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Suomen Pankki osallistuu IMF:n
pandemiaan liittyvien tukitoimien
rahoittamiseen
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Globaalin pandemian yksi keskeisista talouspolitiikan toimijoista on Kansainvalinen

valuuttarahasto IMF. Se on pandemian aikana tukenut rahoituksellaan 85 maata ja myontanyt

velkahelpotusta 29 maalle. 1

IMF hankkii rahoituksensa usealla eri tavalla jasenmailtaan ml. Suomelta. Suomen toiminnasta

IMF:ssi vastaa Suomen Pankki. 2 IMF:n rahoituksen ja luotonannon yksikkéna toimivat

erityisnosto-oikeudet, eli SDR:t, joita jasenmaiden keskuspankit tyypillisesti omistavat.

(D Mikion IMF?

» Kansainvilisen valuuttarahaston IMF:n jasenind on 190 maata.

» IMF:n tehtdvédnd on kansainvélisen rahoitusjarjestelmén vakauden turvaaminen.

» IMF:n jasenmaat rahoittavat sitd, jotta se voi puolestaan myontaa luottoja
jasenmailleen maksutasekriisissa.

+ IMF myontéaa padasiassa lyhyita ja keskipitkia luottoja. Luoton saaja sitoutuu IMF:n

kanssa sovittuun talouspoliittiseen ohjelmaan, jolla tuetaan kohdemaiden

talouspolitiikkaa ja uudistuksia. IMF myontdd my0s velkahelpotusta kehitysmaille. 3
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» Suomessa padvastuu suhteista Kansainvaliseen valuuttarahastoon on Suomen Pankilla,

joka hoitaa myos Suomen valtion osalta IMF:n rahoitusta.

(D Miki on SDR?

* Erityisnosto-oikeus (Special Drawing Right, SDR 4 ) on IMF:n luoma varantovaline ja
reservivaluutta.

* SDR ei ole varsinaisesti valuutta, vaan oikeus IMF:n jasenmaiden vapaasti
vaihdettaviin valuuttoihin. Jdsenmaat voivat vaihtaa SDR:id muiden jasenmaiden
kanssa vapaasti kdytettaviin valuuttoihin kuten euroihin.

* Otettiin kdytt6on vuonna 1969, jolloin 1 SDR = 1 $ = 0,89 g kultaa, mutta Bretton
Woodsin romahdettua siirryttiin valuuttakoriin.

» Arvo madraytyy keskeisten valuuttojen muodostaman valuuttakorin perusteella
(dollari, jeni, punta, euro ja renminbi). Esim. 30.7.2021 1 EUR = 0.832253 SDR.

* Valuuttakorin koostumus ja painot paivitetddn viiden vuoden vélein.

IMF saa suuren osan rahoituksestaan jasenmaiden kiintididen
kautta

Perinteisin ja keskeisin IMF:n rahoituskanava ovat jasenmaiden kiinti6t. Kiintiot ovat kdytannossa
jasenmaiden lupauksia toimittaa IMF:lle vapaasti vaihdettavia valuuttoja tarvittaessa, jotta IMF

voi myontaa luottoja [ahinnd maksutase- tai muissa taloudellisissa ongelmissa oleville maille.

Yhteensa jasenmaiden kiintiét ovat 477 mrd. SDR. Tastd Suomen osuus on daniosuuden mukainen

0,51 %, eli noin 2,4 mrd. SDR. > Suomen Pankki on IMF:n saantdjen mukaisesti maksanut kiintiosta
osan IMF:lle ennakkoon. Taman lisdksi IMF saa Suomen Pankilta lisdrahoitusta kiintion puitteissa,
mikali IMF tarvitsee sita apua tarvitsevien maiden luotottamiseksi. Yhteensid Suomen Pankki oli

vuoden 2020 lopussa myontanyt IMF:lle rahoitusta kiintiostaan 489 milj. SDR.

IMF:n resursseja on vahvistettu finanssikriisin jdlkeen

Finanssikriisin jalkeen IMF:n resursseja on tilapaisesti kasvatettu ns. uusilla lainajarjestelyilla



(New Arrangements to Borrow, NAB) seka kahdenvalisilla lainasopimuksilla (Bilateral Borrowing
Agreements, BBA). Nama muodostavat tdssa jarjestyksessa IMF:n rahoituksen toisen ja

kolmannen puolustuslinjan riittdvan IMF:n luotonantokapasiteetin takaamiseksi.

Suomi osallistuu naihin molempiin IMF:n rahoitusjérjestelyihin yhdessa noin 40 muun maan

kanssa. Suomen enimmaisvastuu NAB-ohjelmassa on 2,27 mrd. SDR ja kahdenvilisten lainojen

osalta 1,62 mrd. EUR. ©

Mikali jarjestelyt aktivoitaisiin, rahoittaa Suomen Pankki IMF:33 ndiden enimmadismaarien
puitteissa. Kumpikaan rahoitusjarjestely ei ole talla hetkella aktivoituna, silla IMF:n
kiintidresurssit ovat riittavat. Suomen Pankin aiemmin myodntamat ja yha avoinna olevat NAB-

luotot muodostivat keskeisen osan vuoden 2020 lopussa olleesta 60 milj. SDR suuruisesta muusta

IMF-saatavasta. /

Kuvio 1.

IMF:n rahoitusvastuiden enimmaismaara
ja lainanantokapasiteetti* 16.4.2021

Rahoitusvastuiden
enimmaismaéra

361 135 > 973 mrd. SDR

Kapasiteetti
lainanantoon

106 > 707 mrd. SDR

B «iintisrahoitus (Quotas)
D Uudet lainajarjestelyt (NAB)

D Kahdenviliset lainasopimukset (BBA)

Lahde: IMF

*Lainanantokapasiteetti on rahoituksen enimmadisvastuita pienempi, koska vain rahoitusasemaltaan
vahvojen jasenmaiden vastuita kdytetddn luottojen rahoitukseen ja lisdksi pidetddn 20 %

likviditeettipuskuria.

IMF:lle suunnattu rahoitus ndkyy Suomen Pankin taseessa

Suomen Pankki suorittaa maksut IMF:lle |Idhtokohtaisesti euroissa, joka on yksi SDR:n



korivaluutoista. Muiden euromaiden tavoin Suomen Pankki luo tarvittavat eurot hallinnoimastaan

TARGET2-maksujarjestelmasta. Taman vastinparina Suomen Pankille tulee SDR-méaarainen

saatava IMF:Its. 8 SDR-maaraisista saatavista Suomen Pankki saa SDR-korkoa, joka koostuu SDR-

korivaluuttojen painotetuista rahamarkkinakoroista (esim. talla hetkelld 0,05 %.)

IMF:n rahoittamisen seurauksena Suomen Pankin taseen velkapuolelle merkitdan
eurojarjestelman sisdisen TARGET2-velan kasvu, josta Suomen Pankki maksaa EKP:n
perusrahoitusoperaation korkoa (esim. talla hetkella 0 %). Kun IMF:n myontamia luottoja
maksetaan takaisin Suomen Pankille, Suomen Pankki poistaa saadut eurot pankkijarjestelmasta.

Na&in Suomen Pankin saatava IMF:Itd ja TARGET2-velka pienentyvit.

Kiintiorahoituksen sekad mahdollisten NAB- ja BBA-rahoitusjarjestelyiden ohella Suomen Pankin
SDR-saataviin vaikuttaa Suomen Pankin omistamien varsinaisten SDR:ien maara. Nama SDR:t
ovat erillisid IMF:n rahoittamiseen liittyvistd SDR-saatavista. Kun IMF luo SDR:ia jasenmaille
niiden kiintididen suhteessa, ovat SDR:t ja niiden vastaera alun perin yhta suuret Suomen Pankin

taseen molemmilla puolilla (varat ja velat). SDR:ien m&ara taseen varat-puolella kuitenkin muuttuu

SDR-valuuttakauppojen seurauksena. ?

Suomen Pankki osallistuu reilun 30 muun jasenmaan ohella SDR:ien vapaaehtoiseen vaihtoon
(Voluntary Trading Arrangements, VTA). Nama kaupankayntijarjestelyt ovat ensisijainen tapa
yllapitaa SDR-markkinan likviditeettia, jotta jdsenmaat voivat hankkia IMF:n heille allokoimilla
SDR:lla vapaasti vaihdettavia valuuttoja kuten euroja. Taman jarjestelyn puitteissa Suomen Pankki

ostaa ja myy SDR:id euroja vastaan IMF-jasenmaiden pyynnosta.

Vuoden 2020 lopussa Suomen Pankilla oli SDR:i& hallussaan 1 125,5 milj. SDR ja niiden vastaerana
taseen velkapuolella 1 189,5 milj. SDR. Vastaera vastaa Suomen Pankille allokoitua SDR:ien
maaraa ja pysyy ennallaan. Nain ollen nettona SDR:t ja niiden vastaera pienensivat Suomen Pankin

SDR-saatavia vuoden 2020 lopussa 64 milj. SDR edest3. Uuden SDR-allokaation myota Suomen

Pankin SDR:t ja niiden vastaera kasvavat noin 2,3 mrd. SDR. 10

Kaiken kaikkiaan Suomen Pankin SDR-saatava oli vuoden 2020 lopussa 485 milj. SDR (571 milj.
euroa). Kuviossa 2 on esitetty sen koostumus vuoden 2020 lopussa ja kuviossa 3 yli ajan. Suomen

Pankin SDR-saatava on osa valuuttavarantoa.



Kuvio 2.

Suomen Pankin SDR-saatava vuoden 2020 lopussa

MNAB+CCRT +BBA
60 milj. SDR NAB =
uudet lainajérjestelyt
(New Arrangements
to Borrow)
CCRT=
Varanto-osuus , IMF:n katastrofirahasto
(Kiintitn kaytts) l* Suomen Pankin SDR-saatava (Catastrophe
489 milj. SDR HH Containment and
‘ 485 milj. SDR S e
BBA=
kahdenviliset
lainasopimukset
Bilateral Borrowing
SDR-netto o] 0 (
(SDR - SDR-vastaerd) Ii Agreements)
-64 milj. SDR
Lahde: Suomen Pankki
Kuvio 3.

Suomen Pankin SDR-méaréiset varat (kiintion kdytt6, NAB/BBA, CCRT ja SDR-
omistukset), SDR:ien vastaera sekid ndiden muodostama SDR-saatava (netto)
=SDR-saatavat (netto) -Saamiset IMF:Ita (kiintion kaytté, NAB/BBA, CCRT, SDR) =SDR-vastaera
milj. EUR
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Léhde: Suomen Pankki

IMF:n rahoittamisen luottoriski on erittain pieni

Vaikka Suomen Pankin enimmaisvastuut kiintion sekd NAB- ja BBA-rahoitusjarjestelyn myota

ovat suuret (noin 7,2 mrd. euroa), on tarkeda huomata, ettd tasta on talla hetkelld kaytossa alle



10 %. Vastuisiin liittyva luottoriski on myos erittdin pieni, silld IMF on etuoikeutettu velkoja, eika

se ole kdytannossa koko historiansa aikana karsinyt tappioita luotoissaan.

IMF:11d on myds omia puskureita luottotappioiden varalle. Tasta huolimatta Suomen Pankilla on

Suomen valtion takaus kaikkeen IMF:n rahoittamiseen luottotappioiden varalta. 1

Kaikkiaan keskuspankkien ml. Suomen Pankin IMF:n rahoitus mahdollistaa IMF:n globaalisti

tarkeat tukitoimet pandemian talousvaikutusten lieventamiseksi.
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