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Maailmantaloudessa on hallanvaaraa, kirjoitin vuosi sitten paluumatkalla kansainvélisen
valuuttarahaston IMF:n vuosikokouksesta. Nyt on jo aihetta puhua aika ankaristakin yopakkasista,
jotka kurittavat kestavaa kasvua ja vaarantavat myonteista tyollisyyskehitysta. Tama on jo

heijastunut hidastavasti Euroopan ja Suomenkin kasvunakymiin.

Eilen paattyneen IMF:n vuosikokouksen keskusteluja varittivat erityisesti maailmantalouden
heikentynyt vire ja siihen liittyvat huolet. Kasvu on hidastunut laaja-alaisesti ja ndkymat ovat
epadvarmat. Taustalla ovat laajentunut kauppasota ja kiristyneet geopoliittiset jannitteet.

Ennusteita on korjattu alaspdin ja riskit ovat suuria ja alasuuntaisia.

Kokouksen toinen paateema oli huoli monenkeskisen kansainvélisen jarjestelman tilasta. IMF:n
viesti oli selkea: maailmantalouden kipukohtiin ja sirpaloitumiseen on vastattava kansainvilisella
yhteistyo6lla ja yhteensopivilla politiikkatoimilla. Kauppaan ja teknologiaan liittyvat jannitteet olisi
purettava yhdessa ja nopeasti. Kansainvélisten instituutioiden toimintakyky on kaikkien etu.
Maailman kauppajarjeston WTO:n uudistaminen on tarkeaa. llmastonmuutoksen hidastaminen

vaatii nykyistd paremmin toimivaa kansainvélistad yhteistyota.
Valopilkkuina tyéllisyyskehitys ja palvelusektori

Maailmantalouden harvat valopilkut keskittyvat tyollisyyteen ja palveluihin. Ne ovat toistaisesti
kannatelleet kotimaista kysyntda monissa maissa. Kehittyneissa talouksissa kasvua tukee myos
kevyt rahapolitiikka. IMF:n arvion mukaan rahapolitiikan keventynyt viritys on nostanut tana

vuonna maailman talouskasvua puolen prosenttiyksikon verran.

IMF:n tuoreen toimitusjohtajan Kristalina Georgievan ensimmaiseen esitykseen IMF:n paattajille
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kohdistui paljon mielenkiintoa, koska sen paaviestit kertovat hanen kautensa painopisteista.
Esityksessa oli paljon samaa kuin hanen edeltdjansa Christine Lagarden painotuksissa:
monenkeskisen kansainvalisen yhteistyon rakenteet tulee turvata, maailmantalouden kestokykya
on parannettava, epatasa-arvoa kitkettava ja ilmastonmuutokseen vastattava. Lisdksi esityksessa

painottui selvasti aiempaa enemman nousevien talouksien kannalta keskeiset teemat.

IMF:n pdaekonomisti Gita Gopinath totesi, ettd maailmantalouden kasvu hidastuu tdna vuonna
hitaimmilleen sitten globaalia finanssikriisid seuranneen ison pudotuksen. IMF:n suositukset
korostavat kestavaa kasvua tukevaa kansallista talouspolitiikkaa. Rahapolitiikan kevyt viritys on
paikallaan taloudellisen aktiviteetin tukemiseksi. Finanssipolitiikan rooli voisi olla suurempi,
erityisesti nyt kun matalat korot ovat lisdnneet sen lilkkkumavaraa monissa vaan ei kaikissa maissa.
Matalat korot voivat kuitenkin lisata rahoitusjarjestelman haavoittuvuuksia, joten aktiiviselle
makrovakauspolitiikalle on tarvetta ja makrovakausvalineiden muodostamaa tyokalupakkia pitéisi
laajentaa. Tatdhdn Suomessa VM:n ylijohtaja Leena Morttisen johtama tyéryhma pari viikkoa

sitten esitti.

Rahoitusvakauden haavoittuvuudet

Tobias Adrianin, IMF:n rahoitusmarkkinaosaston johtajan, esityksen savy oli niin ikdan
huolestunut. Rahapolitiikan kevyt viritys, joka on inflaatio- ja kasvulukujen valossa sindnsa
perusteltu, voi johtaa rahoitusvakausriskien kasvuun haavoittuvuuksien kasaantuessa ja
velkatasojen noustessa. Adrian nosti keskeisimpina haavoittuvuutena esiin yritysten
velkaantumisen kasvun kehittyneissa maissa, kuten Yhdysvalloissa. Huolta aiheuttavat myos
institutionaalisten sijoittajien toimien kasvaneet riskit seka nousevien talouksien riippuvaisuus

ulkoisesta rahoituksesta.

Pohjoismaiden ja Baltian maiden puheenvuoron piti Suomen valtiovarainministeri Mika Lintil3,
joka korosti puheenvuorossaan kasvavan epavarmuuden aiheuttamaa hallaa maailmantaloudelle
ja vaati kauppajannitteiden pikaista purkamista. Lisaksi hanen mukaansa kansainvalista
yhteisty6ta tulisi parantaa eikd missdan nimessa hylata. [Imastonmuutos sai ison painon ministerin
puheessa: han perdankuulutti aktiivisia, ilmastonmuutoksen vastaisia toimia sekd varautumista

ilmastonmuutoksen negatiivisiin vaikutuksiin.

IImastonmuutos oli muutoinkin laajasti esilla puheissa, paneeleissa ja seminaareissa seka
kaytavakeskusteluissa. Keskuspankkien yhteistyd kestavan rahoituksen pelisdantéjen
maarittamiseksi etenee. Viikonlopun ainoa mielenosoituskin keskittyi ennen muuta

ilmastokysymyksiin.
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