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Globaali pandemia on voimistanut jo koholla olleita velkaantumisen riskeja etenkin

kéyhimmissa maissa.

Globaali pandemia on voimistanut jo koholla olleita velkaantumisen riskeja etenkin kdyhimmissa
maissa. Talouksien supistuminen, kriisinhoidon vaatimat resurssit ja viruksen levidmisen
ehkaisytoimiin yhdistyvat talouden lyhytaikaiset kustannukset heikentavat valtiontalouksien tilaa
entisestdan ja kasvattavat kdyhien maiden rahoitustarpeita samalla, kun velkojen

takaisinmaksukyky heikkenee.

Julkisen velan maara on globaalisti historiansa korkeimmalla tasolla. Kdéyhien ja kehittyvien
maiden valtioiden velka on ollut huolestuttavassa kasvussa koko 2010-luvun ajan (kuvio 1). IMF:n
mukaan yli puolet alhaisen tulotason maista ovat joko velkavaikeuksissa tai korkean velkariskin
maita. Velkatilanteen kokonaiskuvan analysointia hankaloittaa velan lapindkyvyyteen liittyvat
haasteet, jotka ovat lisdantyneet velkainstrumenttien seka velkojien kirjon moninaistuessa

viimeisen vuosikymmenen aikana.
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Kuvio 1.

Julkinen velka on kasvanut l&pi 2010-luvun nousevissa ja
kehittyvissa valtioissa sekd Saharan eteldpuolisen Afrikan valtioissa
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Lahteet: IMF WEO (October 2020) DataMapper (general government gross debt) ja Suomen Pankin
laskelmat
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Kiinan rooli kansainvalisissa velkasuhteissa on kasvanut merkittavasti ja nykyaan Kiina on suurin
velkojamaa kehittyvissa maissa (ks. kuvio 2). Muista suurista velkojamaista poiketen Kiinan ei

raportoi avoimesti julkisen sektorin velkasuhteita. Tama vaikeuttaa merkittavasti

velkaantumiseen liittyvien riskien hallintaa. Horn et al.l arvioivat, ettd jopa noin puolia Kiinan
mydntamista veloista ei ole raportoitu IMF:lle tai Maailmanpankille. Heidan tutkimuksessaan

keratyn datasetin ja Maailmanpankin datasetin eron ndkee kuviosta 2.
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Kuvio 2.

- Koyhien ja kehittyvien valtioiden ulkomainen
julkinen velka eri velkojille
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Lahteet: World Bank International Debt Statistics, clubdeparis.org, Horn, Sebastian, Carmen M.
Reinhart, and Christoph Trebesch. 2019. "China's Overseas Lending." ja Suomen Pankin laskelmat
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Kohonneet velkariskit lisddvat todennakoisyyttd maiden ajautumisesta maksukyvyttomyyteen,
jonka myota paine velkajarjestelyille kasvaa. Toisin kuin yrityksille, julkisen sektorin
velkajarjestelyille ei ole ns. kansainvélista '’konkurssilainsdadantod. Tama tekee velkajarjestelyista

monimutkaisia ja laajaa seka julkisten etta yksityisten velkojien konsensusta vaativia prosesseja.

Kéyhimpien maiden kahdenvilisten ve/kojen2 osalta uudelleenjarjestelykdytinndistd on

perinteisesti sovittu Pariisin Klubissa®. Velkojakentan moninaistumisen vuoksi Pariisin Klubi ei

enaa yksin kata selvda enemmist6a velkojakentasta. G20-ryhmassa sovittu kdyhimpien maiden

kahdenvalisten velanhoitomaksujen lykkdaminen (DSSI4) on tarkea ennakkotapaus, jossa myos
Kiina on mukana sopimassa yhteisesta |dhestymistavasta velkajarjestelyihin. Marraskuussa 2020
Pariisin Klubi ja G20 sopivat my6s DSSI:n laajentamisesta yhteiseksi velanhoitokehikoksi
(Common Framework for Debt Treatments beyond the DSSI), jossa velkariskeja kasitelldan

maakohtaisesti ja velkajarjestelyyn osallistuisivat myos yksityiset velkojat.

Yksityisen sektorin valtioille myéntamien velkojen uudelleenjirjestely puolestaan tapahtuu
neuvotteluiden kautta, joissa velallisen ja velkojien tulee paasta yhteisymmarrykseen
velkasopimusten ehtojen muuttamisesta. Neuvotteluiden onnistumisen kannalta mahdollisimman

laajan velkojajoukon osallistuminen velkajarjestelyyn on tarkeaa. Tata on pyritty kehittdmaan mm.
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lisdadamalla velkakirjasopimuksiin ns. yhteistoimintalausekkeita, joissa velkojien enemmisto voi
aanestaa velkajarjestelyn puolesta ehkaisten yksittaisen velkojan mahdollisuudet estda

sopimuksen syntymisen.

Velkariskien kasvaessa IMF ja kansainvalinen yhteis6 ovat varautumassa mahdolliseen
velkajérjestelyaaltoon kdyhimmissa maissa kehittamalld kansainvélista velka-arkkitehtuuria siten,
ettd voidaan minimoida velkajérjestelyjen taloudelliset ja inhimilliset kustannukset. G20:n alla
sovittu uusi yhteinen velanhoitokehikko on tasta hyva esimerkki, joskin viela vailla kdytannon
toteutusta. IMF:ss3, jonka rahoitusta usein tarvitaan velkajarjestelyiden yhteydess3, puolestaan
pyritdan kehittdmaan lainantopolitiikkaa siten, etta se kannustaisi oikea-aikaiseen ja -suuruiseen

velkajarjestelyyn. Esimerkiksi IMF:n rahoituksen saanti voidaan ehdollistaa velkaneuvotteluiden

edistymiselle seka julkisten etté yksityisten velkojien osalta.”

Pandemian kehitys, maailmantalouden toipumisen tahti ja kriisin pidempiaikaiset vaikutukset
vaikuttavat siihen, kuinka laajaksi velkajarjestelytarpeet kdyhimmissa maissa kasvavat. Vaikka
taloudet paasisivat jaloilleen, pandemia on voimistanut jo ennestdan koholla olleita
velkaantumiseen liittyvia riskeja kdyhimmissa maissa ja kohonneet velanhoitokulut vievat varoja
kehityksen ja kasvun investoinneilta tulevina vuosina. Taten liiallisen velkaantumisen hillinta,
velan lapindkyvyyden lisddminen, velanhallintakyvyn parantaminen seka kansainvélisen
velkajarjestelykehikon kehittdminen ovat tarkeitd padmaaria kdyhimpien maiden velkariskien

vahentamiseksi ja mahdollisten velkajarjestelyiden tehostamiseksi.
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