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1 JOHDANTO

Kansainvilisen valuuttarahaston (IMF:n) vaikeuksista on uutisoitu maailmassa laajasti
miltei koko 2000-luvun aikana. IMF:n jasenind on 188 valtiota, tehden sen yhdeksi
merkittdvammista talousjarjestoistd maailmassa (Kansainvalinen valuuttarahasto 2013).
Viime vuosien aikana asiantuntijat ovat kritisoineet IMF:n olevan tehoton (Eichengreen
- El-Erian 2005), karsivan identiteettikriisistd (Truman 2005a), sen vaikutusvallan hii-
puneen (Truman 2005b), ja sen roolin pienentyneen niin merkittavasti, etta sen olemas-
sa oloa voidaan jo kyseenalaistaa (Wolf 2006). Tdman seurauksena on vaitetty, etta
maailmantaloutta ei pohjimmiltaan hoida enda kukaan (Williamson 2005). Abdelalin
(2005) mukaan valuuttarahasto on kauan sitten menettanyt asemansa maailman keskus-
pankin paajohtajana. Trumanin (2005a) mukaan IMF:n toimet seka tavoitteet ovat epa-
suhteessa ja, ettd mikéan yksittdinen askel ei pysty korjaamaan tilannetta ja palautta-
maan IMF:aa sen aiemmin arvostetulle jalustalle. Samanaikaisesti kun useat ovat vaati-
neet IMF:It4 uudistuksia markkinat, hallitukset ja kansalaisjarjestot ovat rakentaneet
vaihtoehtoisia ratkaisuja eri toiminnallisille puutteille, jotka ovat syntyneet IMF:n tehot-
tomuudesta.

Vuonna 1944, kun IMF perustettiin, maailmalla olivat kdytdssa kiinteat valuuttakurs-
sit ja kultastandardit. Valuuttarahasto perustettiin edesauttamaan kansainvélista kauppaa
ja talousyhteistyo6td, ja ennen kaikkea ehkaisemaén kilpailullisia devalvaatioita. Ensim-
maisten parin vuosikymmenen aikana IMF:n osallistuminen jasenmaittensa talouspoli-
tilkkan muotoiluun oli satunnaista ja globaalissa mittakaavassa vahaista (Boughton
2001). IMF harjoitti lainaustoimintaa, joka tarjosi vaihtotaseen epétasapainoon ajautu-
neelle valtiolle rahoitusta korjaavien toimien ajaksi. IMF:n rooli alkoi muuttua 1960-
luvun aikana, kun maailmantalouden epatasapainot kasvoivat. 1970-luvun alussa kiin-
teisiin valuuttakursseihin ja kultakantaan perustuva Bretton Woods-jarjestelma murtui
ja maailmalla siirryttiin joustavampien valuuttakurssien jarjestelmaan. Tama vahensi
jasenmaiden talouspolitiikan rajoitteita ja lisasi taloudellisten konfliktien riskia. Maail-
man talousjarjestelmien muuttuessa, IMF:n rooliin kohdistuvat odotukset alkoivat kas-
vaa, ja vahitellen sen talousseuranta alkoi muuttumaan aktiivisempaan suuntaan. Sen
lisaksi ettd sen lainaustoiminta laajeni sen lainoihin liittyvét talous- ja rakennepoliittisen
ehdot Kiristyivat. Tasté alkoi IMF:n roolin muuttuminen. (Saarenheimo 2008, 405)

Bretton Woods-jarjestelman kaatumista seuraavan parinkymmenen vuoden aikana
IMF:n ohjelmiin sisdltyva talouspoliittinen ehdollisuus laajeni ja syveni. Toisaalta ra-
hoituskriisien mittasuhteiden paisuminen, ja suuremmat rahavirrat, vaativat tiukempaa
kontrollia, mutta samalla muutos heijasti valtasuhteiden muutosta rahaston sisalla. Bret-
ton Woods- jarjestelmén aikana oli mahdollista, ettd jokin valtio saattoi ensin yhtena
vuotena rahoittaa valuuttarahaston lainaustoimintaa, mutta seuraavana vuonna se joutui
jo itse turvautumaan sen rahoitukseen. Tdéma kaksijakoisuus hillitsi rahoittajamaiden
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innokkuutta kiristadé lainaohjelmiin liittyvia talouspoliittisia ehtoja. (Saarenheimo 2008,
405-406)

1970-luvulta lahtien valuuttarahaston jasenet alkoivat jakautua yhéd selkedmmin ra-
hoittajiin ja luotonottajiin. Uudessa, muuttuneessa tilanteessa rahoittajat, joilla oli selvé
enemmistd aanivallasta, alkoivat vaatia tiukempaa talouspoliittista ehdollisuutta. (Mo-
hammed 2003) Valuuttarahaston roolin vahvistuessa sen asema Kriisirahoituksen jarjes-
tajand ja talouspolitiikan ohjeistamisen keskitssa vankkeni. Mielikuvat valuuttarahaston
ekonomisteista, jotka ottavat valtionjohdolta talouspolitiikan ohjat ja alkavat toteutta-
maan uusliberalistista talouspolitiikkaa levisivat maailmalla. 1980-luvulla IMF:n toi-
minta laajeni ja sen osaksi liitettiin matalakorkoinen kehitysapurahoitus ja siihen liitty-
vat rakennesopeutusohjelmat. Se oli myos aktiivisesti mukana kehitysmaiden velkahel-
potusohjelmien rakentamisessa. Maailmanpoliittisten tilanteiden muuttuessa IMF neu-
voi siirtymétalouksia markkinatalouden rakentamisessa ja sen tarjoama teknologinen
apu laajeni, kun Kaakkois-Aasian kriisin jalkeen rahoitussektorilla alettiin panostamaan
tekniseen apuun vakauden ja valvonnan yllapitdmisessa. (Saarenheimo 2008, 405-406)

2000-luvulla valuuttarahasto on kasvanut miltei kolmen tuhannen hengen organisaa-
tioksi, ja sen toiminta on laajentunut kauas alkuperdisen mandaatin rajojen ulkopuolelle.
Viime vuosina sen vastuisiin on liitetty myos toiminta rahanpesun ja terrorismin rahoi-
tuksen estdmiseksi. On varsin erikoista, ettd kaiken tdmén laajan toiminnan rahoitus
tulee edelleen ldhes yksinomaan antolainauksen marginaalista. Taten lainanottajaksi
joutuneet valtiot teoriassa subventoivat maksamallaan lainamarginaalilla suurinta osaa
koko jasenistolle tarjotuista ilmaispalveluista. Valuuttarahaston rahoituspohjan koko
perusta rakentuikin sen varaan, ettd sen luottojen kysynta sailyisi vahvana. (Saarenhei-
mo 2008, 406-407)

Vield vuoden 2003 syksylla, organisaatio néaytti olevan valtansa huipulla. Sen kdyn-
nissa olevien lainaohjelmien yhteissumma oli lahes 100 miljardia euroa ja niiden kautta
saamalla vaikutusvallallaan se pystyi vaikuttamaan talouspolitiikan muotoilemiseen
miltei yhdeksdssdkymmenessa jasenvaltiossaan. Ténd aikana lainaustoiminnan tuotto
ylitti toimintakulut, reservit kasvoivat ja tase vahvistui merkittavasti. Vaikka IMF oli
ehtinyt keratd katkeria vihamiehid ympéari maailmaa, ja sen toimintaa arvosteltiin julki-
sesti paljon, harva kuitenkaan kyseenalaisti sen toiminnan tarpeellisuuden. 2000-luvun
lopulla tilanne oli jo muuttunut. IMF:n antolainaus oli romahtanut ja sen tulos painunut
syvasti tappiolliseksi. Samanaikaisesti kun henkildst6d vahennettiin ja uusia tulonldhtei-
té4 etsittiin, monet esittivat ndkemyksidan siitd, onko IMF:n kaltaiselle organisaationalle
ylipaatansa tarvetta nykymaailmassa. (Saarenheimo 2008, 405) Vuonna 2008 alkanut
globaali finanssikriisi oli IMF:lle erddnlainen “pelastava enkeli”, ja sen vastustajat hil-
jenivét. Selvaa kuitenkin on, ettd vuoden 1944 IMF on hyvin erilainen kuin IMF 2010-
luvulla, niin tarpeellisuudeltaan kuin toimintatavoiltaan. (Ylonen 2012, 5-6)
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Taman tutkielman tarkoituksena on tutustua IMF:n monimuotoiseen rooliin maail-
massa globaalin rahoituskriisien yhteydessa. Tutkielmassa perehdytaan syvallisesti sii-
hen, miten rakenteellisten ehtojen siséllyttdminen valuuttarahaston lainapaketteihin vai-
kutti merkittavasti lainojen toteutukseen, noudattamiseen ja takaisinmaksuun. Paljon
kritisoitu ja edelld mainittu IMF:n toiminta oman mandaattinsa ja valtapiirinsa ulkopuo-
lella pohjautuu pitkalti juuri rakenteellisten ehtojen lisddntymiseen. Koska aihe on laaja
ja monitahoinen, jotta aiheesta kertyy mahdollisimman kattava kokonaiskuva, tulee
aloittaa hyvin yleiselta tasolta. Taten aluksi tutustaan IMF:n historiaan, kehitykseen ja
mandaattiin. IMF:n historia on pitkd ja monivaiheinen, ja tdma huomioon ottaen tut-
kielmassa on pyritty rajaamaan aiheen kasittelyd. IMF:n perustaminen ja alkuvaiheet
kaydaan yksityiskohtaisemmin lapi, mutta 1950, -60, -70, -80 ja -90 lukuja kasitellessa
tutkielmassa on tarkoituksella keskitytty vain olennaisiin vaiheisiin. Olennaisina teki-
j6ina on pidetty IMF:n strategiaa, toimintatapoja ja lainaehtoja.

Lyhyen historian katsauksen jalkeen perehdytdéan IMF:n toimintaperiaatteisiin. Ensin
maadritelld&n mitd lainojen ehdollisuudella tarkoitetaan ja miten ehtojen toteutumista
valvotaan. Sitten katsotaan mita vaihtoehtoja toimia IMF:11a on maksuvaikeuksissa ole-
van maan kanssa ensin teorian kautta jonka jalkeen perehdytdén lyhyehkdsti yhden
maan tapaukseen. Taman jéalkeen tarkastellaan IMF:n roolia Kaakkois-Aasian talous-
kriisin yhteydessa vuosina 1997-1999. Monet asiantuntijat uskovatkin, etta erés keskei-
simpié tekijoita valuuttarahaston ja sen asiakaskunnan heikkeneviin suhteisiin johtuu
Kaakkois-Aasian kriisin hoidosta (Saarenheimo 2008, 407).

Y1la mainittujen talouskriisien tarkastelun jalkeen tutkielmassa siirrytaan analysoi-
maan IMF:aan kohdistunutta kritiikkia. IMF:&a on kritisoitu laidasta laitaan, aiheesta ja
syyttd. Tutkielmassa on tarkoitus eritella kritiikkia ja analysoida sen aiheellisuutta. Tut-
kielman tassa vaiheessa lukijalle on kertynyt kattava kokonaiskuva IMF:n synnysta,
missiosta, strategiasta ja toimintamahdollisuuksista. IMF:4an kohdistetun arvostelun
jalkeen tutkitaan mahdollisia kehitysehdotuksia. Tyodn lopuksi perehdytdan IMF:n
omiin kehitysaskeliin toimintansa edistamiseksi. IMF:n kunniaksi tulee huomauttaa, etta
jarjesto on 1990-luvulta asti alkanut huomioida siihen kohdistuvaa kritiikkia ja on 2000-
luvulla julkaissut muutamia tarkasteluja, joissa se kykyjensa puitteissa, yrittaa objektii-
visesti analysoida etenkin ehdollisuuden vaikutuksia lainapakettiensa toteutumiseen.
Vaikka IMF:n suunta naytti pitkdan olevan ehdollisuuden vahentdminen ja alkuperdisen
mandaatin piirin palaaminen, on vuonna 2008 alkaneen finanssikriisin yhteydessa
myonnettyjen lainapakettien ehtojen yksityiskohtaisuus, askel painvastaiseen suuntaan.
Tutkielmaa rakentaessa on pyritty kdyttdmaan monipuolisia lahteit4 edesauttamaan ob-
jektiivisen ja kokonaisvaltaisen kuvan luomista. Tutkielman lopuksi on kokoava yh-
teenveto.

Taméan Pro Gradu- tutkielman tarkoituksena on luoda yleispéteva kokonaiskuva kan-
sainvalisen valuuttarahaston historiasta, mandaatista ja toimintatavoista. Tutkielman
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tulisi vastata yksityiskohtaisemmin kysymyksiin: Miten rakenteellisten ehtojen sisallyt-
tdminen IMF:n lainapaketteihin on vaikuttunut jarjeston suuntaan? Millaisia vaikutuksia
ehdoilla on ollut lainojen toteutukseen, noudattamiseen ja takaisinmaksuun? Kuten tut-
kielmassa tullaan todistamaan, rakenteellisten ehtojen maarallinen kasvu on suoraan
verrannollinen valuuttarahaston epdonnistuneiden lainapakettien kanssa. Millainen va-
luuttarahaston roolin tulisi olla tulevaisuudessa? Tulisiko IMF:n toimintaa mahdollisesti
kehittdd, uudistamalla sen mandaatin kokonaan? Vaikka edelld mainittujen kysymysten
aiheet ja teemat ovat laajoja, tutkielma laatija pyrkii I0ytdmaén vastauksia kysymyksiin.
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2 KANSAINVALISEN VALUUTTARAHASTON HISTORIA JA
KEHITYS

2.1 Kansainvalinen valuuttarahasto esiteltyna

2.1.1  Bretton Woods valuuttajarjestelma ja sen instituutiot

1930-luvun syvé lama ravisutti maailmaa ja siitd oppineena koettiin, ettd maiden ulkoi-
sia taloustoimia koskevan sitovan saanndston perustamista ei tulisi viivyttdd. Lama oli
johtanut suoranaiseen kauppasotaan ja uuden kayttaytymissadnnoston lahtokohtana ja
perustavoitteena oli vastaavanlaisen kehityskulun estdminen. Kansainvélista kanssa-
kdymistd haluttiin edistdd ja pyrittiin luomaan olosuhteet, ”jotka mahdollistaisivat kan-
sainvélisen tyonjaon optimaalisen hyddyntdmisen.” Bretton Woodsin valuuttajirjestel-
man paatekijoina olivat englantilainen John Maynard Keynes sek& amerikkalainen Har-
ry Dexter White. Ensimmaiset alustavat luonnokset laadittiin vuosina 1941-1943, toisen
maailmansodan vield jatkuessa. (Sydanmaki 1986, 9)

Keynesin ja Whiten luonnoksissa oli suuria eroavaisuuksia ja ehdotusten sovittami-
nen ja kiistanalaisten kohtien hiominen alkoi jo 1942. Maailmantaloudessa vallitseva
tasapainottomuus vaikutti lopulta niin, ettd molemmat osapuolet paatyivét kannattamaan
kahden erillisen instituution perustamista: kansainvalisen valuuttarahaston ja maailman-
pankin. Kansainvélinen valuuttarahasto (IMF) ja Maailmanpankki (WB) perustettiin
samanaikaisesti Bretton Woodissa, Yhdysvalloissa heindkuussa 1944. Molemmat jarjes-
tot ovat YK:n erityisjarjestdja. Sekd IMF:n ettd WB:n tavoitteena on parantaa elintasoa
jasenmaissaan. Jarjestojen lahestymistavat ovat komplementaarisia, IMF:n keskittyessé
makrotaloudellisiin aiheisiin, WB:n pddmaarana on pitkén-aikavalin taloudellinen kehi-
tys ja kdyhyyden vahentdminen. (Kansainvalinen valuuttarahasto 2013)

IMF:n mandaattina on valvoa kansainvélista rahoitusjarjestelmaa tarkkailemalla ul-
komaisia vaihtokursseja ja maksutaseita. Tavoitteena on loiventaa kansainvalisen fi-
nanssijarjestelman markkinahdiridita ja tukea tilapaisiin rahoitusvaikeuksiin joutuneita
jasenvaltioita. IMF pit&& kirjaa jasenvaltioidensa kauppataseista ja tarjoaa jasenmailleen
teknistd ja taloudellista neuvontaa. IMF myontaa lyhyité tai keski-pitkia lainoja l&hinn&
maksutaseongelmatilanteisiin. Lisdksi se myy joukkovelkakirjoja yhtidille, yksiléille ja
valtioille. (Valtiovarainministerié 2013) Bretton Woodsissa luodun valuuttajarjestelmén
toiminta perustuu siihen, ettd IMF:n jasenmaat ovat valmiita noudattamaan IMF:n tek-
nisia toimintasaantoja. (Sydanméki 1986, 9-12,20)

Maailmanpankkiryhméaan kuuluvat Kansainvélinen jélleenrakennus- ja kehityspankki
(IBRD), Kansainvalinen kehitysjarjestd (IDA), Kansainvélinen rahoitusyhtio (IFC),
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Monenkeskisten investointien takauslaitos (MIGA) ja Kansainvalinen investointiriitojen
sovittelulaitos (ICSID). WAB:n tavoitteena on vahentdd koyhyytté ja edistdd maailman-
laajuista kestdvaa kehitystd. WB myontéa pitké-aikaista lainoitusta jasenmaidensa sosi-
aalisia ja rakenteellisia uudistuksia varten, ja silla on myos térkeé rooli globaaleiden
ongelmien ratkaisemisessa (esim. kéyhyys, sairaudet, ymparistokysymykset). WB tekee
ldheistd yhteistyotd yksityisen sektorin, muiden kansainvalisten yhteiséjen (mm. YK,
EU, OECD, WTO) ja rahoituslaitosten kanssa. Vaikka WB:n mandaatti on taloudellinen
eikd poliittinen, pyrkii se kaikissa toimissaan edistamaéan hyvaa hallintoa ja korruption
vastaista toimintaa jasenmaissaan. (Valtiovarainministerié 2013) Kuvassa 1 Maailman-
pankkiryhma kaikkine jasenine.

Maailmanplankkiryhmé

l |

Kanszainvilinen Kansainvilinen Kansainvilinen Monenkeskisten Kansainvilinen
jdlleenrakennus ja kehitysjarjests rahoitusyhtio investointien investointiriitojen

N ELTpy

onLE Ra ilDA' 'EC‘ - MiGA

kehityspankki takauslaitos sovittelukeskus

Kuva 1 Maailmanpankkiryhma (Lihde: Department of Finance Canada mu-

kauttaen)

2.1.2  IMF:n organisaatio, jasenkiintiot ja 4anestyskiintiot

Kansainvalisen valuuttarahaston laatima talousohjelma on kokonaisuus perusteellisia
toimenpiteitd, joiden yhdessd hyvéksytyn rahoituksen kanssa, on tarkoitus saavuttaa
hallittu ulkoinen jarjestely ja makrotalouden vakauttaminen. Monet ohjelmat tavoittele-
vat my0s talouskasvua ja kOyhyyden véhentdmistd. Lainaohjelmien ehdollisuuksien
tavoitteena on auttaa maita ratkaisemaan maksutasevaikeuksiaan, samanaikaisesti turva-
ten IMF:n resursseja. Sen laajimmassa merkityksessé sana ehdollisuus kattaa sek& oh-
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jelmien suunnittelun ettd kéytettavissa olevat erityiset vélineet joiden avulla pyritaan
valvomaan maan ja IMF:n asettamien tavoitteiden saavuttamista. (Kansainvalinen va-
luuttarahasto 2012)

1940-luvun puolivélissd, kun kansainvalistd valuuttayhteistyota valmistettiin, eri
maaryhmien vélilla vallitsi suuri taloudellinen epétasapaino. Tama vaikutti valuuttapo-
liittisen yhteistyon saantéjen muodostumiseen ja tarvittava taloudellinen sopeutuminen
kesti pitkaan. (Sydanmaki 1986, 7) IMF:4a perustettaessa rahastoon liittyneet valtiot
suostuivat luopumaan osasta omaa suvereenia paatantévaltaansa yhteistydssa muiden
valtioiden kanssa ja tata yhteistyota valvovan jarjeston avulla. Uudesta jarjestosté tehtiin
pysyva ja ensimmaisté kertaa maailmahistoriassa sille annettiin huomattavasti hallinto-
valtaa ja taloudellisia varoja tarkoitusperiensa toteuttamiseksi. IMF:n keskeisia toimin-
nallisia tavoitteita oli vakaiden valuuttakurssien saavuttaminen ja turvaaminen, eri mai-
den valuuttojen hallittu vaihdettavuus ja pyrkimys valttaméaan kilpailevia valuuttakurs-
simuutoksia. IMF:n tuli toiminnallaan edistda naitda padmaaria ja taloudellisesti tukea
jasenmaidensa yrityksid ndiden tavoitteiden saavuttamiseksi. (Sydanmaki 1986, 13)

Yksi IMF:n keskeisista piirteista on jasenkiintiojarjestelma. Maan jasenosuus rahas-
tossa heijastaa maan suhteellista taloudellista kokoa. Jasenosuuden koko madrittelee
jasenmaiden suhteellisen &anivallan, rahoitusvelvollisuudet ja mahdollisuudet kayttaa
rahoitusta. Bretton Woodsin konferenssissa alkuperaiset kiintiot laskettiin monimutkai-
sen kaavan avulla, jossa otettiin huomioon mm. jasenmaan valuuttavaranto, bruttokan-
santuotteen ja ulkomaisten liiketoimien suhteelliset koot seké talouden avoimuuden aste
ja vientitulojen vaihteluherkkyys. Kiintiokysymys oli konferenssin vaikeimpia neuvot-
telukohtia ja lopulta amerikkalaiset kaytannossa maarittivat sen kuinka paljon Yhdys-
vallat suostuivat enintddn maksamaan. Yhdysvaltojen paatoksen jalkeen kokonaiskiin-
tioméaaralle asetettiin katto ja muut maat joutuivat neuvottelemaan keskendan siité,
kuinka suuren osuuden ne saisivat itselleen. Jos joku maa halusi suurentaa omaa osuut-
taan, se oli otettava joltain muulta pois. (Sydanmaki 1986, 20-21)

Yhdysvaltain edustajien lahtokohtana oli alusta alkaen se, ettd IMF:n tulisi turvata
rahoitusresurssiensa kayttd ja takaisinmaksu tulisi turvata luottojen ehdollisuudella.
Ehdollisuuden maarittely kehkeytyi jatkuvasti monimuotoisemmaksi ja kohdistuneem-
maksi. Alkuvaiheessa muiden maiden kanta oli, etta rahaston luotot olisi pitanyt myon-
t44 ilman mitdan luottoehtoja. Vuonna 1952 IMF:n luottopolitiikka kytkettiin suoraan
kiintidihin. Ensimmaiset viisitoista vuotta, rahasto joutui toimimaan l&dhes kokonaan
Yhdysvaltojen rahoituksen varassa, sill4 ennen kuin muiden maiden valuutat olivat saa-
vuttaneet vaihdettavuutensa, ne eivét sdantéjen mukaan olleet kayttokelpoisia. (Sydan-
maki 1986, 21-22)

Taulukoista 1, 2 ja 3 &anestyskiintididen jakautuminen maaryhmittdin on eritelty.
Taulukosta 1 on nadhtévissd miten kaksi kolmasosaa danista jakautuu vain 24 teolli-
suusmaan kesken. Taulukossa 2 muutamien pienten Eurooppalaisten maitten BKT:t4 ja
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aanimaaria on vertailtu muutamien suurempien Aasian maiden kanssa. Merkillepanta-
vaa on, ettd vaikka seitsemén pienen Eurooppalaisen maan yhteenlaskettu BKT on vain
54 % siitd mitd seitsemén suuremman Aasian maan yhteenlaskettu BKT, Eurooppalai-
silla mailla on suuremmat kiintiot. IMF mittaa kiintioitddn SDR:n mukaan. SDR on
lyhenne englanninkielisistd sanoista ”Special Drawing Rights”. Ne ovat IMF:n vuonna
1969 luoma kansainvalinen valuuttavaranto, jotka luotiin tdydentdaméan jasenmaiden
virallisia varantoja. SDR:n arvo madriteltiin alun perin vastaamaan 0,888671 grammaa
hienoa kultaa, joka tuolloin oli myds yhtd kuin yksi Yhdysvaltain dollari. Bretton
Woods- jarjestelman romahdettua vuonna 1973, SDR:n arvo kytkettiin valuuttakoriin,
joka koostuu eurosta, Japanin yenistd, Englannin punnasta ja Yhdysvaltain dollarista.
Yhdysvaltain dollarin ja SDR:n valinen kurssi on nahtavissa paivittdin IMF:n net-
tisivuilta. Se lasketaan edelld mainittujen valuuttojen tiettyjen méaarien arvojen summa-
na Yhdysvaltain dollareina, pohjautuen Lontoon markkinoilla keskipdivalla ilmeneviin
valuuttakurssinoteerauksiin. SDR:&& voidaan vaihtaa vapaasti vaihdettavissa oleviin
valuuttoihin. Kuten edella mainittiin, SDR:ét eivét ole jakautuneet jasenmaiden kesken
tasaisesti. (Kansainvalinen valuuttarahasto 2013)

Kiintididen jakautuminen maaryhmittain

Kiintididen kokonaismaara 212,666 100 %
(miljoona SDR)

24 teollisuusmaata 130,567 62,04 %
Kehittyvat ja siirtyméta- 82,009 37,96 %
loudet

Taulukko 1 Ainioikeuksien jakautuminen maaryhmittidin (Lihde: IMF, In-
ternational Financial Statistics, 04/2003)
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Pienet Euroopan maat

Maa BKT miljardia US dollaria BKT ostovoimapariteetilla Kiintio SDR:lla mitattuna
(2000) korjattuna (osuus (2000)
maailmasta 2000)
[tavalta 1912 047 18723
Belgia 2286 061 46052
Tanska 173.0 0.34 164238
Suomi 12097 029 1,263.8
Norja 166.5 0.30 16717
Ruotsi 2398 0.50 23955
Sveitsi 2401 047 34585
Yhteensa 1,360.17 298 16,9098
Aasianmaat
Kiina 1,080 1545 46872
Intia 4632 458 41582
Indoneesia 1502 1.55 20793
Korea 4615 1.70 1,633.6
Pakistan 61.1 055 1,033.7
Filippiinit 1639 067 879.9
Thaimaa 1226 095 1,0819
Yhteensa 25025 215 15,553.8

Taulukko 2 Pienten Eurooppalaisten maiden kiintioét vs. Aasian maiden kiin-
tiot (Lihde: World Economic Indicators 2003, World Bank)
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Pienet Euroopan maat

Maa BKT miljardia US dollaria BKT ostovoimapariteetilla Kiintio SDR:lla mitattuna
(2000) korjattuna (osuus (2000)
maailmasta 2000)

ltavalta 1912 047 18723
Belgia 2286 061 46052
Tanska 1730 034 16428
Hollanti 3719 0.91 51624
Norja 166.5 030 16717
Ruotsi 2398 050 23955
Sveitsi 2401 047 34585
Yhteensa 16111 360 20,808 4

Etela-Amerikan maat

Argentiina 2842 0.88 21171
Brasilia 5998 268 3,036.1
Chile 750 048 856.1
Kolumbia 78.0 065 7740
Mexico 5814 1.97 25858
Peru 529 028 638.4
Venezuela 121.3 047 26591
Yhteensa 1,756.6 7.41 12,666.6

Taulukko 3 Pienten Eurooppalaisten maiden kiintiot vs. Eteld-Amerikan
maiden kiintiot (World Economic Indicators 2003, World Bank)

IMF:n organisaatiorakenne perustuu siihen, ettd jokainen jasenvaltio nime&é yhden
edustajan ja varamiehen hallintoneuvostoon. Hallintoneuvosto maarittelee IMF:n kéy-
tdnnon toimintalinjat, jarjeston tarkoitusperien pohjalta. Koska hallintoneuvosto ko-
koontuu harvoin ja ottaa kantaa vain periaatteellisiin kysymyksiin, kdytdnnon toimet on
delegoitu jarjeston johtokunnalle. Viisi jasenosuudeltaan suurinta valtiota ja kaksi ra-
hastoa eniten rahoittanutta maata saavat nimittdd oman edustajansa johtokunnan jase-
neksi. Muut maat valitsevat yhteisid edustajia johtokuntaan vaaleilla. Valittujen jasenten
lukumaéra on kasvanut sitd mukaan kuin rahaston jaseniksi on liittynyt uusia maita.
(Sydanmaki 1986, 22)
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Kuva 2 IMF:n hallinnointirakenne (Lihde: Martinez-Diaz mukauttaen)

Kuvassa 2 IMF:n hallintorakennetta ja vaikutusketjuja on kuvattu. Keskeisia toimi-
joita valuuttarahaston vaikutusketjussa ovat hallitus, johtokunta, IMFC (International
Monetary and Financial Committee), toimitusjohtaja, henkilokunta, paikalliset viran-
omaiset ja G-7, G-20 ja G-24 maat. Paikalliset viranomaiset ja G-7/20/24 maat eivat
kuulu varsinaiseen hallintorakenteeseen, mutta he pyrkivat vaikuttamaan toimielimiin
ulkopuolelta. Johtokunta vastaa IMF:n toiminnasta, sille suoduin valtuuksin, ja yhdessa
jarjestdn virkamiehiston kanssa he esittelevat suosituksensa uusista toimintalinjoista
hallitukselle. Térkeisiin periaatekysymyksiin tarvitaan suuri danten enemmistd, mika
antaa Yhdysvalloille tai muiden maiden erilaisille ryhmille (esim. Euroopan Unioni,
Afrikan Unioni) veto-oikeuden. IMF:n hallintomalli on kohtalaisen jaykka, mutta niin
kauan kun kaikkien maiden tavoitteet ja edut ovat yhdensuuntaiset, mekanismi toimii.
(Sydanmaki 1986, 22-23)

2.2  Valuuttarahasto eri vuosikymmenina

2.2.1  1940-1950 luku

1940- ja 1950- luvun vaihteessa IMF:lle jai sivustakatsojan rooli. Valuuttarahastosopi-
mus asetti jadsenmaiden valuuttakurssikdytanndille tietyt raamit, mutta IMF ei voinut
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toimia merkittdvana luotonldhteend, eik&d Marshall-avun vuoksi siihen ollut tarvetta-
kaan. IMF keskittyi aluksi omien luototusperiaatteidensa méaarittelyyn ja oman politiik-
kalinjan muotoiluun. Vuonna 1952 IMF:n kultaosuuden nostoja koskeva politiikka vah-
vistettiin ja jarjeston koko luototuspolitiikan perusta, valmiusluottokdytantd, maéaritel-
tiin. Valmiusluottoihin liitettiin talouspoliittista ehdollisuutta, laina-aika vahvistettiin
suhteellisen lyhyeksi ja jdsenosuus jaettiin neljadn osaan. Mitd suuremman luoton maa
otti, sitd tiukemmaksi sen luottojen ehdot tulivat. Ehdollisuuden vastapainona oli luotto-
jen matala korko. Yhteistyojarjeston roolissa IMF rahoitti luotonantonsa hyvasséd mak-
sutaseasemassa olevista maista, joille maksettava hyvityskorko oli matala. Ehdollisuutta
tiukennettiin varsinaisesti vuonna 1955. (Sydédnmaéki 1986, 25-28)

Koko IMF:n ja Bretton Woodsin valuuttajarjestelman toiminta oli 1940-luvun lopus-
sa ja 1950-luvulla perustunut yhteneviin ndkemyksiin jarjestelman toiminnasta ja kun
yhteinen valuuttapoliittinen intressi ei enda ollut itsestdaan selvad, valuutta-asioiden rat-
kaiseminen vaikeutui. Valuuttajarjestelmén toimivuus ei ollut onnistuneesti suhteutettu
niihin asetettuihin tavoitteisiin, miké johtui jasenmaiden suurista taloudellisista vaike-
uksista ja myos siita, ettd IMF:n sopimusjarjestelmé oli normistoineen liian tiukka ja-
senmaiden omaksuttavaksi. Vuonna 1956 ainoastaan 24 maata 60:sta noudatti IMF:n
sopimuksen mukaista efektiivistd valuuttansa Kkiinteatd pariarvoa. (Sydanméki 1986,
30-31)

2.2.2  1960- ja 1970-luku

1970-luvun alussa kun suuret teollisuusmaat olivat yleisesti ryhtyneet kelluttamaan va-
luuttojansa, IMF:n kaytdnnon toimintaedellytykset olivat varsin heikot. Valuuttainter-
ventioiden vahenemisen myo6ta suuret teollisuusmaat siirtyivat pois IMF:n vaikutusken-
tastd. Lisaksi samaan aikaan maailmanpankin toiminta oli hyvin aktiivista ja kansainva-
liset pankit olivat ryhtyneet rahoittamaan kehitysmaita. Ensimmainen 6ljykriisi vuonna
1973 kuitenkin osoitti, ettd virallistakin maksutaserahoitusta tarvittiin viela ja IMF:n
rahoituksen kaytté kasvoi hyvin voimakkaasti vuosina 1974-1976. Rahoitusta jarjestet-
tiin kuitenkin ns. 6ljyluottoina, jolloin siihen ei siséltynyt talouspoliittista ehdollisuutta.
(Sydanméki 1986, 92-93)

IMF:n rahoituksen kaytto oli varsin vahaista vuosina 1977-1979, mik& kuvastaa kan-
sainvalisen rahoitusjarjestelmén likviditeetin valjyyttad. Jadsenmaista, erityisesti kehitys-
maat, olivat hyvin haluttomia ehdollisten rahoitusjarjestelyiden k&yttéon. Jotkut kehi-
tysmaat joutuivat rahoittajien painostuksesta kuitenkin k&&antymaan IMF:n puoleen luot-
tokelpoisuutensa palauttamiseksi. Harmillisesti IMF:n valiton rahoituskyky oli hei-
koimmillaan silloin, kun jasenmaiden rahoitustarpeet olivat suurimmillaan. (Sydanmaki
1986, 92-93)
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2.2.3  1980- ja 1990-luku

IMF ja maailmanpankki mukauttivat lainachjelmiaan 1980- ja 1990-luvuilla pysyakseen
ajan tasalla muuttuvien taloudellisten olosuhteiden ja kehittyvien taloudellisten teorioi-
den kanssa. Erityisesti lainaohjelmiin liséttyjen ehtojen maara nousi dramaattisesti. Lai-
naehtojen keskiarvo oli valuuttarahaston lainoissa 1970-luvulla kuusi ja 1980-luvulla jo
kymmenen. Maailmanpankin lainoissa méara nousi vastaavasti 32:sta 56:een. (Kapur -
Webb 2000) 1990-luvulla kehitys lainoihin lisattyjen ehtojen méérassé nousi tasaisesti,
ja huomio keskitettiin rakenteelliseen ehdollisuuteen. Rakenteellisten ehtojen maaré
nousi korkeimmilleen Kaakkois-Aasian kriisin yhteydessd, jossa muun muassa Indone-
sian lainaan siséltyi 140 rakenteellista ehtoa ja Thaimaan lainaan 73. Rakenteellisten
ehtojen liséksi lainapaketteihin sisaltyi myds perinteisid kvantitatiivisia tulostavoitteita
ja raha- ja finanssipolitiikkaan liittyvia ehtoja. Useiden kehittyvien maiden hallituksen
ylikuormittuivat IMF:n vaatimusten alla, ollen jo valmiiksi taystyollistyneita talouskrii-
sin johdosta. (Buira 2003, 1-4)

KESKIARVO RAKENTEELLISTEN EHTOJEN MAARASTA
LAINAOHJELMAA KOHDEN VUOSINA 1987-1999

18
16 -
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1991
1993
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1996
1997
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Kuva 3 Rakenteellisen ehtojen mdird IMF:n lainaohjelmissa vuosina 1987-
1999 (Lihde: Buira 2003, 17 mukauttaen)
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Kuvassa 3 esitellaén rakenteellisten ehtojen keskimaaraista lukumaaréa IMF:n laina-
ohjelmissa vuosina 1987-1999. Muutamaa poikkeusvuotta lukuun ottamatta ehtojen
maarassa on selkedsti havaittavissa nouseva trendi. Vuonna 1987 rakenteellisia ehtoja
oli lainapaketeissa keskimaarin kaksi. Tasan kymmenen vuotta my6hemmin, vuonna
1997, ehtoja oli ennétykselliset 17. Kun ehtojen, erityisesti perustavanlaatuisiin raken-
teisiin liittyvien, maard nousi, valuuttarahaston lainaehtoja noudattavien jasenmaiden
osuus laski yhta merkittavasti. (Buira 2003, 2-3)

60,0
50,0
| :
40,0 x<0.25
M 0.25=<x<0.5
30,0 0.50=<x<0.7
M 0.75=<x<1.0
Hx=1.
20,0 x=1.0
W 0.75=<x
10,0
0,0 +—

1973-1977 1978-1982 1983-1987 1988-1992 1993-1997

Kuva 4 Lainaehtojen noudattaminen (Prosenttiosuus IMF:n lainoista, jotka
maksettiin sopimuksen mukaan) (Lihde: Buira 2003, 9 mukauttaen)

Kuvassa 4 havainnollistetaan valuuttarahaston lainaehtojen noudattamista vuodesta
1973 vuoteen 1997. Lainaohjelmien mé&érda, jotka suoritettiin onnistuneesti loppuun,
putosi yli 50 prosentista 1970-luvulla, alle 30 prosenttiin 1990-luvulla. N&diden hyvin
matalien onnistumisprosenttien seurauksena on vaikea vaittaa, ettd ehdot paransivat
jasenmaiden maksutaseongelmia tai onnistuneesti turvasivat velkojen takaisinmaksua,
joka on tarpeen turvatakseen valuuttarahaston kiertvien varojen rakennetta. Ne voivat
kuitenkin palvella velkojamaiden toivomia rakenteellisia muutoksia. Samalla kun laina-
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ehtojen noudattaminen on vahentynyt, rahaston ohjelmien uskottavuus on kérsinyt ja
niiden katalyyttinen luonne on kyseenalaistettu. Valuuttarahaston kokoiselle jarjestolle
talld on ilmeisié seurauksia. (Buira 2003, 2-3)

2.2.4  2000-luku

1990- ja 2000-luvun taitteessa IMF vaikutti olevan erittdin vahvassa asemassa. Tilanne
muuttui vuonna 2003 kun rahoitusmarkkinat ja kehittyvat taloudet ensimmadisen kerran
kohtasivat. Rahoitusmarkkinoilla kehittyneiden maiden pitkan aikavalin korot olivat
pudonneet historiallisen matalalle tasolle, mink& seurauksena sijoitusvarallisuus alkoi
kiihtyvélla vauhdilla kanavoitua kehittyviin talouksiin paremman tuoton perassa. IMF:n
luotettavimmille asiakkaille tarjoutui uusi, hinnaltaan Kilpailukykyinen rahoituslahde.
Tama johti radikaaleihin muutoksiin, esimerkiksi Latinalaisen Amerikan dollariméaaréis-
ten valtionlainojen korkoero Yhdysvaltojen valtionlainoihin, supistui vuoden 2003 ai-
kana noin seitsemasta prosenttiyksikdsta alle kolmeen prosenttiyksikkdon. (Saarenhei-
mo 2008, 407)

Samanaikaisesti maailman koko globaali rahoitustasapaino muuttui ennen nédkemat-
tomaélla tavalla. Moniin kehittyviin talouksiin kasvoi mittava, rakenteellinen rahoitusyli-
jaama, osin 6ljytulojen ja osin viennin vahvan vedon ansiosta, joka vahensi suoran ul-
koisen rahoituksen tarvetta. Ulkoista rahoitusta olikin saatavilla markkinoiden lisaksi
nyt myos ylijagdmaisilta kehittyvilta talouksilta. Naiden tapahtumien seurauksena valuut-
tarahaston luotonanto romahti 85 prosenttia ja se oli vuoden 2007 lopussa alle 15 mil-
jardia dollaria. Erityisen jyrkasti putosi valuuttarahaston omaan taseeseen voittoa tuot-
tava ns. RA-luotonanto, joka supistui tuona aikana yli 90 prosenttia. Y htdaikaisesti kun
IMF:n lainaohjelmien kanssa kilpailevia uusia rahoitusléhteitd nousi esiin, sen suhteet
merkittdvadn osaan sen perinteisestéd asiakaskunnasta heikkenivét. Vuonna 1997 alkanut
Kaakkois-Aasian kriisid sekd vuonna 1999 alkanut Argentiinan kriisi ndhdaan selkeina
kulminaatiopisteina talle kehitykselle ja heikot suhteet valuuttarahaston ja asiakkaiden
valilla on 2010-luvulla edelleen keskeinen tekija IMF:n monissa ongelmissa. (Saaren-
heimo 2008, 407)
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3 KANSAINVALISEN VALUUTTARAHASTON TOIMINTA-
PERIAATTEET

3.1 IMF:n lainojen ehdollisuus ja ehtojen valvonta

3.1.1  Alkuperainen ehdollisuuteen liittyva debatti

Alkuperaiselld ehdollisuuteen liittyvélla debatilla viitataan keskusteluun, joka herdasi
WB:n sopeuttaessaan luotonantoaan rakenteellisilla uudistuksilla, ja IMF:n laajentaes-
saan alkuperéisia ehtojaan 1980-luvun puolivalissd. Koska toimintaperiaatteiden muu-
tokset ajoittuivat samanaikaisesti uus-liberaalisen talousajattelun kasvun kanssa, lisaan-
tynyt ehdollisuus yhdistettiin alusta alkaen yksityistamiseen ja vapauttamiseen. (Bull -
Jerve - Sigvaldsen 2006, 6)

Ehdollisuus, siind maarin miten se késitetdan tana paivana, sai alkunsa IMF:st, ja oli
aluksi hyvin tarkasti keskittynyt makrotalouteen. Sen tarkoituksena oli korvata perintei-
sesti kasitetty vakuus, jotka liikepankit yleisesti kerésivat talon tai maan muodossa, ti-
lanteissa jolloin lainanottaja ei kyennyt maksamaan lainaansa takaisin. Kansainvélisissa
rahoitusjarjestoissa (IFI), kuten IMF:ssa ja WB:ssd, ehdoilla oli eri tarkoitusperd. Ne
liittyivét alun perin talousohjelman rahoittamiseen ja niilla kyettiin varmistamaan, etta
varat kaytettiin tarkoitetulla tavalla. 1980-luvulla kayttdonotetun politiikan perusteena
oli edesauttaa lainanantajaan mukauttamaan rakenteellisia jarjestelyja, jotka néhtiin ta-
louskasvun ja kehityksen esteina. (Bull - Jerve - Sigvaldsen 2006, 6)

3.1.2  IMF:n perustelut 2010-luvulla

Kansainvalinen valuuttarahaston mukaan, heilla on oikeus lisatd myontamilleen lainoil-
leen ehtoja. IMF:n mukaan kun maa lainaa IMF:Ita rahaa, kyseisen maan hallitus sitou-
tuu mukauttamaan talouspolitiikkaansa niin, ettd ongelmat jotka ovat saattaneet maan
kriisiin, saadaan ratkaistua. Lainaehdoilla pyritddn myos varmistamaan, ettd maa kyke-
nee maksamaan IMF:lle takaisin, jotta sen resursseja voitaisiin kayttdd myods muiden
jasenten hyvaksi. Viime vuosina IMF on virtaviivaistanut ehtoja, edistadkseen kansallis-
ta sitoutumista vahvan ja tehokkaan politiikan puolesta. (Kansainvalinen valuuttarahasto
2013)

Ehdollisuus, sen laajassa merkityksessd, kattaa seka IMF:n tukemien talous- ja ra-
kennepoliittisten ohjelmien suunnitellun, ettd erityiset tyokalut, joilla monitoroidaan
edistymistd maan IMF:n kanssa yhteistydssa asettamia tavoitteita kohti. IMF:n mukaan
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ehdot auttavat maita ratkaisemaan maksutaseen ongelmiaan turvautumatta toimenpitei-
siin, jotka olisivat haitallisia kansallista tai kansainvalistd vaurautta kohtaan. Samanai-
kaisesti toimenpiteilla on tarkoitus turvata IMF:n varoja varmistamalla, ettd maan mak-
sutase on tarpeeksi vahva, jotta se kykenee maksamaan lainansa takaisin. Kaikki IMF:n
tukemien ohjelmien alla olevien ehtojen tulee olla “makro-kriittisid”, eli joko ratkaise-
via saavuttamaan ohjelman makrotaloudelliset tavoitteet tai taytdntéonpanon edellytté-
mid IMF:n erityssadannoksisséd perustamisartikloissa. (Kansainvalinen valuuttarahasto
2013)

Jasenmailla itsell&&n on ensisijainen vastuu niiden keinojen valitsemisessa, suunnitte-
lemisessa ja toteuttamisessa, joilla IMF:n tukema ohjelma onnistuu. Keinot ja suunni-
telma kuvaillaan aiesopimuksessa, joka usein sisaltdd muistion talous- ja rahapolitiikas-
ta. Valuuttarahaston mukaan ohjelman tavoitteet ja politiikka riippuvat maan olosuhteis-
ta, mutta padtavoite on aina palauttaa ja sailyttad maksutaseen tasapaino ja makrotalou-
den vakaus, samanaikaisesti luoden kestava ja laadukas kasvualusta. Matalan tulotason
maissa koyhyyden véhentaminen on myds oleellista. (Kansainvélinen valuuttarahasto
2013)

Useimmiten IMF:n rahoitus suoritetaan erissd, jotka toteutetaan toimien arvioinnin ja
seuraamisen jalkeen. Talla tavoin pyritddn varmistamaan ohjelman toteutumista ja va-
hentdamaédn IMF:lle koituvia riskeja. Toteutuneen perusteella IMF:n johtokunta arvioi
sédannollisesti, onko IMF:n tukema ohjelma edennyt ja ovatko muutokset tarpeen, jotta
ohjelman tavoitteet saavutettaisiin. Arvioinnissa pyritdadn keskittymaan sekd mennee-
seen, jo tapahtuneisiin asioihin, ettd tulevaan. Maksuerat voidaan suorittaa vain kun
arvio lainaohjelman tilasta on suoritettu ja IMF:n johtokunta on sen hyvaksynyt. Va-
luuttarahasto valvoo ehtojen noudattamista useilla eri tavoilla. Eri indikaattoreita voivat
olla ennaltaehkaisevét toimet, kvantitatiiviset mittarit, indikoivat tavoitteet ja rakenteel-
liset viitearvot. IMF:n tietokanta (Monitoring of Fund Arrangements MONA), joka on
julkisesti saatavilla, kattaa kaikki nakékulmat ohjelman ehdollisuuteen. (Kansainvélinen
valuuttarahasto 2013)

3.2 IMF:n toiminta

3.2.1  Mahdolliset hyddyt ja mahdolliset kustannukset IMF:n lainachjelmasta

Hyddyt lainaohjelman neuvottelemisesta valuuttarahaston kanssa syntyvét kasvaneiden
taloudellisten resurssien kautta. Kasvavat resurssit voivat tulla joko suoraan rahaston
kautta, tai ne voivat olla Iahtdisin positiivisista signaaleista jotka lainaohjelma viestittaa
vaikuttaen muihin pd&domavirtoihin. Lisaantyneen hyddyn arvo syntyy vaihtoehtoisten



26

rahoituslahteiden saatavuudesta ja hinnasta rahaston lainaohjelman puuttuessa. IMF:n
myontdman rahoituksen arvo nousee muualta saatavan rahoituksen vahentyessd. Koska
ensimmadinen lainaerd rahastosta maksetaan lainaohjelman alussa, MB:n (rajahyoty)
aikataulu, alla olevassa kuvassa 5, alkaa pystysuoran akselin ylélaidasta. MB-kéyran
muoto riippuu siitd, miten lainaohjelman rajahy6ty muuttuu ohjelman edetessé. Kayran
muotoon vaikuttavat myds implementoinnin aste: onko se vakio, laskeva vai nouseva, ja
missa tahdissa se nousee tai laskee. (Bird 2006, 18-19)

Kuten edelld todettiin, valuuttarahaston lainaohjelman hyoty riippuu siitd missd maa-
rin sen avulla syntyy lisaa rahavirtoja. On mahdollista, ettd MB-kdyran aikataulu saattaa
laskea joko tilanteissa joissa katalyyttinen vaikutus on poissa tai joissa se on vahva,
mutta riippuvainen lainaohjelman ilmoituksesta eiké niin ikdan taytantédénpanosta. Ti-
lanteissa, joissa katalyyttisen vaikutus riippuu ohjelman taytantéonpanon asteesta, MB-
kayra on litteampi (MB2) tai ylospdin kaareva (MB3). Vastaavanlaisia argumentteja
voidaan ilmaista myds hieman eri tavalla. Maat kdantyvat IMF:n puoleen tilanteissa,
joissa niiden epéatasapainoisesta maksutaseesta on tullut rajoittava tekija niiden kykyyn
saavuttaa muita tavoitteitaan. Hyoty IMF:n ohjelmasta on, ettd tdma rajoite lieventyy.
Saavutetun edun suuruus riippuu siis missa méaarin kyseinen rajoite lieventyy, esimer-
kiksi se voidaan ilmaista kykyné saavuttaa paremmin muita poliittisia tavoitteita. IMF:n
ohjelman rajahy6ty on yleisen kaavan mukaan suurimmillaan ohjelman alussa, ja sen
jalkeen vihitellen MB-kayra kaartuu alaspdin ja voi jopa pienentya kiihtyvalla vauhdilla
(MB4). (Bird 2006, 19-20)

MB-kéyréan kaltevuuteen liittyen voi tehdd kolme lisdobservaatiota. Ensinakin halli-
tukset ovat usein huolissaan siita, ettd IMF:n puoleen kaantyminen voi lahettdd markki-
noille negatiivisen signaaliin, vihjaamalla, ettd maalla on vaikeuksia taloutensa kanssa.
Tasta johtuen katalyyttinen efekti voi olla negatiivinen. Maa jolle yksityinen sektori
tarjoaa vield jonkin asteista luottoa, voi laskea, ettd vahentyneet rahavirrat yksityiselta
sektorilta voivat maarallisesti ylittad IMF:Itd tulevan luotonmaéran. Naissa tilanteissa
MB-kéyra alkaa pisteessa vaakatason akselin alapuolelta, kuten MB5. Talléin hydty on
negatiivinen. Jollei hallitus usko ohjelman implementoinnin johtavan yksityisen sekto-
rin rahavirtoihin positiivisesti, ei IMF:n lainaohjelmasta ole maalle hydtya, silla oletus
olisi ettd lyhyen aikavélin ulkoisen rahoituksen rajoitus olisi sitova lopputulos. Toiseksi,
silla IMF:n lainat jaetaan erissa, MB-kéyran kaltevuus laskee teknisesti asteittain, jol-
loin hyoty laskee jokaisen saadun lainaeran jélkeen. Lisahyoty implementoinnin jatka-
misesta tulee osittain lisanostojen mahdollisesta optiosta. Tdma ei luonnollisestikaan
pade viimeisen osuuden osalla, edellyttéen, ettd implementoinnin rajahyoty viimeisen
erdn jalkeen putoaa nollaan, jos katalyyttinen vaikutus poistetaan. Kolmanneksi on tér-
ke&é korostaa taloudellisen kehityskaaren ymparilla vallitsevaa epdvarmuutta, puhumat-
takaan politiikan vaikutuksesta. Ex post, eli lainaohjelman jalkeen, hyoty IMF:n laina-
ohjelmasta eivat valttamatta kohtaa ex ante, eli ennen lainaohjelmaa syntyneita odotuk-
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sia. Esimerkiksi, silloin kun ohjelmaa neuvotellaan, voidaan odottaa, ettd implementaa-
tiolla on positiivinen vaikutus muihin rahavirtoihin. Jos tdma vaikutus ei toteudu tai se
mykistetaan, todellinen MB-kéyrd (MBa) voi sijoittua odotetun kéyran (MBe) alapuo-
lelle. (Bird 2006, 20-21)

Mahdollizat hyodyt IMF:nlainachjelmasta
Rajahyodyt

MB2 /MBe

MB4

MB1/MBa

Aika/ Implementoinnintaso
Ohjelman Ohjelman
aloitus lopatus

MB35

Kuva 5 Mahdolliset hyodyt IMF:n lainaohjelmasta (Lihde: Bird 2006, 39 mu-

kauttaen)

IMF:n lainaohjelman implementoinnin kustannus, kuvataan yll& olevassa kuvassa ra-
jakustannus-kéyrélla (MC). Neuvottelevan hallituksen ndkdkulmasta IMF:n lainaohjel-
man kustannus voidaan ndhda siséllytettyjen ehtojen mukaan. Luonnollisesti hallitukset
suosivat ehdotonta taloudellista tukea. Voidaan olettaa, etta hallituksen suosiman poli-
tilkkan ja IMF:n suosiman toimintakdytannon valilla vallitsee ristiriita: niiden kohde-
funktiot eroavat. Hallituksen tavoitteena on pysyé vallassa, taten heidén voidaan haluta
yllapitavan lyhyen aikavélin elintason niin hyvin kuin mahdollista ja se pyrkii mini-
moimaan mukautuksesta johtuvat kustannukset. IMF toisaalta, tavoittelee lyhyen aika-
valin maksutaseen tasapainottamista, ja sen odotetaan painottavan makrotalouden va-
kauttamista. Tietylla tavalla epatasapainoinen maksutase on hallitukselle rajoite, sen
pyrkiessédén saavuttaa muita tavoitteitaan, mutta sen tasapainottaminen on itsesséan ob-
jektiivi IMF:lle. IMF:n ei tarvitse olla huolissaan sen toimintojen sisapoliittisista vaiku-
tuksista. Omista syistdan johtuen IMF usein suosii talouden vapauttamista ja avoimuut-
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ta, mik& ei aina ole sopusoinnussa hallituksen preferenssien kanssa. Mita suuremmat
eroavaisuudet IMF:n ja hallituksen ndkemysten vélilla ovat, sitd suurempi IMF:n ehdol-
lisuuden hinta on hallituksen nakokulmasta. Koska ennakkoehdot implementoidaan
lainaohjelman alussa, MC-kdyra alkaa vertikaalisen akselin ylapéaasta. Mita suurempi
vastustus hallitukselta seurata IMF:n politiikka, sitd korkeammalta pisteeltd akselilta
MC-kayré alkaa. (Bird 2006, 21-22)

On myaos tilanteita, jolloin hallitus on halukas seuraamaan IMF:n neuvoja, mutta on
huolissaan poliittisesta vastustuksesta kotimaassaan. Naissé tilanteissa hallitus saattaa
kayttdd IMF:44 erddnlaisena “syntipukkina”, vihentddkseen sisdpoliittista tuhoa, jonka
se saattaisi kohdata jos se tavoittelisi muutoksia itsenaisesti. IMF:n ehdollisuus véhentaa
voimakkaiden oppositioryhmien valtaa. Talléin ehdollisuuden kustannukset ovat nega-
tilvisia ja MC-kayra alkaa horisontaalisen akselin alapuolelta (MC2). IMF:n ehdollisuu-
den kustannuksista puhuttaessa on huomioitava kaksi vertailutekijaa. Ensinakin, halli-
tuksen ja IMF:n toimenpiteiden valiset erot, kuten aiemmin puhuttiin, ja toiseksi, mita
keinoja hallituksella olisi samanaikaisesti tarjolla, mikali silla ei olisi tarjolla apua
IMF:Ita. Vahentyneen ulkopuolisen rahoituksen myotd, vaihtoehtoiset keinot voisivat
vaatia intensiivisempaa saatamista, kuin IMF:n keinojen my6tad. On huomioitu, etta va-
luuttarahaston puoleen kaantyvilla hallituksilla on tapana vaheksya epétasapainoisen
maksutaseen aiheuttamia rajoitteita ulkopuolista rahoitusta hankkiessa, ja vastaavasti
liioitella IMF:n ehdollisuuden hintaa. (Bird 2006, 22-23)
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Mahdollisat kustannuksat IMF:nlainachjelmasta

Rajakustan-
nuksst

MC3

MCa

MC1/MCe

+ Aika/Implementoinnintaso
Ohjelman Nagatiivinen Ohjelman
aloitus vlkoisvaikutus lopatus
MC2

Kuva 6 Mahdolliset kustannukset IMF:n lainaohjelmasta (Lihde: Bird 2006,

39 mukauttaen)

Valuuttarahaston lainaohjelmien havaitut kustannukset, eivat aina ole korreloi IMF:n
poliittisten keinojen kanssa. Riippumatta siitd ovatko lainaehdot yksinkertaisia vai
komplekseja, hallitukset eivat usein suosi sitd, ettd maaraykset tulevat IMF:It4. Tassa
suhteessa, ehdollisuuden kustannukset syntyvét talouspolitiikan suunnittelun itseméaéa-
raamisoikeuden menettamisestd. Muiden asioiden pitéessd ennallaan, mita suurempana
hallitus arvostaa itsemaaradmisoikeutta sitd korkeammalta vertikaaliselta akselilta MC-
kayra alkaa. MC-kdyran muoto on riippuvainen implementoinnin asteesta ja ehdollisuu-
den kustannusten muutoksista ajan myota. Olettaen, ettd itsemaardédmisoikeuden Kkus-
tannus ei muutu, kustannukset voivat laskea, jos implementointi helpottuu progressiivi-
sesti, lainaohjelman mydhemmissé vaiheissa. Jarjestelyyn liittyvat kustannukset kohdis-
tuvat korostetusti ohjelman alkuun. Péinvastoin kuin tassd, tilanteissa joissa hallitukset
lykkadvat haastavimmat toimenpiteet lainachjelman myohempéan vaiheeseen, MC-
kéayré kaartuu yléspain, mahdollisesti kiihtyvassé tahdissa, kuten MC3-kdyra osoittaa.
Nama lykatyt elementit ovat usein ne, jotka aiheuttavat suurinta poliittista vastustusta.
(Bird 2006, 23-24)

Kuten hyotyja tarkastellessa tuli ilmi, myds ohjelman todelliset kustannukset voivat
olla erota odotetuista. T&ma voi johtua siitg, ettd talouden vaikutukset erosivat oletetuis-
ta, tai kenties sisapoliittinen vastustus ohjelmaan toimenpiteitd kohtaan oli suurempaa
tai pienempdad kuin odotettiin. Tdmén seurauksena toteutuneella MC-kéyrélla voi olla
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erilainen muoto tai sijainti. MC-kayraan vaikuttavat myds talouden shokit, positiiviset
tai negatiiviset. (Bird 2006, 24)

3.2.2  Tekeekd IMF enemman haittaa vai hyotya? Case: Jamaika ja IMF

Lukuisat maat ovat joutuneet kdantymaan IMF:n puoleen useaan eri kertaan. Seuraa-
vaksi tutkitaan IMF:n toimintaa Jamaikassa, monen eri vuosikymmenen aikana. Kappa-
leessa nelja tullaan perehtyméan valuuttarahaston toimintaan jasenmaissaan lyhyempi-
aikaisten Kkriisien yhteydessa. Jamaika joutui turvautumaan IMF:8an miltei jatkuvasti
vuosina 1973-1996. Vakavan talouden taantuman keskelld kesélla 2009, Jamaikan val-
tiovarainministeri ilmoitti Jamaikan tavoittelevan valuuttarahastolta uutta hatélainaa.
Jamaikan ja IMF:n paéstya sopimukseen Jamaikalle avautui mahdollisuus lainaan myos
maailmanpankilta ja Inter-American kehityspankilta (IADB). IMF:n ohjelmaan siséltyi
kolmi-osainen strategia: keski-pitkan aikavalin finanssipolitiikan vakauttaminen, korko-
tason alentaminen ja ylivelkaantumiseen puuttuminen ja rahoitussektorin uudistaminen.
Useimmat jamaikalaiset ottivat uutisen IMF:n paluusta tyrmistyneena vastaan. 1980-
luvun huonoista muistoista johtuneista kireistd valeista huolimatta IMF:n ohjelma vaati
menojen supistamista. Menojen leikkaamisella oli negatiivinen vaikutus koulutuksen,
terveydenhoidon ja turismin liséksi tyollisyyteen. Vaikka valuuttarahasto mainitsee ra-
hapolitiikan paatavoitteekseen inflaation hillitsemisen, sen ohjelma ei keskittynyt aino-
astaan rahapolitiikkaan. IMF:n sopimus sisalsi myos isoja uudistuksia julkiselle sekto-
rille, kuten omaisuuden myymisté ja realisoimista. (Johnston - Montecino 2011, 12)

Jamaika on karu esimerkki pitkan aikavalin kustannuksista, joita liiallinen velkataak-
ka voi asettaa kehitysmaalle, etenkin tilanteessa joissa velkojien edut on priorisoitu ko-
ko maan tarpeiden yli. Samanaikaisesti Jamaikan ja IMF:n sopimus sisélsi pro syklista,
eli suhdanteita vahvistavaa, makrotaloudellista politiikkaa jopa laskusuhdanteen aikana.
Tama epasuotuisa politiikka uhkaa ruokkivan kestamatonta syklid, jossa julkisten meno-
jen leikkaukset johtavat alhaiseen kasvuvauhtiin ja julkisen velan kasvuun, mika vuorol-
laan johtaa lisdleikkauksiin ja vield hitaampaan kasvuun. Jotta Jamaikan talous ei polki-
si paikallaan, velkaongelmiin tulisi puuttua tavalla, jossa talouskasvu ja ty6llisyys otet-
taisiin enemman huomioon. (Johnston - Montecino 2011, 18)

Kansainvélisen valuuttarahaston tulkinnan mukaan (International Monetary Fund
2010, 17) Jamaikan viranomaiset ennakoivat, ettd taloudellinen tuki IMF:It4 voisi olla
avain kriittisen rahoituksen saamiseen myds muilta monenvalisilta instituutioilta. Shawn
(2012) mukaan lainasopimus IMF:n kanssa on keino avata muuta kansainvalisté rahoi-
tusta, lahettamélla positiivinen signaali kumppaneille kuten IDB:lle (Inter American
Development Bank), Maailmanpankille, Euroopan Unionille ja Karibian Kehityspankil-
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le. Tama oli todennékdisesti suuri motivaatio Jamaikalle, heidan l&ahestyessa valuuttara-
hastoa uudelleen. (Johnston - Montecino 2012, 4-5)

Vuonna 2013 Tammikuussa Jamaika ja IMF ovat, jalleen kerran, sopimassa uudesta
lainapaketista. Johnstonin (2013) mukaan lainaohjelma on valitettavasti tdynna samoja
epéaonnistuneita menettelytapoja kun aikaisemminkin. Jamaikalla on erittéin suuri velka,
jonka lyhentamiseen se ei kykene. Samalla kun se on pyrkinyt noudattamaan IMF:n
sille maarddmaé saastopolitiikkaa, sen talous on lamaantunut ja tyottémyys kasvanut.
Hén jatkaa linjaamalla, ettd IMF:n toiminta Jamaikassa on hyva esimerkki siitd, miten
menneista virheisté ei opita.
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4 KANSAINVALISEN VALUUTTARAHASTON TOIMINTA
ERI KRIISIEN YHTEYDESSA

4.1 Kaakkois-Aasian talouskriisi vuosina 1997-1999

4.1.1  Kiriisiin johtanut aika

Toista maailmansotaa seuranneiden neljankymmenen vuoden aikana talouskasvu Kaak-
kois-Aasian maissa oli erittain nopeaa. Maailmalla puhuttiinkin yleisesti Aasian ihmees-
t4, ja nopeassa kasvuvauhdissa olevia maita kutsuttiin Aasian tiikereiksi. Valittomasti
toisen maailmansodan paatyttyd maissa toteutettiin laajoja maareformeja, jotka tasoitti-
vat tulonjakoa ja edesauttoivat luomaan poliittista vakautta. Rodrikin (1997) mukaan
erds voimakkaan talouskasvun tekija on ollut suhteellisen tasainen tulonjako, joka tu-
kemalla yhteiskunnallista stabiilisuutta on mahdollistanut pitkéjanteisten investointioh-
jelmien toteuttamisen. Monet taloustieteilijat olivat tosin huolissaan siitd, ettd maiden
kasvustrategia perustui tuotannontekijoiden akkumuloimisille, eiké kokonaistuottavuu-
den kasvulla ollut suurta merkitysté talouskasvussa. (Bockerman - Kiander 1999, 557,
563-564)

Thaimaan valuutan devalvaatio kevadlla 1997 katsotaan laukaisseen Kaakkois-
Aasian Kriisin. Rahoitusmarkkinakriisi levisi nopeasti ympéroiviin Aasian ns. tiikerei-
hin. Siita seurasi sijoittajien paniikki mika johti padomapakoon, valuuttojen romahtami-
seen ja korkojen tuntuvaan nousuun. Lainahanojen &killisesti sulkeuduttua maiden va-
luuttavarannot alkoivat ehtyé ja valuuttarahasto kutsuttiin apuun. (Béckerman - Kiander
1999, 559)

4.1.2  Kiriisin syyt

Kaakkois-Aasian talouskriisin syita esiteltaessa esille nousevat kaksi erilaista ndkemys-
t4. Ensimmadisen ndkemyksen mukaan kriisin taustalla ovat maiden talouksien raken-
teelliset heikkoudet (Corsetti - Pesenti - Roubini 1998, 4-8). Toisen ndkemyksen mu-
kaan epévakaat lyhytaikaiset pddomanliikkeet johtivat kriisiin, joka laukesi koska sijoit-
tajien odotukset jostakin syystd muuttuivat (Radelet - Sachs 1998, 4-5). Radeletin ja
Sachsin mukaan myos valuuttarahaston toimet kriisin alussa johtivat kriisin eskaloitu-
miseen. Kaakkois-Aasian maiden, etenkin kriisimaiden, investointiaste oli 1980-luvun
lopulla ja 1990-luvulla huomattavan korkea. Investoinnit rahoitettiin valtaosin pankkien
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kautta, minka vuoksi alueen yrityksen olivat erittdin velkaantuneita. (Haaparanta 1998,
412-413)

Kehitysté tuki yleinen kasitys siitd, ettd julkinen valta takaa pankkien riskit. Maissa
noudatettiin lahes joustamatonta kiintean valuuttakurssin politiikka, johon pankit luotti-
vat. Velkaantuminen ulkomaille vaikutti helpolta ja riskittomalta, silla yksityisella sek-
torilla vallitsi késitys Kkiintedstd valuuttakurssista myos tulevaisuudessa. Ennen Kriisia
julkinen talous oli tasapainossa, eiké yksityisen sektorin velkaantumista ulkomaille pi-
detty huolestuttavana. Velkaantuminen kuitenkin heikensi yritysten ja pankkien Kkriisin-
sietokykya. Vaikka ulkoiset shokit edesauttoivat kriisin syntymistd, voimakas luot-
toekspansio kotimaassa olisi todennékdisesti johtanut rahoitusjérjestelmén romahtami-
seen ilman ulkoisia shokkejakin. (Bockerman - Kiander 1999, 563)

Ulkomaisilla investoijilla ei, pankkien lisaksi, ollut erityistd houkutinta valvoa, miten
niiden antama rahoitus kéytettiin. Meksikon vuoden 1995 kriisista opittiin, etta ongel-
mien ilmetessa kansainvaliset toimet pyrkivét ensisijaisesti turvaamaan ulkomaisten
sijoittajien saatavat, rauhoittaakseen markkinat. Nain meneteltiin myds Aasiassa. On-
gelma johti osittain siihen, ettd huomattava osa investoinneista oli tehottomia, eli sijoite-
tun pddoman tuotto alitti markkinakoron. Tama johti spekulointeihin jarjestelmén pitkén
ajan toimivuudesta. Tutkijat ovat erimielisia siitd johtiko sijoittajien laumakayttaytymi-
nen pankkikriisiin vai olivatko valtioiden antamat takuut pankeille jo ylittdneet niiden
kantokyvyn, ja taten kriisi oli ilmausta perustellusta epaluottamuksesta. Kriisin seurauk-
sena padomaa pakeni Kaakkois-Aasiasta. Ennen Kriisin puhkeamista kyseisten maiden
valuuttakurssit olivat yliarvostettuja, mika kriisin puhjettua johti liiallisiin markkinare-
aktioihin. Tarkennettuna valuutat devalvoituivat enemman kuin mita talouden perusteki-
joéiden nojalla olisi voinut odottaa. (Haaparanta 1998, 413-414)

4.2 Kansanvalisen valuuttarahaston toiminta kriisissa

Kaakkois-Aasian kriisiin myonnetyt lainachjelmat kasvoivat ennatyssuuriksi ja niihin
sidotut talouspoliittiset ehdot olivat laajempia ja syvallisempia kuin aikaisemmin. Tama
oli uusi aluevaltaus IMF:lle. Etenkin Indonesian lainaohjelman rakennepoliittinen yksi-
tyiskohtaisuus oli ennenkuulumatonta. Lainaohjelmaan oli Kirjattu jopa toimialakohtai-
sia ehtoja, kuten palmudljyn vientirajoitusten poistaminen ja laatutavaran tuottajien yh-
teisen markkinointiorganisaation purkaminen. Indonesian viranomaiset allekirjoittivat
valuuttarahaston luoman ohjelman vastustelematta, mutta tosiasiallinen sitoutuminen jai
vahéiseksi. Rakenteelliset uudistukset jéivat toteuttamatta, silla toimeenpano oli heik-
koa. (Saarenheimo 2008, 407) Kaytannossa ehdollisuuden merkitys oli talouspolitiikan
huomion kaantaminen pois kriisin hallinnan kannalta keskeisista toimista, kuten pankki-
ja yrityssektorin velkajarjestelyista (Independent Evaluation Office 2003).



34

IMF:n resepti Kaakos-Aasian kriisiin

Luottamuksen
menettidminen
. \y
Taantuma/ Kansainvalisen
Lama rahoituksen nopea
/‘ vetdytyminen
Ta.l?}%den supistamis- Dendiadic
polititkka /
Pankkikriisi Korkotaso

nousee

Varallisuuden /
arvo romahtaa

Kuva 7 IMF:n strategian onnistuminen Kaakkois-Aasian kriisissd (Ldahde:

Jomo K. S mukauttaen)

Kuvassa seitsemén esitellaan IMF:n strategiaa Kaakkois-Aasian Kriisin yhteydessa.
Jomon (1998) mukaan kriisi alkaa luottamuksen menettamisella. Luottamuspulan joh-
dosta kansainvalinen pddoma alkaa paeta maasta nopeasti. Tama rahoituksen akkipikai-
nen vetaytyminen johtaa devalvaatioon, jonka seurauksena korkotaso nousee. Korkojen
noustessa varallisuuden arvo romahtaa. Syklissd on seuraavaksi vuorossa pankkikriisi
jonka jélkeen taloudessa on aloitettava supistamispolitiikka. Tiukentuneen finanssipoli-
tilkkan seurauksena maassa alkaa taantuma josta mahdollisesti seuraa lama. Jomon
(1998) mukaan IMF:n resepti epdonnistui Kaakkois-Aasian maissa, ja lopputulos oli
valitettava.

IMF:n toimintaa Kaakkois-Aasiassa kritisoitiin myos sen takia, ettd heidan véitettiin
soveltaen kriisissa samaa strategiaa kuin kaikissa aiemmissakin, sivuuttaen Kkyseisen
kriisin uudet, ainutlaatuiset elementit. VValuuttarahasto oli Latinalaisen Amerikan, Afri-
kan ja Ita-Euroopan kriisien yhteydessé toiminut maiden parissa joissa suuri valtionvel-
ka oli merkittdva ongelma. Suuri valtionvelka ei ollut ongelma Kaakkois-Aasian mais-
sa, mutta IMF ohjelmaan kuului valtion menojen leikkaaminen ja budjetti ylijadméan
kasvattaminen. Taten ongelma, joka alkoi rahoituskriising, paatyi osin IMF:n toimien
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politiikkaan reagoinnin seurauksena, mittavaan talouden taantumaan, miltei lamaan asti.
Valuuttarahaston kykyé erotella talouskriiseihin johtaneita syita toisistaan kyseenalais-
tettiin julkisesti. (Jomo 1998, 19-20)

Valuuttapako levisi, lievemméassa muodossa, Indonesian naapurimaahan Malesiaan
vuonna 1998. Vuoden 1998 syksylla Malesia kieltaytyi IMF:n tarjoamasta tuesta ja ryh-
tyi sen sijaan torjumaan valuuttapakoa valuuttasdédnnostelylld. Valuuttasadnndstelyn
aloittamista kritisoitiin voimakkaasti, myods IMF:n toimesta, ja sen onnistumista pidet-
tiin epatodennékoisend. Vastoin yleisia odotuksia, kevaaseen 1999 asti jatkettu valuutta-
sédanndstely toimi tietyssa maarassa, ja Malesia sai tarvitsemansa lisdajan tarpeellisten
uudistusten toteuttamiseen. “’Se, ettd IMF ei tukenut Malesiaa sen valitsemalla linjalla,
vaan sen nahtiin Kritiikilladn pikemmin heikentdneen maan onnistumisen edellytyksié,
jatti leimansa monien Kaakkois-Aasian viranomaisten suhtautumiseen valuuttarahaston
toimintaan.” (Saarenheimo 2008, 407-408)

Kaakkois-Aasian kriisin jalkeen valuuttarahastoa kohti hyokattiin useasta eri suun-
nasta. Arvostelijoissa oli mukana myds paljon yllattavida nimida kuten IMF:n entinen
tyontekija Jeffrey Sachs, maailmanpankin padekonomisti Joseph Sitglitz ja konservatii-
viset lehdet The Economist ja Financial Times. IMF:&& Kkritisoitiin muun muassa siit,
ettd se antoi toisinaan huonoja neuvoja joiden takia maat saattoivat joutua valilla huo-
nompaan tilanteeseen kuin missé se oli alun perin ollut. Toinen keskeinen arvostelun-
kohde oli se miten IMF kohteli ulkomaisia ja kotimaisia etuja eriarvoisesti. Kotimaiset
yritykset jatettiin usein markkinoiden armoille ja samalla velka sosialisoitiin valtion ja
veronmaksajien maksettavaksi, jolloin yksityisen sektorin ei joutunut itse maksamaan
epaonnistumisistaan. Valuuttarahaston on myoés véitetty kulkevan liian kaukana sen
alkuperdisestd mandaatista ja sen myodntamasté vaikutusvallasta. IMF:n perustamisarti-
kloissa ei lue mitdan kaupankaynnin ja investointien vapauttamisesta, yksityistimisesta,
ulkomaisista investoinneista tai julkisen sektorin saastotoimista - kaikki asioita, mitka
olivat hyvin keskeisessé roolissa valuuttarahaston vaatimuksissa Kaakkois-Aasian Krii-
sié ratkoessa. (Bullard - Bello - Malhotra 1998, 1207-127)



36

3) KANSAINVALINEN VALUUTTARAHASTO JASEN-
MAIDENSA NAKOKULMASTA

51 IMF:n ja jasenmaiden valiset suhteet

5.1.1 Kaakkois-Aasian ja Argentiinan kriisin jalkeinen aika

Kaakkois-Aasian kriisin lisaksi Argentiinan rahoituskriisi oli toinen kulminaatiopiste,
joka osaltaan heikensi IMF:n ja sen asiakaskunnan vélisid suhteita. Vuosina 2000 ja
2001 IMF:n rahallinen ja poliittinen tuki lykkési tarvittavia korjaavia toimia kestdmat-
tomaan tilanteeseen ajautuneelle valuuttakatejarjestelmalle ja nédin todennakdisesti sy-
vensi jarjestelmén romahdusta seurannutta lamaa. Laman aikana valuuttarahaston todel-
linen vaikutusvalta Argentiinan taloudenhoitoon oli hyvin vahéinen, mutta suurimpana
velkojana ja niukkuuspolitiikan symbolina IMF kantoi argentiinalaisten silmissé keskei-
sen vastuun maan Kriisistd. Tatd ndkemysta on pyritty hyédyntdmaan Argentiinan poli-
tilkassa laajalti viela vuosikymmenen tapahtumien jalkeen. (Saarenheimo 2008, 408—
409)

Argentiinan kriisin yhteydessd IMF:n imago muuttui merkittavélle osalle kehittyvaa
maailmaa. IMF oli aiemmin nahty monenvélisena kansainvélisena foorumina, jolla ja-
senvaltiot edistivat yhteista taloudellista etua. Tilalle nousi mielikuva holhoavasta, neu-
vottelukyvyttdmaésté ja joustamattomasta organisaatiosta, joka ei valita lainanottajiensa
maiden rakenteista tai poliittisista realiteeteista. Organisaatiosta, jonka toimintaa ohjasi-
vat keskeisten kehittyneiden maiden taloudelliset ja poliittiset tavoitteet. IMF:It4 lainaa
ottaviin maihin alettiin liittdd holhouksen alaiseksi ja poliittisen itsendisyyden menetté-
misen leima. Monet maat kayttivat tilaisuutta hyvékseen maksaakseen velkansa IMF:lle
takaisin niin pian kuin mahdollista, heti kun ulkoisen rahoituksen tarve vaheni, ja sen
saatavuus muualta parani. Nain tehtiin, vaikka se usein tarkoittikin kalliimpaan markKki-
naehtoiseen rahoitukseen turvautumista. Toinen puolustuskeino oli kerata mittavat va-
luuttavarannot vakuutena sille, ettei IMF:n apuun jouduta jatkossakaan turvautumaan.
(Saarenheimo 2008, 408-409)

5.1.2 Norjaja IMF
Oslossa, Norjassa jarjestettiin vuoden 2006 marraskuussa kansainvélinen ehdollisuus

konferenssi (Oslo Conditionality Conference). Konferenssin taustalla oli Norjan halli-
tuksen ohjelma (Soria Maria julistus), jonka mukaan norjalaisten avustusrahat ei saa



37

tukea ohjelmia, joissa kaupan vapauttaminen ja yksityistdminen ovat ehtoina. Norjan
hallitusohjelmaan siséltyivat tavoitteina maailmanpankin (WB) ja IMF:n demokratisoi-
mista, muun muassa varmistamalla, ettd jatkossa adnioikeus ei jaettaisi vain padomasi-
joitusten perusteella vaan, ettd kehitysmaat saisivat enemman paaténtdvaltaa. Norja ha-
lusi myds pyrkid varmistamaan, ettd jatkossa monentasoinen kehitysapu siirrettéisiin
enenevissd maarin pois WB:Ita kansainvalisten kehitysohjelmien piiriin ja, etté jatkossa
hatdapua toimenpiteet tulisit YK:n johtamina. (Norwegian government 2007)

Norjalaiset kyseenalaistivat WB:n ja IMF:n tavan painostaa maita yksityistaméaan ja
vapauttamaan talouksiaan. Raportti toteaakin, ettd kansainvalisilla rahoituslaitoksilla
(IFI), joihin WB ja IMF luokitellaan, ja valtiosta riippumattomilla kansalaisjérjestoilla
(NGO) on hyvin eriavat mielipiteet tdmanhetkisistd ehdollisuuteen liittyvista kaytan-
ndistd, osittain siitd johtuen, ettd ehdollisuus kasitteend ymmarretdén eri yhteisdissa eri
tavoin. Bullin, Jerven ja Sigvaldsenin (2006, 4) laatiman raportin mukaan ehdollisuus
on jaettu neljaan eri kategoriaan:

o Varanhoitoon liittyvat ehdot: Nama liittyvat varojen taloudelliseen hallintaan ja
julkiseen vastuuseen. Omaisuudenhoitoon liittyvén ehdollisuuden tarkoitus on
valvoa, ettd varoja kaytetaan tarkoituksenmukaisesti ja mahdollisimman tehok-
kaasti. N&in ollen tdméa elementti on osa tavanmukaista taloudellista tilivelvol-
lisuutta.

o Poliittiset seké talouspoliittiset ehdot: Naihin sisdltyvét ehdot poliittisten toi-
menpiteiden implementoinnista, joiden uskotaan olevan merkityksellisia yleis-
ten kehitystavoitteiden saavuttamiseksi. Rahoitus ei valttaméatta kohdistu edella
mainittuihin osa-alueisiin.

o Prosesseihin liittyvat ehdot: Naissd keskitytddn implementaatioon liittyvien
toimenpiteiden suunnitteluun, kayttédnottoon ja toimenpanoon, niiden siséllon
tai varojen hallinnan sijaan. Yleisesti edellyttden, ettd tietyt instituutiot ovat
paikallaan ja, ettd tiettyjd periaatteita noudatetaan edistadkseen hallinnon
avoimuutta ja edustavuutta.

o Tulokseen sidotut ehdot: Naissé ovat keskeisid mitattavissa olevat tulokset ku-
ten BKT:n kasvu ja kdyhyyden vahentdaminen. Lopputulosta katsoessa lukuihin
johtaneet poliittiset keinot sivuutetaan. Tamé& ehdollisuuden muoto on keskei-
nen kun kyseessa on tulospohjainen tukimuoto.

IFI:t yleisesti soveltavat erityisia ja rajoittavia maaritelmi& ehtoihin, hyvin yksikohtais-
ten teknisten termien kayton avulla. My6s WB:n ja IMF:n laatimien ehtojen valilla on
nékyvia eroja. WB:n siséllyttaa vain laillisesti sitovia ehtoja, joihin maa sitoutuu jo en-
nen kuin WB:n johtokunta myontaa lainan. Toisinaan WB kayttad saannollisié tai kel-
luvia vapauttamisolosuhteita, jolloin se vaatii maata implementoimaan tiettyja poliittisia
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toimia saadakseen seuraavan maksueran. Toisin kuin WB, IMF kéyttdd myos paljon
viitearvoja ja talousohjelmien arviointeja, jotka eivét ole juridisesti yhta sitovia. Ndihin
voivat siséltya ennenaikaisia toimia, joita maan on maara implementoida, tiettyja tulos-
kriteerejd, jotka ovat ehtona seuraavalle laina-erélle, kuten kvantitatiivisia makrotalou-
den mittareita, tai rakenteellisia, kuten sosiaaliturva-alan tai energia-alan uudistaminen.
(Bull - Jerve - Sigvaldsen 2006, 1, 4-5)

5.2 IMF:aan kohdistuva kritiikki

5.2.1  Kritiikki yleisesti

Arvostelijat ovat nostaneet esille IMF:n kaksinaismoralismin, missé valuuttarahaston
vditetdan vaativan jasenmailtaan, ja muilta sen vallan alaisilta, lapinakyvyytta toimis-
saan, mutta sen itse vaitettdan toimivan salassa. Sen myds véitetdan suojelevan ulko-
maisten pankkien ja hallitusten etuja. IMF:n ohjelmien taakka putoaa poikkeuksetta
kotimaisen finanssisektorin paélle, ja lopulta kansan kannettavaksi. Tama kaytanto néayt-
taa toteutuvan riippumatta siita, olivatko ulkomaiset ja kotimaiset pankit yhta vastuussa
rahoituskriisin johtaneesta tilanteesta. Kriiseja kohdatessa valuuttarahastoa on arvosteltu
siitd, ettd se ei ole riittdvan tietoinen jokaiseen Kriisiin johtaneista subjektiivisista syisté,
ja sen on véitetty lahestyvan jokaista tilannetta, kuten kyseessa olisi poikkeuksetta aino-
astaan makrotaloudellinen ongelma. (Jomo 1998, 19-20) Kuten aiemmin kasitellyn
Kaakkois-Aasian kriisin yhteydessd, jossa Indonesialaisia pankkeja suljettiin, mika johti
kokonaisvaltaiseen paniikkiin ja haavoitti rahoitussektoria ennestaan. (Bullard - Bello -
Malhotra 1998, 94-95)

Buiran (2005, 5) mielestd kehitysmaiden ja kehittyvien maiden riittdméaton edustus,
yhdistettyna suurten maiden laskevaan sitoutumisintoon perustaa monitasoinen kan-
sainvélinen rahajarjestelma, on johtanut lyhytnakaisiin ja poliittisesti latautuneihin paa-
toksiin suurimmilta osakkeenomistajilta, jotka ovat heikentaneet IMF:n ja WB:n tehoa,
ja joilla on ollut kielteisia vaikutuksia maailman talouden vakauteen ja kasvuun. Kehi-
tysmaiden ja kehittyvien maiden aliedustus on suuri uhka jarjestdjen eheydelle, kun
muun muassa Aasian maat ottavat etdisyyttd IMF:std ja WB:st4, jattden instituutioille
vain padasiassa hyvin matalan tulotason maat.

Kuusikymmenta vuotta perustamisen jélkeen Bretton Woods-instituutiot ovat koh-
danneet legitimiteetti-kriisin, joka heikentda niiden uskottavuutta ja tehokkuutta. Kriisin
ytimessé piilee epéreilu hallinnointirakenne, joka asettaa IMF:n ja WB:n valvonnan ja
kontrollin pienelle ryhmalle teollisuusmaita. Kyseiset maat katsovat kehitysmaita ja
siirtymatalouksia vahempiarvoisina kumppaneina, siitd huolimatta, ett4d niiden osuus
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maailman reaalisesta tuotannosta on puolet, suurin osa maailman véestosta on kotoisin
sieltd, ne sisaltavat tamén hetken dynaamisimmat taloudet ja kansanvalisten valuuttava-
rantojen suurimmat haltijat kuuluvat niihin. Ajan mittaan ja epatasa-arvoisen jaon myo-
t4 Bretton Woods- instituutioiden hallinnointirakenne on vaikeutunut kahden trendin
myotd. Ensinndkin jasenmaiden vélilld on nahtévissa kasvava jako teollisuusmaiden
luotottajien ja kehitysmaiden velallisten tai mahdollisten velallisten valilla. Teollisuus-
maat eivat itse tarvitse lainoja instituutioilta, mutta ovat silti suurelta osin maarittdmassa
politiikasta ja laatimassa séantdja. Toinen trendi on kehittyvien maiden talouksien,
etenkin siirtymatalouksien, kokojen ja merkitysten voimakas kasvu. Taméa suuntaus on
tehnyt IMF:n ja WB:n, toisen maailmansodan jalkeiseen maailmantalouden tilanteeseen
luodun hallinnointirakenteen enenevasti vanhentuneeksi. (Buira 2006, 7)

Liséksi IMF:n hallinnointitapa on jatkuvasti arvostelun alla. Valuuttarahasto on saa-
nut toimia merkittdvan autonomisesti siitdkin huolimatta, ettd se on virallisella tasolla
poliittisesti tilivelvollinen. IMF:n hallinto muistuttaa hieman keskuspankkien rakennet-
ta, silla myos IMF:n valvonta on hyvin poliittista. Tehokkailla markkinoilla kilpailu
huolehtii tilanteista, jossa jokin toimija ei menesty, ja talloin kuluttajat kaantyvat Kilpai-
lijan puoleen. Tirolen (2002, 116-119,126) mielesta valuuttarahaston tapauksessa tilan-
ne on mutkikkaampi, silla se ei joudu taistelemaan asemastaan.

Kapurin ja Webiin (2007, 2) mukaan tanéd péaivana valuuttarahastolla on edessaan
kenties synkin kriisi, ei halveksunnan vaan merkityksettomyyden johdosta. Vaikka
IMF:n kohdistunut Kritiikki on osin perusteltua, ovat sen mittasuhteet kohtuuttomat.
Ajoittain myo6s poliitikot ja julkiset henkil6t ovat pyrkineet hyétyméan valuuttarahaston
suuresta epasuosiosta. Argentiinan Christina Fernandez de Kirchnerin vaalien aikaisessa
tv-mainoksessa esikouluikaiset lapset keksivat mielikuvituksellisia vastauksia kysy-
mykseen "Mikd on IMF?” Mainos péityi Kirchnerin lupaukseen huolehtia siitd, etteivit
lapset jatkossakaan opi tietdmaan mikd IMF on. Kirchner on parhaillaan Argentiinan
hallitseva presidentti. (Saarenheimo 2008, 408-409)

5.2.2  Ehdollisuuteen kohdistunut arvostelu

IMF perustettiin valuuttayhteistyota varten, ja sen perustamisen yhteydessa ei ollut pu-
hettakaan ehdollisuudesta. Itse asiassa kasitettd ehdollisuudesta ei ole edes kirjattu
IMF:n alkuperadisiin sopimusartikloihin. Késite esiteltiin ensimmaisen kerran vasta usei-
ta vuosia myohemmin johtokunnan paatokselld vuonna 1952. Vasta vuonna 1969 se
sisallytettiin artikloihin osana ensimmaista pykalaa. Ehdollisuus voidaan méaritella kei-
nona, jossa tukea tarjotessa samanaikaisesti toisen toimenpiteisiin pyritddn vaikutta-
maan, jotta toimenpideohjelman noudattaminen voidaan turvata. Se on tydkalu jonka
avulla jonkin maa saadaan toteuttamaan erityistoimenpiteitd ja uudistuksia, joihin se ei
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olisi muuten ryhtynyt, saadakseen apua. Valuuttarahaston yhteydessa ehdollisuudella
viitataan tietynlaisiin toimenpiteisiin, joihin jasenmaiden on ryhdyttavé, turvatakseen
paasynsa rahaston varoihin. Ehtojen tarkoituksena on auttaa jasenmaata nujertamaan
ulkoinen maksutaseongelmansa, taten kykenevaian maksamaan valuuttarahastolle takai-
sin ajallaan, mika lopulta vahvistaa rahaston varojen kiertavaa luonnetta. IMF:n lainojen
takaisinmaksuaika tulisi yleisesti olla kolmen ja viiden vuoden valilla. (Buira 2003, 2—
3)

Valuuttarahaston toimista lainaohjelmien ehdollisuus on yksi kiistanalaisimmista ai-
heista. Ehtojen on vditetty olevan liian lyhytnékdisia ja niitd on Kritisoitu siitd, ettd ne
eivat kiinnitd tarpeeksi huomiota talouskasvuun tai tulonjaon kehitykseen. Erityisesti
raha- ja finanssipolitiikka, lainaohjelmien ydin, on vditetty olevan liian rajoittavaa
edesauttaen deflaation kiihtymista. Talldin ulkoisen maksutasehdirion korjaus tulee ai-
noastaan deflaatiosta. (Buira 2003, 1-2) 1990-luvulla, lainaehtojen maadran kasvaessa
jyrkésti, ehtojen vditettiin taipuneen IMF:n osaamisen ja vaikutusvallan ulkopuolelle.
Valuuttarahaston epailtiin yrittdvan vaikuttaa liian moneen osa-alueeseen samaan ai-
kaan, ja ylikuormittavan jasenmaita ehdoilla. Meltzerin raportin (2000) mukaan ehdois-
ta ovat tulleet niin yksityiskohtaisia ja rajoittava, ettd lainaohjelmat ovat muuttuneet
raskaiksi, tehottomiksi, konfliktisiksi ja aikaa vieviksi. Myds Council of Foreign Rela-
tions Task Forcen raportti (1999) toteaa, ettd sekd valuuttarahasto ettd maailmanpankki
ovat yrittaneet tehda liikaa ja ovat samanaikaisesti unohtaneet omia vahvuuksiaan. Mo-
lempien jarjestdjen tulisi palata perusasioihin ja valuuttarahaston tulisi keskittyd kevy-
empaén asialistaan keskittyen raha- finanssi- ja valuuttakurssipolitiikkaan ja pankki- ja
rahoitusalan valvontaan ja uudistamiseen.

Arvostelijoiden mielesta IMF:n ei tulisi kdyttaa valuuttakriiseja tilaisuutena pakottaa
maa tekemaan perustavanlaatuisia rakenteellisia uudistuksia, riippumatta siitd miten
hyodyllisid uudistukset olisivat pitkalla aikavalilla. Uudistuksia tulisi vaatia vain tilan-
teissa joissa ne ovat ehdottoman tarkeita elvyttddkseen maan padsya takaisin kansainvéa-
lisen rahoituksen pariin. Merkillepantavaa on, ettd IMF ei voi kdynnistdd ohjelmaa ja-
senmaalle, joka ei ensin itse pyyda apua. Vasta maan anoessa apua, siitd tulee IMF:n
asiakas. Maan taloudelliset rakenteet ja sen instituutioiden luonteet tulisi maarittaa sen
omat lailliset poliittiset toimielimet. Maan epatoivoinen tarve lyhytaikaiselle rahoituk-
selle ei tulisi antaa valuuttarahastolle oikeutta vaikuttaa niihin. Olennaisena asiana on-
kin mika olisi asianmukainen rooli rahastolle, ja sen tekniselle henkilékunnalle, heidan
tyoskennellessa itsendisten ja tdysvaltaisten maiden kanssa, jotka tulevat pyytdméan
lyhytaikaista apua. (Feldstein 1998, 20-33)
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5.3 IMF:n tarpeellisuus 2000-luvulla

5.3.1 Kehittyvien maiden tarve IMF:lle

Bretton Woods jarjestelmasté siirryttiin kohti maailmaa jossa rahoitusmarkkinoita koor-
dinoi ja valvoo keskeiset monenvaliset instituutiot. Teollisuusmaat ovat jo kauan sitten
irtaantuneet IMF:n vaikutusvallasta. Kun valuuttarahasto menetti olemassaolonsa perus-
tan, se muuntautui kehitysinstituutioksi, joka omistautui kehitysmaiden taloudelliseen
vakauteen ja keskittyi kansainvélisen politiikan sijaista kotimaiseen politiikkaan. Va-
luuttarahasto otti tavoitteekseen myds kdyhyyden véhentdmisen maailmassa. Kuitenkin
viime vuosikymmenen aikana myds kehitysmaiden tarve valuuttarahastolle on pienen-
tynyt. Maat ovat maksaneet velkojaan IMF:lle takaisin ennenaikaisesti, torjuneet rahas-
ton roolin velkojen valittdjana ja alkaneet rakentamaan omia kansainvélisid valuuttava-
rastoja. Ennen kaikkea he ovat myds uudistaneet kotimaista politiikkaansa vahentéak-
seen finanssikriiseihin paatymisen riskia ja IMF:sté riippuvaiseksi joutumista. Samanai-
kaisesti IMF on menettanyt taloudellista kapasiteettiaan, jolla se on tarjonnut hatérahoi-
tusta, ja sen inhimillisen padoman suhteellinen etu neuvonantajana on kadonnut. Ensisi-
jainen reaktio valuuttarahaston roolin pienenemiselle on ollut vaatia IMF:1té uudistusta.
Monia ehdotuksia on esitelty pera jalkeen vakuuttaakseen padomistajat tarvittavista uu-
distuksista. Tarpeellisina toimenpiteina on nahty &anivallasta luopuminen ja uuden ra-
hoitusmallin 16ytaminen. (Kapur - Webb 2007, 1)

Vuonna 2005 vain kuudella maalla oli enda valmiusluottojérjestelyt (Stand-by Ar-
rangements) valuuttarahaston kanssa - alin luku sitten vuonna 1975. Luotonanto elpyi
tilikauden aikana, mutta lahes kokonaan Turkin 10 miljardin dollarin lainapaketin avul-
la. Yksi mahdollinen tulkinta on, ettd kysynnan lasku on vain syklistd. Tdméa on tosin
jyrkéssa ristiriidassa historian kanssa sillad kaksi edellistda shokkia loivat suuren maail-
manlaajuisen epatasapainon jonka seurauksena monet kehitysmaat joutuivat pyytdmaan
IMF:Ita apua. Tama heijastaa rakenteellisia ja tiedollisia muutoksia kehitysmaissa, jois-
sa IMF on ollut tarkeéssa roolissa. Suurempi likviditeetti pAdomamarkkinoilla on anta-
nut monille keskitasoisille kehitysmaille vaihtoehtoja, ja matala korkotaso on tehnyt
uudet taloudelliset hatatilanteet epatodennékodisemmiksi. Asiantuntijat ovat myés vait-
tdneet, ettd rahastoon ei liity end4d mystiikkaa tai sen toimiin niin suurta painoarvoa,
rilppumatta siitd, etti rahasto edelleen néayttaytyy kaikkivoipana ja vastuuvelvollisuu-
desta vapautettuna toimielimena. (Kapur - Webb 2007, 2)
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Aasia 174 4 4086 10333
Aasia (pl. Kiina) 759 2403 580,3
Afrikka 13,9 289 814
Etela- ja Vali-Amerikka 447 1125 139,2
Euroopan kehittyvatmaat 154 7,7 2119
Lahi-ita 384 69,5 1019

Taulukko 4 Kehitysmaiden ulkomaiset valuuttavarannot vuosina 1991-2004
(Lahde: Kapur - Webb 2007, 6 mukauttaen)

Edelld kuvatussa taulukossa nelja kehitysmaiden ulkoiset valuuttavarannot on esitel-
ty, miljardeissa SDR:ssd mitattuna, vuosina 1991, 1998 ja 2004. Poikkeuksetta jokaisel-
la alueella varantojen maarissa on nahtévissa kasvua. Aasiassa ja Euroopan kehittyvissa
maissa muutos on ollut radikaalein, mutta myods Afrikassa ja Etelé- ja Vali-Amerikassa
on edistytty. Kasvattamalla ulkoisia valuuttavarantojaan maat ovat pyrkineet suojautu-
maan paremmin tulevilta finanssikriiseilta ja ennaltaehkdaisemaan IMF:n avun tarvitse-
mista tulevaisuudessa.

Taulukossa 5 valuuttarahaston ja kehitysmaiden valiset lainat on esitelty, miljardeis-
sa SDR:ssa mitattuna, vuosina 1991, 1998 ja 2004. Vaikka kaikissa kohteissa lainojen
méaard kasvoi 1990-luvun alulta 1990-luvun lopulle, 2000-luvulle tultaessa lainojen
madra oli lahtenyt laskuun. Poikkeuksena oli L&hi-itd, jossa lainojen mé&&rd oli muihin
maihin verrattuna erittain pieni ja se séilyi ennallaan. Aasiassa lainaa oli jéaljella enda
neljannes ja lisaksi Afrikka, Vali- ja Etela&-Amerikka ja Euroopan kehittyvat maat olivat
onnistuneet vahentdaméaéan lainojaan merkittavasti.



Aasia 50
Aasia (pl. Kiina) 47
Afrikka 59
Etela- ja Vali-Amerikka 121

Euroopan kehittyvatmaat 35

Lahi-ita 02
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2472
6.8

156
196

07

43

76
76
4.4
92
13,2

07

Taulukko 5 IMF:n voimassaolevat lainat vuosina 1991-2004 (Lihde: Kapur -

Webb 2007, 6 mukauttaen)

Taulukossa 6 on esitelty varojen ja lainojen vélistd suhdetta kehittyvissa maissa vuo-

sina 1991, 1998 ja 2004.

Aasia 347
Aasia (pl. Kiina) 16,2
Afrikka 24
Etela- ja Vali-Amerikka 3,7

Euroopan kehittyvatmaat 4 4

Lahi-ita 2473

16,9

99

43

;2

3,7

1216

1199

67,3

16,0

50

10,7

1347

Taulukko 6 Kehittyvien maiden varojen ja lainojen vilinen suhde vuosina

1991-2004 (Ldhde: Kapur - Webb 2007, 6 mukauttaen)
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Toisin kuin Maailmanpankki, joka on joutunut lapikdyméaan useita suuria ja merkit-
tdvia rakenteellisia muutoksia, IMF on saanut nauttia haavoittumattomasta” olemassa-
olosta. Ainut perusteellinen uudistus tapahtui 1970-luvun alussa Bretton Woods jérjes-
telmén romahtamisen jéalkimainingeissa, mutta sillakin oli organisaatiorakenteeseen
hyvin vaatimaton vaikutus. (Kapur - Webb 2007, 9) Kuitenkin, kuten tutkielmassa on
pyritty osoittamaan, rahaston nykyinen taloudellinen tilanne ei ole véliaikaisten olosuh-
teiden vaan pidemmaén aikavélin rakenteellisten tekijoiden seurausta. Uusien tulonlah-
teitd ei onnistuta lI6ytdmaan budjettia mukauttamalla, ja syyna IMF:n ahdinkoon on, se
ettd se on menettanyt etuja joita se aiemmin monopolistina nautti (Kapur - Webb 2007,
9).

5.3.2  G-20 maiden siivittdmana entista vahvempi IMF

Syyskuussa 2009, huippukokouksessa Pittsburghissa USA:ssa, G-20 maat kokoontuivat
Yhdysvaltojen Presidentti Obama johdolla vaatimaan kehittyville maille ja kehitysmail-
le suurempaa roolia IMF:ssa. Vastauksena naihin vaatimuksiin Eteld-Korean Soulissa,
marraskuussa 2010 jarjestetyssa G-20 huippukokouksessa johtajat sopivat historiallisis-
ta ja perusteellisista uudistuksista jonka myota kehitysmaat saivat enemman painoarvoa
ja edustusta IMF:n hallintoon.

Parantaakseen kehittyvien ja kehitysmaiden asemaa valuuttarahastossa, seuraavat
uudistukset sovittiin:

. Lisataan aliedustettujen, nopeasti kehittyvien ja kehitysmaiden, &anioikeuksia
yli kuusi prosenttia, ylittden Pittsburghissa vaaditut viisi prosenttia

. Siirretaan Brasilia, Kiina, Intia ja Ranska IMF:n kymmenen suurimman osak-
keenomistajan joukkoon, vastaamaan paremmin heidéan talouksiensa kokoja

. Suojataan kéyhimpien maiden &aniosuuksia

. Sailytetddn USA:n veto-oikeus kaikissa valuuttarahastoon liittyvissa avain-
asioissa

. Parannetaan kehittyvien ja kehitysmaiden edustusta IMF:n johtokunnassa, luo-
den johtokunnan, joka kuvastaa nykypdivén globaalia taloutta paremmin (ke-
hittyneet eurooppalaiset maat luopuvat kahdesta paikasta)

Hallinnollisten uudistusten lisdksi IMF:n lainanantoon puututtiin, jo olemassa olevia
tuotteita parantamalla, ja luomalla uusia tuotteita. Kyseiset toimenpiteet auttavat esta-
maén kriisejd levidamastd mahdollistamalla vahvasti menestyvien maiden vakuuttaa itse-
aan ulkoisia shokkeja vastaan tulevien kriisien aikana. Tdma puolestaan auttaa rakenta-
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maan tasaisemman ja toimivamman kansainvalisen valuuttajarjestelman. (The White
House 2010)
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6 IMF:N OMAT TARKASTELUT JAUUDISTUKSET

6.1 Ehtojen kehykset kehittyvat edelleen

6.1.1 IMF:n luomat uudet tuotteet

IMF:n lainoissa, jonkinasteinen ehdollisuus, on aina ollut l1&asnd. 1980-luvun alkuun asti
ehdollisuus oli pitkéalti keskittynyt talouspolitiikkaan. Tdman jélkeen ehtojen monimut-
kaisuus ja rakenteellisuus kasvoi, jota IMF perusteli silla kasvavalla osallistumisella
pienituloisiin ja siirtymavaiheessa oleviin maihin, joissa vakavat rakenteelliset ongelmat
haittasivat taloudellista vakautta ja kasvua. Viime vuosina IMF on tullut joustavammak-
si tavoissa, joilla se kiinnittyy maissa liittyviin rakenteellisiin muutostarpeisiin. Ehdolli-
suuden suuntaviivoja tarkistettiin vuonna 2002 laajassa arvioinnissa. Maaliskuussa 2009
valuuttarahasto modernisoi edelleen ehtojen kehysrakenteita, osana kokonaisvaltaista
uudistusta, joissa pyrittiin vahvistamaan sen kykyéa ehkaisté ja ratkaista kriiseja. Henki-
l6stolle annettujen uudistettujen operatiivisten ohjeiden mukaan rakenteellisten ehtojen
olisi keskityttava ja raataloitdva kunkin jasenmaan eri politiikan ja taloudellisten lahto-
kohtien tila huomioon ottaen. Lisaksi rakenteellisen kehityksen kriteerit vaativista viral-
lisista poikkeusluvista luovuttiin ja rakenteelliset uudistukset otettiin osaksi yleista oh-
jelman suorituskyvyn arviointia. (Kansainvalinen valuuttarahasto 2013)

Osana vuonna 2009 tehtya laaja-alaista uudistusta, useita IMF:n luotonannon mah-
dollisuuksia uudistettiin ja useisiin palveluihin liitettiin suuria ennakko-ehtoja. Esimer-
kiksi Flexible Credit Line (FCL), joka ei rakennu perinteisten ehtojen ympérille, vaan
johon sisaltyy tiukkoihin kriteereihin perustuva esikarsinta. Tdman tyyppista ennen so-
pimuksen allekirjoittamista sisdllyttdvid ehtoja kutsutaan “ex-ante” ehdollisuudeksi.
Tilanteissa joissa taysi talousohjelma ei ole joko tarpeen tai mahdollinen, vuonna 2009
tehdyn uudistuksen perusteella valuuttarahasto voi myontaa taloudellista tukea kiireelli-
sen maksutaseen epétasapainon korjaamiseen joko Rapid Financing Instrumentin (RFI)
tai Rapin Credit Facilityn (RCF) kautta. Vuonna 2001 esitelty Precautionary and Li-
quidity Line (PLL) sisaltaa sek& ex-ante ettd ex-post ehtoja. (Kansainvélinen valuuttara-
hasto 2013)
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Ehtojen maara per arvostelu (keskiarvo)

15
10 A\

5

= N —PRGT

2002 2004 2007 2011

Kuva 8 Keskiarvo ehtojen madristd per arvostelu vuosina 2002-2011 (Ldhde:

Kansainvilinen valuuttarahasto 2012)

GRA on englanninkielinen lyhenne sanoille General Resources Account, joihin sisal-
tyvét IMF:n hallinnossa olevat osuudet jadsenmaidensa valuutoista, SDR:stg, kullasta ja
muusta varallisuudesta. PRGT on englanninkielinen lyhenne sanoille Poverty Reduction
Growth Trust, jonka avulla tarjotaan taloudellista tukea erityisesti hyvin matalan tulota-
son maissa. IMF on onnistunut ehdollisuuden selkiyttdmisessd, kuten ylla olevasta ku-
vasta kahdeksan on néhtdvissd. Rakenteellisia ehtoja on yksinkertaistettu ja on keskityt-
ty valuuttarahaston keskeisimpiin vastuualueisiin. Rakenteellisten ehtojen maara per
arvostelu per vuosi on noudattanut laskevaa trendid. Oleellista on se, ettd ehtoja laaties-
sa on syvennytty kvalitatiivisten mittareiden sijaan kvalitatiivisiin, eli laadullisiin aspek-
teihin. 2000-luvun alusta asti kaikissa eri ohjelmatyypeissa ja maakategorioissa on 0soi-
tettu parannuksia ehdollisuuden taytdntdonpanossa, muun muassa parantamalla ohjel-
man joustavuutta, kapasiteettia ja lujittamalla omistajuusrakennetta. Ohjelman suunnit-
telu sopeutumiskykyiseksi mukauttamalla ohjelman tavoitteita ja sis&anrakennettuja
séatokeinoja on myos edesauttanut ohjelman implementaatiota. Viime aikoina ohjelmiin
on myos siséllytetty enemman suoraa budjettitukea kuin aikaisemmin, mik& on ollut
johdonmukainen kehitys aiempaa suuremmasta maksutaseen epdatasapainosta, jonka
korjaamista tietyt rajoitteet, kuten julkisen talouden rahoitustarve ja institutionaaliset
estot joilla keskuspankin julkistalouden rahoittamista, ovat esténeet. (Tiwari 2012, 10)

Taman ehtojen virtaviivaistamisen trendin yllapitdmista viimeaikaisissa korkeamman
riskiluokan ohjelmissa on kriittistd. Rakenteellisten ehtojen lukuméaré ja syvyys euro-
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alueen maiden talousohjelmissa on kasvanut verrattuna aiempiin ohjelmiin, mukaan
lukien osa-alueilla, jotka ovat IMF:n ydinalueen ulkopuolella. Vaikka on vaikea arvioi-
da olivatko kaikki laaditut ehdot kriittisid talousohjelman taytantdonpanoon, méaaralli-
nen kasvu luvussa ja yksityiskohtaisuudessa edellyttdad tarkempaa tarkastelua. Jonkin
asteinen rakenteellisten ehtojen laajuudessa oli epéileméattd asianmukaista, ottaen huo-
mioon perusteelliset rakenteelliset muutokset, joita maissa kaivattiin niin tyo- kuin hyo-
dykemarkkinoilla. On kuitenkin térkeda, kiinnittdd erityishuomiota tiettyjen ehtojen
makro-kriittisyyteen, ottaen huomioon ettd merkittdva osa ehdoista sijoittuu valuuttara-
haston ydinalueiden ulkopuolelle, kuten oikeuslaitoksen uudistamiseen ja kilpailupoli-
tilkkan muokkaamiseen. Tasapainon loytdminen rakenteellisten uudistusten ja makro-
kriittisten toimenpiteiden vélissa on vaikeutunut kun yhteistyotd on tehty alueellisten
instituutioiden kanssa, joiden toimivalta on laajempi kuin IMF:n. Muun ohella on térke-
aa pitad mielessa, ettd maat kohtaavat lisdehtoja néiltd muilta instituutioilta myos. (Ti-
wari 2012, 10)

6.1.2  Vuoden 2011 tarkastelun tulokset

IMF:n lainaohjelmien tarkastelu on jatkuva prosessi, joissa talousohjelmien suunnittelua
ja rakennetta pyritdén kehittdmaan. Viimeisin vuonna 2012 julkaistu tarkastelu ehdolli-
suudesta on osa IMF:n johtokunnan ja henkilokunnan maaraajoin suoritettavaa arvioin-
tia. Katsaus keskittyy vuosina 2002-2011 aikana hyvaksyttyihin lainaohjelmiin, keskit-
tyen vuoden 2006 jalkeen myonnettyihin tapauksiin. Siind tutkitaan 159 IMF:n tukemaa
ohjelmaa, mukaan lukien 95 ohjelmaa kdyhemmistd maista, joissa luotonannon korko-
taso on erittdin matala (60 prosenttia kokonaismaéarasta) ja 64 yleista talousohjelmaa.
(Kansainvélinen valuuttarahasto 2012)

Katsaus korostaa rahaston pyrkimyksia oppia aiemmista kriiseistd ja kyeta jatkossa
tarjoamaan paremmin kohdennettuja ja joustavampia luottoja. (Kansainvélinen valuutta-
rahasto 2013) Tarkastelun perusteella julkaistun lausuman mukaan valuuttarahasto 16ysi
myonteisia tuloksia huomattavalle enemmistélle lainaohjelmistaan, mutta korosti haas-
teita viimeaikaisissa korkeavelkaisissa maissa. Useimmissa ohjelmissa ehdollisuutta
koskevia ohjeita noudatettiin asianmukaisesti, ja ohjelmat onnistuivat saavuttamaan
tavoitteensa. Ohjelman rakennetta sovitettiin joustavaksi ja asianmukaiseksi maailman-
laajuisen finanssikriisin ja sen jalkimaininkien luomiin haasteisiin. Ratkaisuna maksu-
tase kriiseihin, korostettiin etuk&teen myoénnettdvan rahoitusta merkitystd, jonka avulla
pyritddn luomaan enemman poliittista litkkumavaraa. (Tiwari 2012, 4)

Vaikka ohjelmien ehdollisuuksissa on pyritty virtaviivaisuuteen, tasapuolisuuteen ja
yksilollisyyteen, muutaman valuuttaliittoon kuuluvissa maissa, ulkoisen kilpailukyvyn
palauttamiseksi edellytettiin perusteellisia ty6- ja hyddykemarkkinoiden uudistuksia, ja
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naissd tapauksissa rakenteelliset ehdot olivat laajempia. IMF:n tarkastelun mukaan
useimpien ohjelmien makrotaloudelliset vaikutukset ovat yleisesti ottaen olleet myon-
teisid ja sosiaalimenoja on suurelta osin suojattu, joissakin tapauksissa jopa lisatty. Kui-
tenkin oli tapauksissa, joissa suuret rakenteelliset muutokset katsottiin tarpeellisiksi
keskipitkan aikavélin julkisen talouden ja ulkoisen kestdvyyden takaamiseksi. Se véis-
tdmatta johti tuotantotappioihin vaikka kaikkein haavoittuvimpia pyrittiin suojelemaan.
Erityisesti korkean velkakriisin maiden lainaohjelmien suunnittelu ja koordinointi on
ollut haastavaa. Esimerkiksi euroalueella politiikan mukauttaminen on ollut vaistamatta
erittdin kunnianhimoista alueen laajuuden ja julkisen talouden kestdvyys ongelmien
mittakaavan vuoksi, unohtamatta tartuntariskid. Velanhoitokyvyn ja kilpailukyvyn on-
gelmat tarvitsevat syvia ja pitkaaikaisia rakenteellisia muutoksia, yhdistettyna laajamit-
taiseen viralliseen rahoitukseen. Edell& mainittujen havaintojen perusteella tarkastelussa
paatellaén, etta ehdollisuuden suuntaviivat ovat edelleen yleisesti ottaen asianmukaisia,
mutta tdytantdonpanoa on vahvistettava. IMF:n kehitysehdotuksien mukaan:

o Jatkossa tulisi keskittyd enemman makro-Kkriittisiin kysymyeksiin ja ehdollisuus
tulisi pitdd minimissa

o Tulisi kehittda kehykset jossa raatéloityjen kestavyyttd mittaavien testien pe-
rusteella kyettdisiin tunnistamaan lisaantynyt riskien diagnostiikka ja vahvis-
tamaan velanhoitokyvyn kestavyyttd koskevia arviointeja. Ndissa tapauksissa
tulisi myo0s tarkistaa ja verrata vastaavia viimeaikaisia kriiseja.

o Makro-sosiaaliset kysymykset on otettava jondonmukaisemmin mukaan lisdan-
tyneelld vuoropuhelulla viranomaisten kanssa ja analysoimalla seka pitkanai-
kavélin hyotyjé etta lyhyenaikavélin kustannuksia selkedmmin

o Avoimuutta tulisi tehostaa keskustelemalla vaihtoehtoisista toimintamalleista
enemman, selkeyttdmalla ohjelmien asiakirjoja ja etsimélla uusia vaylia kerata
ulkoisia ndkemyksia. Omistusta tulisi myds vahvistaa, luomalla selkedampi ké-
sitys siitd, kuka lainaohjelman toteutumisesta on vastuussa.

o Valvontaa tulisi hyodyntda paremmin, erityisesti valmiussuunnitelmien ja ana-
lyysien avulla

o Tiivistad yhteistyotd muiden toimielinten, mukaan lukien valuuttaliittojen
kanssa, joissa ohjelmien menestys voitaisiin liittdd unioni-tason politiikkaan

(Tiwari 2012,4)
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6.1.3  Tilastoja vuosina 1995 ja 2004—-2005 tehdyisté tarkasteluista

Vuosina 1995 ja 2004-2005 tehtyjen ehdollisuuden tarkastelujen perusteella on havaittu
seuraavanlaisia johtopaatoksia. General Resources Account (GRA) tuettuihin ohjelmiin
havaittiin sekd vuonna 1995 ettd 2004 selked pudotus reaalisessa BKT:ssé ohjelman
kaynnistdamisen jalkeen. Vuoden 1995 tilastoista on nahtévissa, ettd kasvu elpyi nopeasti
ja ylitti ohjelmaa edeltdneen tason jo kahdessa vuodessa, verrattuna vuoden 2004 tilas-
toja, joista on nahtévissé kasvun kiihtyneen ohjelmaan edelténeelle tasolle vasta kolmen
vuoden kuluttua. Tarkastelussa todetaan talousohjelmien vaikuttaneen inflaatioon vain
vahan. Lisaksi todettiin, ettd julkistalouden kokonaisvaltainen tase parani tilapdisesti
ohjelman kdynnistdmisen aikaan, mutta pian sen jélkeen seurasi julkisentalouden heik-
keneminen. Vuoden 2004 katsauksesta on néhtavissa, ettd talouden tasapaino palautui
ennen ohjelmaa edeltaneelle tasolle vasta kolme vuotta ohjelman jalkeen. Lopuksi mo-
lemmat arviot havaitsivat kasvua kansainvélisissd nettovarannoissa ja vaihtotaseessa.
(Tiwari 2012, 48-49)

Reaalinen BKTn kasvu 45 3 2 15 15 1 3
{prosenttia BKT sta)

Inflaatio (CP| kasvu) 13.5 12 10 105 11 10 10
Kansainvaliset varannot 3.7 4 39 42 4.5 47 47
netiona (kuukausina jolloin

tuontia)

Reaalinen valuuttakurssi 0.93 278 476 300 194 12.38
Vaihtotase (prosenttia BKTsta) -2 35 3 05 075 0 05
Kokonaisvaltainen 25 -4 -3 -2 -4 45 -3
julkistalouden tase (prosenttia

BKTsta)

Lavean rahan kasvu 20 16 11 12 11 11 13

Taulukko 7 Tilastot GRA tuettuihin talousohjelmiin 2004-2005 Ehdollisuu-

den tarkastelun yhteydessa (Lihde: Kansainvilinen valuuttarahasto 2012)



Reaalinen BKT:n kasvu 06
{prosenttia BKT.sta)

Inflaatio (CPIl kasvu) 524
Kansainvaliset varannot 2.6
nettona (kuukausina jolloin

tuontia)

Reaalinen valuuttakurssi 8.7
Vaihtotase (prosenttia BKT sta) 72
Kokonaisvaltainen 88
julkistalouden tase (prosenttia

BKTsta)

Lavean rahan kasvu 63.3

83.5

o1

1.9 3.3

466

1022

Taulukko 8 Tilastot GRA tuettuihin talousohjelmiin vuonna 1995 tehdyn

Ehdollisuuden tarkastelun yhteydessd (Lihde: Kansainvilinen valuuttara-

hasto 2012)

Poverty Reduction and Growth Trust (PRGT) tuettuihin ohjelmiin vuonna 2004 teh-
dyn tarkastelun yhteydessa havaittiin vaikutus seka kasvuun etté inflaatioon, joka sailyi
koko ohjelman ajan. Tarkastelussa todettiin myos ettd julkistalouden tase ja vaihtotase
heikkenivét ohjelmien aikana, mika saattaa johtua ohjelman edesauttamasta ulkomaisen
rahoituksen sisaantulovirrasta. Kuitenkin positiivisten kansainvalisten nettovarantojen
maarén tukemana, tarkastelun johtopaatoksissa todetaan, ettd PRGT tukemat ohjelmat
auttoivat jarjestdamaan maksutaseen kestavalle kasvu-uralle. (Tiwari 2012, 48-49)
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Reaalinen BKTn kasvu
{prosenttia BKT sta)

Inflaatio (CPI kasvu)
Kansainviliset varannot

nettona (kuukausina jolloin
fuontia)

Reaalinen valuuttakurssi

Vaihtotase (prosenttia BEKTsta)

Kokonaisvaltainen
julkistalouden tase (prosenttia
BKTsta)

Lavean rahan kasvu

1.75

23

25

-1.04

-8.25

-4.25

23

225

20

26

2.11

-5

-4.25

20

35

275

3.09

-8.25

1.00
-8.5

375

375

35

0.00

925

15

-1.01

925

4.5

11

425

Taulukko 9 Tilastot PRGT tuettuihin talousohjelmiin 2004-2005 Ehdollisuu-

den tarkastelun yhteydessd (Lahde: Kansainvilinen valuuttarahasto 2012)

6.2  Vaihtoehtoja IMF:lle

6.2.1 IMF:n toiminnan kehittamisen suunta

Kansainvalisen rahoitusjérjestelman, ja sen myotad IMF:n, perusteellinen uudistaminen
on riippuvainen kehitysmaista, joiden tulisi kyetd muodostamaan yhdenmukainen néa-
kemys monenlaisista kysymyksista, mikd puolestaan vaatii laajempaa tietoa eri vaihto-
ehdoista seka laajoja keskusteluja ja neuvotteluja. Kansainvalisen valuuttarahaston al-
kuperainen perustelu suojata kansainvalisen valuutta- ja rahoitusjarjestelmén vakautta,
on nyt jopa vahvempi kuin toisen maailmansodan jélkeisend aikana, ottaen huomioon
kansainvélisten pddomavirtojen koon ja nopeuden ja niiden kapasiteetin vahingoittaa
reaalitaloutta. Taten IMF:n tulisi palauttaa sen ydin tavoite mieleen ja keskittyd esta-
maéaan poliittisia ja markkinoiden epdonnistumisia saavuttaakseen varmempi kansainva-

lisen talouden vakaus ja helpottamaan tyodllisyyden, kaupan ja tulojen laajentamista.

(Akyuz 2005, 44)
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Taman tavoitteen toteutuminen edellyttad uudistuksia usealla rintamalla:

o IMF:n tulee fokusoida paremmin. Sen tulisi sulkea itsensa kehitysyhteistyo ra-
hoituksen ja kdyhyyden lievittdmisen ulkopuolelle. Tdma on perustelematon
harhautus, joka kuuluu kansainvalisille kehityspankeille. Kaikki projektit ja ti-
lat, jotka ovat luotu téhan tarkoitukseen, tulisi siirtdd WB:lle ja IMF:n tulisi lo-
pettaa kehitysyhteisty0 toimintansa ja pitka-aikaisten luottojen myontamisen.

o IMF:n yksi merkittdvimmisté tehtévista on edistaa vakaita valuuttakursseja ja
maksuja, varmistaakseen ennustettavan kaupankaynti ympariston. Tdssa tehta-
vassa rahaston pitéisi keskittyd makrotalouteen ja valuuttakurssipolitiikkaan ja
olla puuttumatta kauppapolitiikkaan. IMF:n yrityksia edistaa yksipuolista kau-
pan vapauttamista kehitysmaissa, hyddyntamalla niiden resursseja, heikentaa
kyseisten maiden neuvotteluvoimaa monenvalisten kauppakumppaneiden
kanssa.

o Kriisin hallinta ja péatdslauselmat ovat kasvavissa madrin tarked vastuualue
IMF:lle. IMF: ei kuitenkaan saisi pelastaa lainantajia tai sijoittajia, koska tal-
lainen toiminta estdd markkinoiden kurinalaisuutta jaa saattaa aiheuttaa lainan-
antajille moraalikadon. Nain ollen rahastojen kriisi luotonantoon tulisi olla tiu-
kat rajat. Sen sijaan rahaston pitéisi auttaa kehittdmaan hallittu mekanismi val-
tioiden velkojen kannattelemiseen, sekéd ehkéistdkseen rahoitusmarkkinoiden
romahduksen ettd uudelleen jarjestaméén velkaa, jota ei pystyta kasitteleméén
sen alkuperaisten ehtojen mukaan. Viéliaikaiset velkojen pysaytykset ja rahan-
vaihtorajoitukset pitéisi siten olla oikeutettuja tydvalineitd monenvalisissa ra-
hoitusjarjestelyissa.

o Rahaston tulisi keskittyé luotottamaan valiaikaisia vaihtotaseen epatasapainoja,
jotka johtuvat ulkomaankaupasta, taloudellisista shokeista ja kotimaan politii-
kan epétasapainosta. Ulkoisista hairidista johtuvien maksujen epatasapainoja
tulisi kohdata enemmaén automatisoituneina, ja politiikan muutosta tulisi pai-
nottaa vahemman. Ehdollisuutta ei pitdisi laajentaa rakenteellisiin kKysymyksiin
vaan sen tulisi rajoittua makrotalouteen ja valuuttakursseihin.

o IMF:n resursseja tulisi lisatd, jotta se pysyisi kansainvélisen kaupan kasvun
mukana. Maan paasy IMF:n varoihin tulisi perustua tarpeeseen, ei maan kont-
ribuutioon IMF:lle tai sen suhteelliseen merkitykseen maailmantaloudessa.

o Rahaston valvonta on ollut tehoton estdamaén kehittyvien markkinoiden kriise-
ja. Vaikka ensisijainen vastuu Kriisien valttdmisessad kuuluu yksittdisen maan
omille poliittisille valinnoille, rahasto on lisénnyt kehittyvien maiden haavoit-
tuvuutta ja haurautta edistamalld ennenaikaista padomien vapauttamista, mutta
varoittamatta maita kestamattomasta pddomavirtojen tulvasta, valuutan arvos-
tuksesta ja vaihtotaseen epatasapainosta. Edistydkseen talla saralla rahaston tu-
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lee tehd& perustavanlaatuinen muutos sen lahestymistapaan pddomamarkkinoi-
den kysymyksissé. Rahaston tulisi myds parantaa sen kykya tunnistaa riskeja ja
heikkouksia ja kehittdd vélineita estddkseen kestamattomia pdadomavirtoja ke-
hittyville markkinoille, mukaan lukien suoria ja epasuoria valvontamekanisme-
ja, ja toimia neuvonantajana.

IMF:n valvonta on myds ollut kykenematdn estamaan epavakautta aiheuttavia
impulsseja, jotka ovat perdisin pysyvéaluonteisista kaupan epétasapainoista ja
valuuttakurssien vaaristymista suurissa teollisuusmaissa. Tamékin johtuu osit-
tain huonolaatuisesta politiikan analysoinnista ja markkinatilanteen heikosta
arvioinnista. Valvontainfrastruktuurin erottaminen lainapaatoksien tekemisestd,
ja siirtdmalla sen riippumattomalle viranomaiselle voisi parantaa sen laatua, oi-
keutusta ja vaikutusta. Kuitenkaan tallainen uudistus ei todennékoisesti yksi-
naan kasvata IMF:n valtaa ei-ohjelman alaisten maiden ndkokulmasta eika ta-
ten poista epatasapainoa IMF:n velkojien ja velanottajien valilla.

Mika tahansa uudistus, jonka tarkoituksena olisi tuoda enemman oikeutusta ja
vaikutusvaltaa IMF:lle tulisi kasitella puutteita IMF:n hallinnointirakenteessa,
kuten johtokunnan valinnassa, kiintididen jakelemisessa, avoimuudessa ja vas-
tuullisuudessa. On kuitenkin epatodennakdistd, ettd IMF:sta tulee aidosti moni-
tasoinen instituutio, joissa kaikki jasenilld on yhtaldiset oikeudet ja velvolli-
suudet, kaytanndssa ja teoriassa, niin kauan kuin se on riippuvainen resursseis-
taan muutamasta teollisuusmaasta, ja sen rahoitustoiminta liittyy laheisesti
kahdenvilisiin velallinen-velkoja suhteisiin rahoittajan ja avunsaajan valilla.
N&ma ongelmat voitaisiin ratkaista jos IMF lakkaisi olemasta instituutio, joita
sen jasenet rahoittaa, vaan nojautuisi SDR:iin saadakseen tarvittavat resurssit.

(Akyuz 2005, 44-46)

6.2.2

IMF:n rakenteelliset ehdot Kreikan lainaohjelmassa

Kuten seuraavasta taulukosta kymmenen on havaittavissa, vuonna 2008 alkaneen glo-

baalin talouskriisin yhteydessd, valuuttarahasto ei ole seurannut omia toimintalinjauksi-

aan lainapakettiensa yhdenmukaistamisesta tai ehtojen lieventamisestad. Painvastoin,

Kreikan lainapaketit ovat sidottu syviin rakenteellisiin ehtoihin, joiden tayttymista ra-

hasto valvoo.



Toimenpiteet
Tyomarkkinat

Tyosuojeluviranomaisten painopisteiden tarkistaminen

Minimipalkka

Saantelyn purkaminen sektoreittain

Saanneltyjen ammattien vapauttaminen

Liiketoimintaymparisto

Kansainvalisen kaupan helpottaminen

Lisensioinnin yksinkertaistaminen

Tuomioistuimien ruuhkan purkaminen

Siviiliprosessilain uudistaminen
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Kuvaus

Hallitus suorittaa riippumattoman arvioinnin
tydsuojeluviranomaisista, ja keskittyy tehostamaan
valvontamenetelmia, joilla torjutaan pimeaa tyota ja eliminoimaan
toimintaa, joka asettaa liiallisia hallinnollisia kustannuksia
yrityksille.

Hallitus hyvaksyy mekanismin, joka asettaa lakisaateisin
minimipalkan (uusi systeemi tulee voimaan vuonna 2017, ja
konsultoituaan sosiaalisten partnereiden, muiden asiantuntijoiden
ja riippumattomien asiantuntijoiden kanssa, hallitus tulee
saatamaan lakeja, ottaen huomioon talouden ja tydomarkkinoiden
sen hetkisen tilanteen ja tulevaisuudennakymat.

Hallitus toteuttaa toimenpiteita poistaakseen liialliset paasya

koskevat rajoitukset jaljella olevista saannellyista ammateista
(poistamalla palveluiden vahimmaiskasvun ja pakon kayttaa

palveluita. Tama on rakenteellinen vertailuarvo.

Hallitus julkaisee kansallisen strategian kansainvalisen kaupan
helpottamiseksi, jossa yksinkertaistetaan tullimenettelyja ja
lisataan tullien tyovuoroja (Ateenan lentokenttd ja Pireuksen
satama ovat maaliskuun lopun 2013 jalkeen avoinna 24/7).

Hallitus jatkaa yritysten perustamisen helpottamista

Hallitus edelleen yksinkertaistaa menettelyt tuotteen yrityksille
(mukaan lukien virtaviivaistamalla yritysten perustajien taustojen
tarkistamista, vahentamalla vahimmaispaaomavaatimuksia EU:n
parhaita kaytantdja mukaillen) laatii oikeudelliset puitteet toimilupia
myontavien lakien implementoimiseksi (erityisesti tuotannossa ja
ymparistohankkeissa).

Vuoden 2012 lopusta alkaen, hallitus julkaisee neljannesvuosittain
raportteja verotapauksien ruuhkanpurkamisen edistyksesta ja
paivittaa tydsuunnitelmaa, jossa puretaan verotapauksien ruuhka
(painoarvo tapauksissa, jotka ylittavat yhden miljoonan).

Hallitus hyvaksyy suunnitelman vahentadkseen, myos ei
verotapauksiin liittyvien tapauksien ruuhkaa.

Hallitus valmistelee asiakirjan, jossa hahmotellaan tarkeimmat
muutosehdotukset siviiliprosessilakiin.

Taulukko 10 Rakenteellisten uudistusten implementointi Kreikassa (Lihde:
IMF Maa Raportti No. 13/241, 2013, 57)

6.2.3 Maailma ilman IMF:aa

Aineistoa etsiesséan tutkielman tekija huomasi, etta asiantuntijoiden laatimia merkitta-
Vvid aineistoja joissa puhuttaisiin maailmasta ilman IMF:&4, oli hyvin vaikea I0yt&a. Yli-

paatansd objektiivisia mielipiteitd valuuttarahaston toiminnasta, sek& menneesta etta

tulevasta, sai etsié tovin. Vuonna 2008 alkaneen finanssikriisin purkautumisen jalkeen
jopa IMF:n kiihkeimmat vastustajat ymmartavét sen tarpeellisuuden péaalle. Taten ky-
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symys ei ole niin ikdan onko IMF:n Kaltainen jarjestd tarpeellinen maailmassa vaan
enemmin miten IMF:n tulisi toimia.

Yksityiskohtaisemmin tutkimuskysymys késittelee mm. rakenne-ehtojen vaikutusta
lainaehtojen noudattamiseen ja takaisinmaksuun. Tutkimuksen ei ole tarkoitus ottaa
kantaa esimerkiksi siihen kuinka suuri julkisen sektorin tulisi kussakin maassa olla, mil-
laisia ty0aikoja maiden tulleilla tulisi olla, kuka maan pankit saa omistaa, miten paljon
mitakin kukin maa saa viedd, vaan enemmin siihen onko IMF:1l14 valtuuksia maéritell&
edelld mainittuja asioita. IMF:n asettaessa rajoitteita esimerkiksi julkisen sektorin koolle
tai pankkisektorin yksityistamiselle, ollaan hyvin laaja-alaisten yhteiskunnallisten ky-
symysten parissa. Maailman johtavimmat taloustieteilijatkin ovat useasta asiasta eri
mieltd. Tahan ei IMF:n tulisi ottaa kantaa. Rakenteellisia ehtoja on kuitenkin vaikea
madritelld ilman, ettd ottaa kantaa.
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7 YHTEENVETO

IMF:n keskeisin rooli on aina ollut kriisien ratkaiseminen. IMF:n asiakaskuntaan kuulu-
vat vakavissa talousvaikeuksissa kérsivat maat, jotka ovat kykeneméttdmia maksamaan
kansainvélisid velkojaan takaisin, tten aiheuttaen potentiaalisia ongelmia kansainvéli-
sen rahoitusjarjestelmén vakaudelle, jota IMF luotiin suojelemaan. Lahtokohtana on,
ettd jokainen jasenmaa, riippumatta siitd onko se rikas, keskituloinen tai kdyhéd, voi
kaantya IMF:n puoleen hakemaan rahoitusta korjatakseen maksutaseensa epétasapainoa
tilanteissa, joissa sen ei ole mahdollista saada riittdvasti kohtuuhintaista rahoitusta kan-
sainvalisiltd pddomamarkkinoilta selvitdkseen kansainvélisista maksuistaan, ja yllapi-
tdékseen varantojaan turvallisella tasolla. IMF:n lainojen on tarkoitus auttaa jasenmai-
taan késittelemadn maksutaseidensa ongelmia, vakauttamaan talouksiaan ja palautu-
maan kestévén taloudellisen kasvun uralle. Td&mé kriisien ratkaisemisen rooli on IMF:n
lainanannon ytimessa. Samanaikaisesti globaali finanssikriisi on korostanut tarvetta
tehokkaalle globaalille turvaverkolle, auttaakseen maita selviytymaan haitallisista sho-
keista. Keskeisin tavoite viimeaikaisissa luotonannon uudistuksissa on ollut tdydent&a
IMF:n perinteistd kriisin ratkaisemin roolia, tehokkailla valineilla myos Kkriisien ennal-
taehkaisya varten. (Kansainvalinen valuuttarahasto 2013)

Kansainviliseen valuuttarahastoon liittyvia artikkeleita ja tutkimuksia lukiessa, on
ollut hyva pitdd mielessa asian herkkyys ja tulenarkuus. On vaikea kuvitella miten suu-
ren tunnereaktion pelkka jarjeston nimenmaininta saa useissa taloustieteen asiantunti-
joissa ympari maailmaa. Aiemmat menettelytavat ja talousohjelmien lopputulokset ovat
johtaneet tilanteeseen, jossa IMF on saanut hyvin paljon kritiikkid osakseen. Tata tut-
kielmaa tehdessé aineistoa oli tarjolla hyvinkin runsaasti, mutta oleellisinta oli 10ytéa
neutraaleja, poliittisesti varjaaméattomia ja objektiivisia nakdkulmia ja tutkimuksia. Oli
yllattdvaa huomata miten syvalle, useita vuosikymmenia sitten tehdyt toimet, ovat jaa-
neet tavallisten ihmisten lisaksi myds asiantuntijoiden mieleen.

Datan ja tutkimustulosten perusteella on havaittavissa selkea korrelaatio rakenteellis-
ten ehtojen lukumaarén ja epaonnistuneiden lainapakettien lukumaéaran valilla. Valuut-
tarahaston teorioiden ja perustelujen perusteella ei ole epéselvaa, ettd vaikka IMF:lla
olisikin hyvét tarkoitusperat ja tarkoitus auttaa maita selviaméaan kriisista, lopputulos ei
ole aina ollut toivottu. Tutkimuksen perusteella herédéd vahva mielikuva siité, ettd tarkat
lainaehdot ja jatkuva monitorointi tuottavat kriisimaille enemman haittoja kuin hyotyja.
On syyta uskoa, ettd jaésenmaat onnistuisivat tasapainottamaan talouksiaan nopeammin
ja kustannustehokkaammin jos ehtojen sijaan heill& olisi vapaat kddet ja he saisivat to-
teuttaa talouspolitiikkaansa haluamallaan tavalla. Teoreettisia argumentteja 10ytyy mo-
lemmin puolin, mutta tilastoista on ndhtévissa, ettd nykyinen malli ei ole tuonut opti-
maalisia tuloksia.
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IMF on vuosina 1995, 2004 ja 2011 tehtyjensé ehdollisuuden tarkasteluidensa yhtey-
dessa todennut, ettd ehtojen yksinkertaistaminen ja virtaviivaistaminen on parempi talo-
usohjelmien lopputulosten kannalta. Kuitenkin eurokriisin yhteydessa valuuttarahasto
on vaihtanut suuntaustaan ja euroalueen korkeavelkaisten maiden talousohjelmat sisal-
tavat miltei ennennédkemattéman maaran rakenteellisia ehtoja (Tiwari 2012, 4). Tasta
herdd vaistaméattd kysymys siitd, mik& on valuuttarahaston itse tekemien tarkastelujen
funktio? Silla vaikka IMF véittdé ottaneensa siihen kohdistuneen kritiikin vakavasti ja
tulleen syvallisten kvalitatiivisen ja kvantitatiivisten tutkimusten jalkeen siihen lopputu-
lokseen, ettd ehtoja ei tulisi monimutkaistaa, esimerkiksi Kreikassa sen toiminta on hy-
vin ristiriidassa puheidensa kanssa. Tekeekd IMF tarkastelujaan lahinnd muodon ja puh-
taamman julkisuuskuvan vuoksi?

Euroopan talouskriisin yhteydessa kyseessd on muutenkin uudenlaista toimintaa
IMF:Ita, joka on aiemmin toiminut lahinna kehitysmaiden luotottajana, mutta joka on
nyt eurokriisin myota saanut vankempaa jalansijaa Euroopasta. On vaikea kuvitella
maailmaa ilman valuuttarahastoa, ja alkuperdinen toimintaperiaate jonka ympaérille IMF
luotiin on edelleenkin hyvin relevantti. On mahdollista myds ajatella, ettd koska sana
IMF herattdé niin voimakasta inhoa, niin monella eri markkina-alueella, ett4 vastaava
organisaatio, joka operoisi neutraalilla nimelld, voisi olla hyvinkin moninkertaisesti
tehokkaampi.

Globaalin talouskriisin puhjettua vuonna 2007, IMF sai G-20 mailta uuden roolin.
Nostaakseen IMF:n imagoa ja antaakseen sille enemmaén toimivaltaa, IMF siirtyi glo-
baalin talouskriisin keskidon ja takaisin lehtien etusivuille. Ennen vuotta 2007, monet
asiantuntijat olivatkin argumentoineet valuuttarahaston olleen jo taysin eparelevantti ja
hyodytdn toimija. Talouskriisi tulee paattymaan ennen pitkaan ja sen jalkeen tullaankin
huomaamaan, kykeneekd IMF talouskriisin yhteydessa jalkauttamaan itselleen vankan
paikan maailman rahoitusjarjestdjen kattona vai eikd IMF:lle I6ydykaan enaa paikkaa,
sen jalkeen kun tulipalo sammuu.
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