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BLOGI

Eritahtinen elpyminen jarruttaa
maailmantalouden toipumista

Maailmantalouden elpyminen globaalista terveys- ja talouskriisistd on vahvistumassa.
Talla viikolla pidettyja Kansainvilisen valuuttarahaston (IMF) ja Maailmanpankin
virtuaalisia kevitkokouksia hallitsi kuitenkin elpymisnikymien kasvava eriytyminen ja
epatahtisuus. Iso joukko koyhimpia kehitysmaita ja keskituloisia kehittyvia talouksia
uhkaa jadda jalkeen globaalilla elpymispolulla.

IMF odottaa maailmantalouden kasvun yltdvin 6 prosenttiin tdni vuonna ja jatkavan
vahvaa 4,4 prosentin kasvua vield ensi vuonna. Luottamusta parantuvaan
talouskehitykseen tuovat rokotusten eteneminen ja uusien elvytystoimien antama
lisdsykays kasvulle, etenkin Yhdysvalloissa. Elpymista tukevat kevyet rahoitusolot.
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IMF paransi myo6s euroalueen kasvuennustettaan. Tilanne on kuitenkin kaksijakoinen.
Talouden odotetaan elpyvan toisella vuosipuoliskolla selvisti, mutta kasvunakymiin
liittyy sekd heikomman ettd paremman kehityksen riskeja. Rahapolitikan osalta on syyta
pitda vahvasti elvyttavén linjan kurssi ennallaan, kunnes seki terveys- etté talouskriisi on
taltutettu. On parempi katsoa kuin katua.

Rahoitusjarjestelmin kestokyvyn turvaaminen on estanyt pahimpien kriisiskenaarioiden
kehittymisen, mutta rahoitusvakauden riskit ovat suuret, kun elpyminen on eriytyvaa ja
epatahtista. Epdvarmuus vallitsee edelleen, kun maailmanlaajuinen rokottaminen
juoksee kilpaa uusien virusmutaatioiden kanssa. Pandemian pitkittyessd pysyvat vauriot
uhkaavat kasvaa.

Epétahtinen elpyminen maiden vililld on voimistumassa kuvastaen eroja rokottamisen
aikataulussa, talouspoliittisessa liikkumatilassa seka talouksien rakenteissa. IMF odottaa
kehittyneiden maiden selvidvan koronakriisistd vihdisemmin talousvaurioin kuin
nousevat ja kehittyvit maat, Kiinaa lukuun ottamatta. Niille maaryhmille keskipitkan
ajan pysyvampi vaurio BKT:n tasolla mitattuna saattaa olla 5-6 prosenttia.

Paatoksenteon ehdoton prioriteetti on nyt rokotustuotannon ja rokottamisen
vauhdittaminen kaikkialla maailmalla, silld virusta ei voida saada aisoihin missaan
ennen kuin se on tukahdutettu kaikkialla. IMF arvioi, ettd nopeat investoinnit
rokotteiden globaaliin tuotantoon ja jakeluun ovat vilttaméttomia paitsi ihmishenkien
pelastamisen myos maailmantalouden elpymisen kannalta. Riittdvan
rokotuskattavuuden saavuttaminen globaalisti vaatii kansainvélista yhteisty6ta etenkin
kehittyvien ja koyhempien maiden tueksi, missa COVAX-hanke on tédrkein tyokalu.

Mittavilla politiikkatoimilla on ollut keskeinen rooli pandemian talousvaikutusten
hillinndssa. IMF arvioi, ettd ilman niitd viime vuoden historiallisen voimakas yli 3
prosentin romahdus globaalissa BKT:ssi olisi voinut olla perati kolminkertainen.
Kohdennettu finanssipoliittinen elvytys on tiarkea tuki haavoittuvaisille kotitalouksille ja
yrityksille hankalan virustilanteen jatkuessa.

Julkisen velan kasvu on koronakriisin aikana ollut vaistaméatonta. Kriisin vaistyessa tarve
vahvistaa julkisen sektorin kestivyytta ja rakentaa talouspolitiikan lilkkumatilaa on
entistdkin suurempi. Rahapolititkan tukemien suotuisten rahoitusolojen avulla
rakennetaan silta yli koronapandemian kriisivaiheen. Rahoitusvakausriskien
hillitsemiseksi kiaytossa on makrovakausvélineet.

Pidemmilla ajalla vahvan ja kestokykyisen kasvupohjan saavuttaminen vaatii tyon
tuottavuutta ja talouden uudistamista edesauttavia investointeja ja rakenteellisia
uudistuksia, jotka vauhdittavat digitaalista ja vihreda siirtymaa ja pitavat kaikki
kansalaiset yhteiskunnan kehityksessia mukana. Maailmankaupalla on tiarkea rooli tukea
elpymista. Sitd edesauttaisi, jos kansainvilinen saantopohjainen kauppajarjestelma
kyettdisiin uudistamaan ja kauppa- ja teknologiajannitteet halventamaan.

Kéyhimpien maiden ahdinko oli hallitseva teema kevitkokouksissa. Pandemian
seurauksena niiden vdeston darimmainen kéyhyys ja nidldnhéta lisddntyvit merkittavasti.
Paluuta talouden kestiville kehityspolulle vaikeuttavat rahoituksen puute ja
velkaongelmat. Taustalla vaikuttavat rokotteiden saatavuuteen liittyvit haasteet ja
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talouksien hauraus. Kevatkokouksissa keskusteltiinkin mahdollisuuksista merkittavasti
kasvattaa IMF:n ja kehityspankkien rahoitusta koyhimmille maille.

On merkittdvaa, ettd Yhdysvallat on palannut kansainvilisen politiikan kentalle
rakentavana pelaajana. Tama nékyi keviatkokouksissa valtiovarainministeri Yellenin
selkedna tukena likviditeetin lisdaamiselle kansainvilisessa rahoitusjarjestelméssa seka
ilmastoaloitteiden etenemisend. Merkittava paatos on kasvattaa IMF:n ns. erityisnosto-
oikeuksien (Special Drawing Rights, SDR) maaraa 650 miljardin Yhdysvaltain dollarin
arvosta. T#lld SDR!W-allokaatiolla kaikkien IMF:n jasenmaiden valuuttavarantoja
kasvatetaan ja siten lisataan likviditeettia kansainvélisessa rahajirjestelméassa. Erityisen
tarkeda on, ettd SDR-allokaatio lisdisi likviditeettia yli 20 miljardia Yhdysvaltain dollaria
sitd kipedsti tarvitseville koyhimmille maille.

Pandemia on kdrjistdnyt erityisesti kehittyvien maiden velkahaasteita ja kiihdyttanyt
velkaantumisen kasvua. Kriisirahoituksen lisdksi IMF on tukenut niitd maita antamalla
anteeksi IMF-lainojen hoitokuluja kéyhimmille talouksille. Lisdksi G20-maat paattivat
jatkaa kehittyville maille suunnattua velanhoitohelpotuksia (Debt Service Suspension
Initiative, DSSI) vield vuoden 2021 loppuun. Lisdlikviditeetti ei valttdmatta ole kaikille
riittdva ratkaisu velkakestédvyysongelmiin, vaan edessa voi olla myos laajempi tarve
velkajarjestelyille. Tahan IMF ja kansainvélinen yhteiso ovat varautuneet kehittamalla
kansainvalisté velka-arkkitehtuuria tdhdaten velkajarjestelyjen taloudellisten ja
inhimillisten kustannusten minimointiin.

Kevain kokouksissa ilmastonmuutoksen torjuminen oli keskeinen teema. Yhdysvaltojen
uuden hallinnon my6téa kansainvilinen yhteistyo ilmastonmuutoksen torjumiseksi on
saanut lisdtuulta alleen. Kokouksissa vahvistettiin IMF:lle aiempaa vahvempi rooli
ilmastotydssa. Se tulee nakymaan sisillyttamalla ilmastotavoitteiden seurantaa ja
ilmastopolitiikkaan liittyvia suosituksia IMF:n saannollisiin maaseurantaraportteihin
sekd painottamalla ilmasto-osaamista jasenmaille tarjottavassa teknisessi avussa.
Liséksi ilmastoriskit tullaan huomioimaan rahoitusmarkkinoiden seurantatyossa.
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