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= KIRJOITTAJA

Kiina on ottanut viime vuosina isoja askeleita rahoitusmarkkinoidensa avaamisessa
kansainvilisille toimijoille. Kesén ja syksyn aikana IMF tulee punnitsemaan, kuuluuko
Kiinan renminbi maailman merkittdvimpien valuuttojen joukkoon. Tarkemmin ottaen
IMF:n johtokunnan péétettaviksi tulee marraskuussa, liittdako se renminbin IMF:n
kansainvilisena varantovilineend toimivan erityisnosto-oikeuden eli SDR:n (Special
Drawing Right) korivaluutaksi. Téll6in Kiinan valuutta péaésisi samaan valuuttakoriin
dollarin, euron, jenin ja punnan rinnalle. Kyseessa on viiden vuoden vilein tehtava ja
normaalististi varsin tekninen arvio koskien SDR:n korivaluuttoja. Talla kertaa
tarkastelu on kuitenkin saanut poliittista varia, kun Kiina on useilla kansainvilisilla
foorumeilla ilmaissut tavoitteekseen renminbin kansainvilistaimisen seki sen
hyviaksymisen SDR-korivaluutaksi.

SDR-korin valuuttojen tulee olla sekd maailman suurimpien vientimaiden valuuttoja etta
vapaasti kiytettavissa. Kiina tdytti ensimmaisen kriteerin jo edellisessa arviossa vuonna
2010. Tilla kertaa johtokunnan arvioitavaksi jad, onko renminbi vapaasti kiytettavissa,
eli kuinka laajasti valuuttaa kaytetaan kansainvélisissa transaktioissa ja missa maarin
silla kdydaan kauppaa kansainvilisilla valuuttamarkkinoilla. Kriteerin tayttamiseksi
Kiina on toteuttanut uudistuksia, jotka ovat edistdneet renminbin kansainvilista kayttoa.
Myo6s Kiinan padomamarkkinoita on avattu asteittain. Renminbin kaytto onkin seka
reservivaluuttana ettd kansainvélisena maksuvaluuttana kasvanut huomattavasti sitten
edellisen arvion. Toki se jda edelleen kauaksi dollarin ja euron merkittdvyydestd, mutta
sen kiyton arvioidaan jatkavan kasvuaan.

Julkinen keskustelu renminbin roolista ja SDR-korista on ollut poliittisesti varittynytta.
Monien keskuspankkien huolena on kuitenkin SDR:n uskottavuuden siilyminen, jos
korivaluuttojen vaatimuksia hollatdéan. SDR:id on IMF:n 188 jasenmaalla
valuuttavarannoissa yhteenséd noin 280 miljardin dollarin arvosta. Lisdaksi IMF:n
myontdmat lainat annetaan SDR-méadraisind. TAmén takia erityisesti kriteeri
korivaluuttojen vapaasta kaytettdvyydestd on merkittdva IMF:n ja sen jisenmaiden
kannalta. Esimerkiksi lainaoperaatioissa on luonnollisesti tarked4, ettd luoton ottanut
maa saa valuuttaa, joka on suoraan kiytettavissa sen maksutasetarpeisiin .

Renminbin liittdminen SDR-koriin lisdisi sen kansainvalista uskottavuutta. Kiinalaisille
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tama olisi kansainvélisen yhteison tunnustus Kiinan kasvavasta roolista talouden
suurvaltana. Oletettavasti IMF:n hyviaksynta olisi laatuleima, joka lisdisi renminbin
kysyntaa seka kauppa- ettd reservivaluuttana. Jos kysynnéan kasvu olisi merkittavaa,
saattaisi se vaikuttaa my0s nykyisten reservivaluuttojen valuuttakursseihin. Laajemmin
Kiinan valuutta- ja pidomamarkkinoiden asteittainen vapauttaminen loisi positiivisia
heijastevaikutuksia kansainviliseen talouteen.

Ottaen huomioon renminbin kasvaneen roolin ja Kiinan sitoutumisen
padomamarkkinoiden avaamiseen kysymys on ennemminkin milloin renminbi liitetaén
SDR-korivaluutaksi kuin liitetdanké se ollenkaan. IMF:n johtokunta voi tarvittaessa
poiketa viiden vuoden rytmista ja paédttda arvioida tilanteen aikaisemmin. Esimerkiksi
kahden vuoden paasta tehtava uudelleenarvio saattaisi motivoida Kiinaa jatkamaan
hy6dyllisia uudistuksia.

Politiikalle jaa paatoksenteossa tilaa, silld IMF:n saannot eivit yksiselitteisesti maaraa,
tayttyyko kriteeri vapaasta kaytettavyydesta. Lopullinen paatos perustuu IMF:n
johtokunnan arvioon. IMF:n johtokunnassa nousevien ja kehittyneiden talouksien valilla
vallitseva jannite luo lisdsavyd keskusteluun. Jannitteen taustalla on Yhdysvalloissa
edelleen hyviaksymaétta oleva IMF:n hallintouudistus, mik& nostaisi nousevien maiden
aanivaltaa IMF:ssd. Nousevan talouden valuutan lisidminen SDR-koriin voisi lieventda
hallintouudistuksen jamé&htamisesta johtuvia jinnitteitd ja parantaa IMF:n
uskottavuutta nousevien talouksien silmissa. IMF:n johto onkin julkisesti ilmaissut
tukevansa renminbin liittdmista SDR-koriin. Nahtaviksi jad, miten nopeasti Kiinan
kaltaisen kasvuveturin valuutta nousee maailmanvaluuttojen listalle.

Avainsanat

Kiina, rahoitusmarkkinat
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