BLOGI

Ukrainalle IMF:n
rahoitustukiohjelma

KIRJOITTAJA

) Vanhempi ekonomisti

Kansainvilinen yhteis6 on osoittanut laajaa tukea Ukrainalle siitd asti, kun Venja aloitti
laittoman ja brutaalin hyokkayksensa Ukrainaan. Maaliskuun lopussa tuki ilmeni
Kansainvilisen valuuttarahaston (IMF) johtokunnan paatoksessd myontaa Ukrainalle yli
15 miljardin dollarin rahoitusohjelma. Neljan vuoden pituinen ohjelma on sidottu
politiikkauudistuksiin, jotka tukevat Ukrainaa maan talouden vakauttamisessa seka
talouden rakenteiden uudistamisessa jalleenrakennuksen koittaessa. Sodan taloudelliset
vaikutukset ovat valtavat ja Ukraina tarvitsee apua vield pitkaan.

Ukraina on rakentanut polkua kohti monivuotista
IMF-ohjelmaa

Vengjan hyokkayksen jalkeen IMF on tukenut Ukrainaa mm. myontamalla kaksi
hétiarahoituspakettia, 1,4 miljardia dollaria kevaalla 2022 ja 1,3 miljardia dollaria
syksylla 2022. Vield viime syksyna ajatusta laajasta politiilkkauudistuksiin sidotusta
monivuotisesta rahoitusohjelmasta voitiin pitda jossain maarin optimistisena. Ukrainan
viranomaiset seka kansainvilinen yhteis6 ovat kuitenkin tehneet systemaattisesti toita
sen eteen, ettd monivuotinen IMF-rahoitusohjelma tuli mahdolliseksi.

Ukraina otti tarkedn askeleen alkuvuodesta saadessaan paatokseen neljan kuukauden
pituisen politiilkkaohjausohjelman. Ukrainan viranomaiset onnistuivat poikkeuksellisista
olosuhteista huolimatta saavuttamaan kaikki ohjelman uudistustavoitteet. Uudistukset
koskivat muun muassa finanssipolitiikkaa, pankkisektoria seka hallintoa. Ohjelman
kolme keskeisinta tavoitetta olivat valtion tulojen kasvattaminen, kotimaisten
velkakirjamarkkinoiden elvyttaminen ja hallinnon ldpindkyvyyden lisadminen.
Politiikkaohjausohjelman onnistunut toteutus vaikeista olosuhteista huolimatta rakensi
luottamusta Ukrainan viranomaisten kykyyn tehda talouspolitiikan uudistuksia.

Ukrainan paasy monivuotiseen rahoitusohjelmaan ei olisi ollut mahdollista ilman IMF-
ohjelmien ehtoihin tehtyja rajallisia politilkkamuutoksia (ks. IMF vastaa jasenmaidensa

kasvaneisiin rahoitustarpeisiin).

IMF-ohjelmalla tuetaan Ukrainan talouden
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toimintaedellytyksia ja rakennetaan kestavamp
tulevaisuutta

Nelja vuotta kestdvin ohjelman aikana Ukraina saa IMF:1t4 lainaa yli 15 miljardia
dollaria. Tdima on tarkoitettu tukemaan maan maksutasetta seki sopeuttamaan taloutta
rakenteellisten uudistusten kautta. Ohjelma rakentuu kahdesta vaiheesta. Ensimmaéinen
keskittyy talouden toimintaedellytysten turvaamiseen ja toinen talouden rakenteiden
uudistamiseen. Ukraina voi nostaa ohjelman puitteissa valittomasti reilut 2 miljardia
dollaria.

Ensimmaisessi vaiheessa — sodan ollessa vield kdaynnisséd - Ukrainan viranomaisten
tavoite on vakauttaa maan talous, hillitd maksutaseeseen kohdistuvia paineita ja vieda
lapi kriittisimmat rakenneuudistukset. Toisessa vaiheessa — aktiivisten taisteluiden
lakattua — viranomaiset voivat keskittya laajaan uudistusohjelmaan, jolla palautetaan
talouden sisdinen ja ulkoinen vakaus, tuetaan kestdvia kasvua seki rakennetaan
Ukrainan tietd kohti mahdollista EU-jasenyytta.

Ohjelman politiikkatavoitteet ovat laajat. Menojen priorisoiminen, veropohjan
vahvistaminen seka julkisen talouden kestdvyyden parantaminen pyrkivat
finanssipolitiikan vakauttamiseen. Velkajérjestelyt ja kotimaisen rahoituksen
vahvistaminen turvaavat velkakestavyytta. Raha- ja valuuttakurssipolitiikalla tahdataan
inflaation hidastamiseen, valuuttavarantojen riittdvyyden turvaamiseen ja lopulta
poikkeustoimien, kuten valuuttakurssirajoitusten, purkamiseen. Rahoitussektorille
kohdistuvien politiikkatoimien tavoite on rahoitusvakauden turvaaminen. Ohjelman
tavoitteet auttavat Ukrainaa my6s parantamaan hallintoaan, kitkeméaan korruptiota ja
siten tukemaan kestévén talouskasvun edellytyksia.

Tuen tarve tulee olemaan jatkossakin valtava

Monivuotinen IMF-rahoitusohjelma on pieni osa kansainvilisen yhteison kokonaistukea
Ukrainalle ja kohdistuu maksutaseen tukemiseen. IMF-rahoitusohjelmiin liittyvien
politiikkatavoitteiden ansioista se on kuitenkin hyvin tirkea osa palapelia, josta
kansainvilisen yhteison tuki koostuu. Ukrainan viranomaisilla on vahva tahto rakentaa
maan talouden rakenteet uudelleen parempina. Talouspolitiikan uudistusten tukeminen
on tarked osa tata tyota.

On selvaa, ettd sodan lopulta péaéttyessd Ukrainan rahoitustarpeet tulevat olemaan aivan
eri mittaluokkaa. Tamanhetkisten arvioiden mukaan maan jalleenrakennukseen
tarvitaan satoja miljardeja dollareita. JalleenrakennustyGssa keskeisessa osassa tulee
olemaan kansainvilisten rahoituslaitosten projektirahoitus. Ukraina tulee sodan
paatyttyakin tarvitsemaan kansainvilisen yhteison laajaa tukea.

Avainsanat
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