sdantelyuudistuksista huolimatta kansainvalinen
rahoitusjarjestelma on edelleen herkka dkilliselle epavarmuuden kasvulle. Kansainvélinen
rahoitusvakaus voidaan varmistaa vain yhteisty6ll4, ja Yhdysvalloilla on tdssa suuri vastuu dollarin

keskeisen aseman vuoksi.
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