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TIIVISTELMA

Sdilyttddkseen keskeisen panoksensa velkaantuneiden
kehitysmaiden auttamisessa IMF on jatkuvasti muun-
nellut luototuspolitiikkansa. Velkaongelman pitkit-
tyessd rahasto on yhd uudelleen joutunut arvioimaan
perinteisen luototusstrategiansa toimivuutta.
Selvityksessd tarkastellaan t&dtéd prosessia 80-
luvulla ja sen heijastusvaikutuksia valuuttérahas~

‘ton sopeutusohjelmien sisdlt&6n ja muotoon.
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1. JOHDANTO

Sdilyttddkseen keskeisen panoksensa velkaantuneiden
kehitysmaiden auttamisessa IMF on jatkuvasti muunnellut
luototuspolitiikkansa. Tdstd huolimatta ulkopuolisen
tahon kritiikki valuuttarahastoa kohtaan liian tiukkojen
"vyonkiristysohjelmien" takia on velkaongelman pitkitty—
essd voimistunut. Kun kehitysmaiden rahoitusongelmat
"eivdt ole poistuneet, rahasto on itse yhd uudelleen
joutunut arvioimaan ﬁerinteisen luototusstrategiansa
osuvuutta. Selvityksessd tarkastellaan tatd prosessia
80-1luvulla ja sen heijastusvaikutuksia valuuttarahaston

sopeutusohjelmien sisdlté66n ja muotoon.

Rahaston luotonantopolitiikka on kehittynyt ja monipuo-
listunut toimintaympdristdn muutosten mydtad. Viime
aikoina rahasto on joustanut mm. perustamalla uusia
rahoitusmuotoja erityisesti maksutasevaikeuksissa ole-
ville alhaisen tulotason maille (SAF ja ESAF). Pitk&ai-
kaisten sopeutusluottojen (EFF) kayttdd on pyritty
elvyttémddn pident&médlld laina-aikaa. Kaikkiin rahaston
rahoitusjdrjestelyihin on uutena elementtind liitetty
ns. turvalauseke ( contingency clause ) sisdltden lisé&-
luottomahdollisuuden siltd varalta ettd ulkoiset olosuh-
teet talousohjelmien aikana heikentyvdt. IMF on myods
osallistunut kansainvdlisen velkastrategian suunnitte-
luun, ja &dskettdin muuttanut luottopolitiikkaansa niin,
ettd kehitysmaat rahaston tuella voivat toteuttaa velan-

vdhennysohjelmia.



2. KANSAINVALISEN VELKAONGELMAN HEIJASTUS IMF-OHJELMIIN

Kun kehitysmaat 80-luvun alkupuolella joutuivat vakaviin
maksuvaikeuksiin'IMF sali heti té@rkeé&n koordinoijan
roolin tilanteesta seuranneissa neuvotteluissa velkojen
uudelleenjdrjestelyistd. Liikepankit alkoivat entisté
useammin asettaa omien lainajdrjestelyjensd ehdoksi,
ettd velkamaalla oli IMF:n kanssa solmittu talouden
sopeutusohjelma. Kansainvdlisen velkastrategian suun-
nittelu ja IMF:n ajattelu talousohjelmien sis&llOstd
ovat tavallaan yhden ja saman ilmidn kaksi eri puolta.
Siksi kehitysmaiden velkaongelmién vaiheiden tarkastelu
auttaa hyvin ymmirtim#sn myds niiti muutospaineita,
joita IMF on kohdannut luototuspolitiikassaan.

Velkakriisihan mi#riteltiin aluksi erdiden kehitysmaiden
likviditeettiongelmaksi, mutta mySnnettiin pian paljon
laajémmaksi ja syvdllekdyvdmmiksi ongelmaksi. T&hdn
velkatilanteeseen ei 18ytynyt iievitysratkaisuja, jotka
nopeasti olisivat tuottaneet tulosta. '

Useat kehitysmaat joutuivat vuosina 1982-84 kriisihal-
lintana supistamaan vaihtotasevajaustaan rajoittamalla
radikaalisti tuontia ja investointeja. Yleisesti ottaen
velkamaiden ulkoinen tasapaino vahvistuikin ndind vuosi-
na, mutta ldhinnd tuonnin alenemisen seurauksena. Ta-
loudellisen kasvun vdlttamdttOmyys korostui siksi synty-
méssd olevassa velkastrategiassa.1

1 Velkaongelma pitkittyi useiden tekijbiden seu-
rauksena. Osa oli kehitysmaiden kannalta ulkoisia teki-
joitd. Kuvaavaa on ettd IMF vield vuonnha 1982 keskipit-
ké&n aikavdlin ennusteessaan (WEO) vuosille 1984-86
arvioi, ettd kehitysmaiden sisdinen sopeutus toteutuu.
Teollisuusmaissa inflaationvastainen taistelu jatkuisi,
mutta tdlld ei arvioitu olevan korkotasoa nostavia
vaikutuksia. Pdinvastoin ennustettiin jyrkdsti laskevia
reaalikorkoja vuosille 1984-86. Todellisuudessa reaali-
korko, joka 70-luvulla oli alle prosentin, kasvoi kau-
della 1984-86 perdti 5,4 %:iin.



Vuonna 1985 esitettiin ns. Baker-suunnitelmana tunnettu
velkastrategia, joka painotti maiden tarvetta kasvaa
ulos veloistaan. Suunnitelma oli markkinaorientoitunut.
Yksityistd sektoria ja investointeja piti kehitysmaissa
elvyttdd. Sen keskeisid aineksia olivat yhtddltd velal-
lismaiden sitoutuminen kasvuhakuiseen talouden sopeutus-
politiikkaan ja toisaalta kansainvilisten liikepankkien
sitoutuminen mySntdm&dn noin 20 mrd. dollarin verran
lisdrahoitusta kolmivuotiskauden 1986-88 aikana. Kaik-
kein k&yhimpien maiden osalta siihen kuului suunitelma
lainojen hoidon helpottamiseksi ja ehdotus kehitysluot-
tolaitosten laajennetusta nettolainanannosta.

Siltd osin kuin velanhoitostrategia koski keskituloisia
kehitysmaita niin valtaosalla suunitelmaan kuuluvalla
(15) maalla oli jo rahaston kanssa joko toimiva \‘ralm:i.usfm=
luotto-ohjelma tai laajennettu talouden seurantasopimus.
Strategia painotti maiden talousohjelmissa tuotannon
rakennemuutosten aikaansaantia eli kasvuun pyrkivén,
rakenteita uudistavan politiikan tarvetta (kaupan va-
pauttamista, rahoitussektorin uudistuksia, devalvaatioi-
ta, valtion roolin supistumista). Vaikkei painotus ollut
ristiriidassa IMF:n piirissd tuolloin jo omaksutun
nékemykseﬁ kanssa, suunnitelma korosti nékyv&mmih tar-
jontapuolen tekijditd, ml. rakennesopeutusta kuin mitd
perinteisten IMF-luottojen suunnittelussa tuli ndkyviin.

Neljén vuoden~jélkeen Baker-suunnitelmasta on j&dljelld
endd kasitys, etta se peruétui oikeaan oppiin. Sitd ei
tulla koskaan viemddn alkuperdisessd muodossaan onnis-
tuneesti l&pi. Kdytd@nndn tasolla osoittautui ylivoimai-
sen vaikeaksi varmistaa maiden ulkoisen rahoituksen
‘saanti. Voimistui my®s kdsitys, ettei rahoituspulmia
niinkddn hoideta pelkdlld lisdrahalla, joka kasv%ttaa
entisestddn velkoja. Kun lainojen lykkdystenkin ﬁie
tuntui olevan loppuun kdyty velkakriisséd, ovat osapuolet
viime aikoina ryhtyneet kehittelem&in muotoja velkojen
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suoranaisille vdhent&mistoimille (vuoden 1989 kevdédn ns.

Brady-aloite).

Brady’'n aloite merkitsi valuuttarahaston kannalta lai-
toksen tdysipainosta osallistumista kehitysmaiden velko-
jen vahennysohjelmien rahoittamiseen, silld IMF tarkisti.
kevddlls 1989 luotonanfopolitiikkansa ja myéntdd nyt
valmius- ym. luottojen lisdksi 40 prosenttia enemmé&n
rahoitusta vakuusjdrjestelyihin.

3. IMF:N PERINTEINEN LAHESTYMISTAPA RAHOITUKSEEN

Valuuttarahaston rahoitusehdot ovat perinteisesti pit-
kdlti tahddnneet kysynndn ja valuuttakurssien sopeutta-
miseen. Sopeutuksen ldhtSkohtana on maksutaseen tasapai-
nottaminen.

Rahaston piirissi pitk#&n vallinneen ns. tyypillisen
ajéttelutavan mukaan maksutaseongelmiin 6li.periaattees=
sa olemassa kolme l&dkettd. Ensinndkin maa saattoi .
turvautua ulkomaiseen luotonottoon. Toiseksi, perustavaa
laatua oleva tasapainottomuus vaati yleensd valuutta-
kurssikorjausta. Jos ongelmien alkusyynd sen sijaan oli
virheellinen talouspolitiikka, tarjosi rahasto useimmi-
ten sopeutuspolitiikkaa ld&kkeeksi.

Hintamekanismin katsottiin toimivan kansainvédlisessd
kaupassa tehokkaasti, mutta kotimaista sopeutusta hait-
tasivat institutionaaliset jaykkyydet, ldhinnd alaspédin
jaykkd nimellispalkkataso. Perinteisen sopeutuspolitii-
kan suurin este olikin herk#sti nousevissa nimellispal-
koissa ja siksi kysynt## rajoittavan politiikan rooli
oli keskeinen. Valuuttarahaston suositteleman sopeu-
tusohjelman perustoimenpiteet olivat devalvaation ohella
luotonannon rajoittaminen. Luotonannon rajoituksen
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rinnalle talouspaketteihin otettiin yleensid mukaan
tavoite julkisen sektorin budjettialijéi'a'méilleq2

Ndihin oppeiﬁin ja ohjelmiinsa rahasto liitti 1980-
luvulla vield tarjontapuolen, mutta tilanne muuttui
tdtdkin nopeammin. Velkakriisin alkuaikoina erityisesti
kehitysmaiden ulkoisen rahoituksen saannin tyrehtyminen
ja maiden suuret velanhoitorasitteet romuttivat monet
niistd laskelmista, Jjoiden perusteella tyypillinen IMF-
vakautusohjelma usein saattoi onnistua. Kun aiemmin mm.
useat maat rahoittivat julkisen4sektorin alijdaménsa
ulkomaisilla lainoilla, velkakriisi pakotti maat turvau-
tumaan inflaatioveroon ja kotimaiseen lainanottoon.
Vuosina 1983-85 Baker-maiden inflaatio kasvoi r&@j&hdys-
maisesti eikd niille suositeltua perinteistd IMF-ohjel-
maa endd tdltd osin voitu pit#i onnistuneena.

Kehitysmaat ovat puolestaan pitkddn pitdneet IMF:n
suosittamia vaihtoehtoja liian sopeutuspainoitteisina.
Ne ovat kritisoineet rahaston "tervehdyttdmiskuureija"
vanhoillisesta ja kysynné@n sd@dtelyyn pohjautuvasta
ajattelusta ja siitd, ettei valuuttarahaston ohjelmissa
ole riittdvasti kannettu huolta kasvun turvaamisesta.
Rahaston suosittamalla politiikalla on katsottu usein
lyhyelld aikavdlillsd olevan voimakkaasti kontraktiivinen
-vaikutus talouteen. Ohjelmissa pitdisi olla enemmdn
tarjontatekijoitd, ja erityisesti sellaisia, jotka
liséisivéﬁ tuotantokoneistoa.

Yhteenvetona voi sanoa, ettd rahastoon on kohdistunut
krittiikkida siitd ettd,

- sopeuttamispolitiikka perustuu liian yksipuoli-
_sesti kysynndn sddtelyyn, jolla useissa tapauksis-

2 Kts. Ahti Huomo: Kansainvdlisen valuuttarahas-
ton luotonantoon liittyvdstd ehdollisuudesta, Suomen
Pankin keskustelualOLttelta VP 11/84
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sa on nimenomaan lyhyelld tdhtdimelld kielteisid
sosiaalisia ja tuotantoa rajoittavia haittavaiku-
tuksia, joiden lieventdmistd ei ole riittavéasti
otettu huomioon.

- ohjelmien pd&tavoitteiden suunnittelussa rahasto
‘suuntautuu liiaksi toimiin, jotka kohdistuvat
kotimaisiin hintoihin, kotimaiseen luotonantoon ja
valuuttakurssitoimenpiteisiin ja jattédvat muut
tekijit, jotka vaikuttavat tuotantoon ja vientiin
vdhemm&lle huomiolle.

- ohjelmat keskittyvadt liiaksi ulkoisen tasapainon
palauttamiseen ja sellaiset hyvinvointia lis&&vat
ndkékohdat, kuten kasvu ja tulonjako ovat ainoas-
taan oheistavoitteita.

- kun ohjelmat kohdistuvat liiaksi lyhyen aikavi-
lin tai keskipitk@n aikavdlin ongelmiin, niissé&
unohdetaan pitkdn aikavdlin kehityskysymyksen
merkitys. '

4.} UUSIA TUULIA SOPEUTUSOHJELMISSA
4.1, IMF:n rahoituspolitiikka

Rahasto ei kehitysmaissa syntyneiden velkaongelmien
takia aluksi tarkistanut perusfilosofiaansa rahaston
varojen kaytdéstd. Td&ma linjanveto tosin rakentui oletuk-
seen, ettd taloudellisen kasvun hidastuminen maailmalla
oli tilap&inen ilmi&, jolloin kehitysmaat melko pian,
maailmantalouden kasvun elvyttya, pystyisivdt kasvamaan
ulos vaikeuksistaan.

1980-luvun alun realiteetit aiheuttivat kuitenkin vdhi-
tellen muutoksia IMF:n tapaan kdsitelld kehitysmaiden
ongelmia. Maiden talouksien tasapainottomuuksia on yhd
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useammin jouduttu tarkastelemaan késkipitkén aikavalin
ongelmina. Tdhd&n IMF on mukautunut kehittdmd&lld rahoi-
tusjédrjestelyitéddn valmiusluotoista kohti pidennettyijad
rakennesopeutusluottoja. Rahastossa alettiin tehda
aiempaa pitempiaikaisia sopeutusluottositoumuksia (ns.
Extended Fund Facility-luottoja) ja toteuttamaan asteit-
taista talouden sopeutusta useiden perdkkdisten tuki-
luottojen (valmiusluottojen) avulla.3

Rahaston ajattelutavassa on selvdsti havaittavissa myoOs
tarjontandkdkohtia suosiva linjantarkistus ja rahasto on
ottanut kayttd6nsd erditd rahoitusmuotoja, jotka on
tarkoitettu nimenomaan rakenteellisten sopeutusohjelmien
rahoitukseen (SAF, ESAF). Ne ovat samalla ehdoiltaan
olleet lievempi& kuin IMF:n vanhat rahoitusmuodot.

Maailmanpankkikin tarkastelee nditd samoja kehityksen ija
taloudellisen kasvun ongelmia. Tédmd on johtanut tilan-
teeseen, joséa ndiden kahden instituution méndaattéja ei
endd niin selvdpiirteisesti voida erotella toisistaan.
IMF:n ja IBRD:n valinen ty®njako on samalla hdmdrtynyt.
Valuuttarahaston ja pankin perinteisten tehtdvakenttien
ohella on rakennepolitiikasta syntynyt laaja yhteinen
raja-alue, jonka analysoimista molemmat instituutiot
perustellusti pitd@vat omalle toiminnalleen valtt&matts-
mand .

3  Ylimenokauden ilmi®ni on IMF:ssi vuonna 1985
sovittu ns. laajennetun tai tehostetun taloudellisen
seurannan politiikasta (enhanced surveillance), jossa
rahasto seuraa talousohjelmia tilanteissa, missd se ei
itse endd voi antaa lisdad rahaa kyseiselle maalle.
Tehostetun talouden seurannan mukaan rahasto seuraa
tiiviisti j&8senmaiden talousohjelmia hyvinkin pitké&n
ajanjakson aikana, vaikkei maalla endd olisikaan rahas-
ton kanssa voimassa olevaa luottosopimusta. Ndin rahasto
toimi pankkilainoituksen ehtona olevien talousohjelmien
arvioiana ja sen tarkoituksena on palauttaa vdhitellen
velallismaan luottokelpoisuus kansainvdlisilla padoma-
markkinoilla.
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Voidaan silti vAitt#d, ettd rahasto edelleen pyrkii
ylldpitamddn sellaista tydSnjakoa Maailmanpankin kanssa,
joka pohjautuu ajatteluun, ettd rahaston tehtédviin
kuuluvat lyhytaikaiset ongelmat kun taas kehitysstrate-
giat ja niissd esiintyvdt varsinaiset rakenneongelmat
jétetddn IBRD:n huoleksi.

Valuuttarahaston arvostelijat ovat tavallisesti korosta-
neet sitd, ettd rahaston rahoitusmahdollisuuksia tulisi
lisdtd. Joskus ndkee esiintyvdn kehitysmaiden vaatimuk-
sia, ettd valuuttarahasto mydntdisi viel&kin pitempiai-
kaista, rakennemuutoksia tukevaa rahoitusta. Kehitysmai-
den mielestd rakennenmuutosten vaatiminen niiltd edel-
lyttdd joka tapauksessa lisdrahoitusta, koska sopeutuk-
sen vaikutukset tulevat ndkyviin vasta pitk&lld aikava-
1illa. Rahasto ndkee kuitenkin edelleen, ettd sen paa-
tehtdvd on auttaa jédsenmaita nimenomaan tilapdisten
hdirididen rahoittamisessa. T&ll6in rahoitusapu on
luonteeltaan lyhytaikaista. '

4.2. Kasvuhakuinen strategia IMF:n ohjelmissa

Pohtiessaan rooliaan velkastrategiassa IMF on joutunut
melko perusteellisesti arvioimaan uudellen rahoitusapu-
strategiansa ja niinikd&n pureutumaan sen taustalla
olevaan kasvuteorian oikeellisuuteen.? Sekd valuuttara-
hasto ettd kehitysmaat ovat yhtd mieltd siitd, etta
uusissa ohjelmissa kasvun on oltava keskeinen tekija.

4 vVuosina 1985-86 rahaston johtokunta piti useita
sopeutusohjelmiin liittyvid seminaaria. Niissd tarkas-
teltiin sopeutusohjelmien kasvuvaikutuksia ohjelmamais-
sa, ohjelmien globaalisia vaikutuksia sekd ohjelmien ja
tulonjaon yhteyksid. Vuoden 1987 tammikussa pidettiin
valuuttarahaston ja maailmanpankin yhteinen symposium
kasvuorientoituneista sopeutusohjelmista. Samana vuonna
kdsiteltiin mySs rahaston johtokunnassa selvitykset,
jotka liittyivat erityisten kasvuharjoitusten (growth
excercises) kdyttddn sopeutusohjelman rakentamisessa
perinteisen rahoitusohjelman (financial programming)
rinnalla.
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€

Valuuttarahastolla on varsin etabloitunut mallikehitte-
ly, mihin sopeutusohjelmien suunnittelu peruétuu. Néke~
mys sopeutusprosessin aikadimensiosta ja kasvutekijén

suhteellisesta merkityksestd on kuitenkin viime vuosien

~aikana ratkaisevasti muuttunut.

Valuuttarahaston perusajattelun mukaan kasvuun voidaan
parhaiten vaikuttaa allokoimalla olemassa olevat resurs-
sit nykyistd paremmin. Investqinﬂeilla on myds selva
yvhteys kasvuun, mutta ulkomaiseen s&dstdmiseen turvautu-
misella sen rahoittamiseksi on rajansa. Kasvun kannalta
on tdrkeampdd pyrkia liséaméén'kotimaista_saastémista ja
tehostaa sen ohjautumista investointeihin.

Valuuttarahasto ja Maailmanpankki l&dhestyvdt kasvun
problematiikka eri taholta. Molemmat instituutiot suo-
rittavat keskipitkdn ajan arvioita tietyn maan talouske-
hityksestd ottaen huomioon harjoitetun politiikan sekd
mahdollisen rahoituksen implikaatiot kasvu- ja inves-
tointiedellytyksille. T&min jdlkeen Maailmanpankki
tyypillisesti painottaa tiettyd BKT:n ja/tai kulutuksen
tavoitekasvua, ja osoittaa mikd@ investointitaso jé
vaihtotase on tavoitteen kanssa sopusoinnussa. Valuutta-
rahasto sen sijaan ottaa l&ht6kohdaksi rahoituksen. Se
laskee mik&@ on se kotimainen ja ulkoinen rahoitus, jonka
maa pystyy mobilisoimaan ilman kohtuutonta inflaatiovaa-
raa. Téamén jadlkeen IMF arvioi onko vaihtotaseen vaje
rahoitettavissa val tarvitaanko talouspolitiikan lis&-
toimenpiteitd tiettyjen kasvu-, inflaatio- ja maksu-
tasetavoitteiden saavuttamiseksi.

 Jos haluaa, voisi n#hdid IMF:n ja kehitysmaiden sananva-
linnoissa heijastuvan tietyn ndkemyseron kasvuongelmas-
ta. IMF puhuu mieluummin "growth orientated adjust-
meht"'ista, kun sen sijaan kehitysmaat k&@yttdvat il-
maisua "adjustment with growth". Vaiuuttarahaston valit-
seman ilmaisun voisi ndhdd viittavan siihen,; ettd kasvu
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on erds ohjelman tavoitteista ja siihen, ettd vastuu
kasvusta on paljolti Jjédsenmailla. Kehistysmaiden sanan-
valinnasta heijastuu taas ndkemys, etté@ kasvu on valttéd-
mdtén edellytys sopeutustoimille ja ettd yhteisilld
ponnisteluilla té&m& kasvu olisi tietylld tavalla taatta-
va kehitysmaille.

4.3. Rakennesopeutus IMF-ohjelmissa

Valuuttarahasto on viime vuosina yhd enemmdn keskustel-
lut rakennepolitiikan roolista sekd kd@yta@nndn kysymykse-
nd keinoista, milld rakennesopeutuksen seurantaa voidaan
toteuttaa IMF:n talousohjelmissa.

Rahasto pyrkii alinomaan korostamaan sitd, ettd jyrkka
rajanveto rakennesopeutuksen ja perinteisen sopeutuspo-
litiikan v&lilli on vaikeaa. Itse asiassa perinteisis~
sdkin sopeutusohjelmissa on pitkd&n ollut mukana térkei-
td rakennepoliittisia piirteitd mm. valuuttakurssimuu-
tokset, kaupan esteiden purkaminen ja yksityisen sekto-
rin suojaaminen julkisen sektorin aiheuttamasta ns.
syrjédytyksestd.

IMF:n rakenneuudistusvaatimukset ovat vleensd luonteel-
taan sellaisia, ettd purkamalla hintojen ja korkojen
asetantamekanismeja pyritddn lis#im#in markkinoiden
toimivuutta. Julkisen sektorin osuutta kotimaisten
sddstodjen kayttdjadnd pyritddn myds vdhentdmddn. Rahaston
suosittelemiin "varsinaisiin" rakennesopeutustoimiin
sisdltyy mm. sekd sisdisen ettd ulkoisen kaupan vapaut-
tamistoimia ja julkisen sektorin osallistumisen pienen-
tdmistd, ml. yritysten siirtdmistd yksityisten omis==
tukseen. Tdhdn voidaan odottaa liittyvdn ulkomaisten
suorien investointien lis#intymistd. J&dljempind mainit-
tavissa SAF-ohjelmissa on esim. maatalous-ja tuottaja--
hintojen liberalisointi ollut suhteellisen yleinen
vaatimus.
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Valuuttarahaston johtokunnassa késiteltiin kevdilla 1987
laajaa selvitystd ulkoisesta sopeutuksesta ja kasvusta
IMF:n tukemissa ohjelmissa. Siind oli mm. koottu yhteen
vuosina 1983-85 voimassa olleista ohjelmista saadut
kokemukset koskien sopeutusohjelmien rakennetta.> Selvi-
tyksestd kdy ilmi, ettd rakennesopeutustoimenpiteitd
kdytetddn jo varsin runsaasti IMF:n ohjelmissa. Seuraa-
vassa taulukossa (taulukko 1) on toimenpidetyypeittdin
esitetty, kuinka monessa vuosina 1983-85 voimassa ol-
leista 35 ohjelmasta vaadittiin kutakin rakenteéllista
toimenpidetté{

5 Selvitys pddttyy kuitenkin aineiston osalta
vuoteen 1985. Ainoa keino saada asiasta uudempaa infor-
maatiota olisi tarkastella valuuttarahaston t&mdn jal-
keen laatimia, yksittdisten maiden ohjelmien seurantara-
portteja. ’
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Taulukko 1.
RAKENNESOPEUTUSTOIMENPITEITA IMF:N OHJELMISSA

Julklset liikelaitokset

= hinnoittelu/kannattavuus 27
- yleinen uudistus 20
- hallinnon tehokkuuden parant. 16

Kustannus/hintapolitiikka

- valuuttakurssi 27
-~ hinnoittelun rationalisointi 21
- tuottajahintojen muuttaminen 20

- palkkojen indeksiehtojen purku 15

Muut valuutta- tai kauppapoliittiset toimenp.

- kauppajdrjestelmdn uudistus 19
valuuttajérjestelmén uudistus - 14

- tariffiuudistus 12

Muut rakenteelliset toimenpiteet

- verouudistus 20

- hinnoittelun, markkinoinnin ja
tuotannon liberalisointi 17

- rahoitusjdrjestelmdn uudistus 15

- muu (mm. infrastrukt. muutokset) 13
- julkisen -sekt. investointisuunn. 11

Julkisiin liikelaitoksiin liittyy paljon mm. teollisuus-

ja ty®llisyyspoliittisia aspekteja. Té&mé&n vuoksi uudis-
tﬁsvaatimukset kohtaavat t&mi#n t&std poliittista vastus-
tusta. Mitd radikaalimpia maille suositeltavat toimenpi-
teet ovat, sitd helpommin sopeutusvaateet koetaan maan
sisdisiin asioihin puuttumisena.

Perustavaa laatua oleviin uudistuksiin luetaan sellaiset
toimet kuten yritysten likviditointi tai yksityistdmi-
‘nen,ﬁ yritystoimintaa s&dtelevien hallintomenetelmien
muutokset, yritysten johdon uudelleenjirjestelyt tai
kirjanpitomenettelyn parantaminen. Yksityistdminen esim.
ei ole useinkaan toteutunut alkuperdisten suunnitelmien

mukaan. Monissa maissa Jaaja yksityistédmisohjelma on

6 Yksityistdminen on tyypillisesti Maailmanpankin
asiantuntija-aluetta.



19

kutistunut muutamien yksittdisten yritysten yksityistd-
miseen tai lopettamiseen. '

Julkisiin liikelaitoksiin kuten mySs rahoituslaitosjédr-
jestelmddn kohdistuneiden rakenteellisten sopeutus&aatiu
musten seurannan Jjatkuva ja kasvava yleistyminen ( prior
action, performance criteria ja prbgram review) viime
aikoina on kuitenkin esimerkki siitd, ettd yhd useammat
maat ovat valmiita tekemddn "vaikeita padatdksia“. '

Kustannus/hinnoittelutoimet sekd valuutta- ja kauppapo-

liittiset toimet tdhtddvat allokaation parantamiseen

suhteellisia hintoja korjaamalla. Erityisesti tariffiuu-
distukset ja kaupan liberalisointi ovat luonteeltaan
sellaisia toimia, joiden maat itse katsovat vaikuttavan
lyhyelia aikavdlilld sekd tuotantoon ettd tydllisyyteen
supistavasti. Ndille toimenpiteille onkin siksi tun-

nusomaista suhteellisen heikko toteutuminen.

Ndiden toimenpiteiden ajoittamisesta ollaan yleensd sitd
mieltd, ettd tariffien rationalisointi tulisi ajoittaa
ennen kaupan vapauttamista, jotta toimenpiteistd saatava
hintahy6ty olisi mahdollisimman suuri.

Valuuttarahaston suosittelemissa rahoitussektorin uudis-
tuksissa rakennesopeutustoimien luonne on ollut hyvin
moninainen. Korkojen sopeuttaminen on ollut suuressa
osassa ohjelmia mukana ad hoc-luonteisena toimena.

Jos em. selvityksessd mukana olleet maat luokitellaan
ulkoisen tasapainon mukaan ndyttdisi siltd, ettd maissa,
joissa tasapainotilanne on saavutettu, toimenpiteet ovat
keékittyneet allokoinnin parantamiseen. Valuuttakurssi-
politiikan, hinnoittelun rafionalisoinnin ja tuotannon-
hintojen muuttaminen ovat olleet keskeisid politiikan

vadlineita.
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Maissa, joissa tasapaino on hgonompi, eli pysyvammdnlaa-
tuisissa maksutasevaikeuksissa olevissa maissa, lddkkeet
ovat olleet kovempia ja kohdistuneet suoremmin jirjes-
telmd&n ja instituutiohin. Tdllaisissa oloissa maat ovat
ryhtyneet suhteellisesti helpommin sellaisiin toimiin,
joihin liittyy vaikeita poliittisia n&k&kohtia. Julki-

" siin liikelaitoksiin valittOmdsti tai vdlillisesti
vaikuttavat toimet ovat tdstd hyvd esimerkki.

4.4, Uudet rakennesopeutusfasiliteetit

Rakenhesopeutuksen uusi merkitys IMF-ohjelmissa koros-
tui, kun IMF:n johtokunta maaliskuussa 1986 perusti
rakenteelliseen sopeutukseen tarkoitetun rahoitusjérjes-
telyn (SAF). Se oli osa Baker-suunnitelmaa, jonka puit-
teissa vuosina 1986-87 kasiteltiin erityisesti vd8hiten
kehittyneiden maiden tilaa ja toimintavaihtoehtoja
niiden auttamiseksi.

SAF-rahoituksen tarkoituksena on edistd#i velkavaikeuk-
sissa olevien koyhimpien - 1dhinnd Afrikassa sijaitsevi-
en - kehitysmaiden talouden rakennemuutoksia. SAF-luot-
tojen saaminen edellyttdd, ettd jasenmaalla on talouden
kehittdmiseen t&htddvd keskipitkdn aikavdlin ohjelma.
Kdytdnndssa té@md&n huokeaehtoisen rahoituksen saanti
edellyttdd, ettd maa laatii yhdessd Valuuttarahaston ja
Maailmanpankin kanssa taustaselvityksen (Policy Frame-
work Paper) siitd, miten maan talouden rakennetta so-
peutetaan maksutasevaikeuksista pdasemiseksi.

IMF:n kontribuutiona velkastrategiaan voidaan myds pit&aa
vuonna 1987 tehtyd p#itdstd kolminkertaistaa SAF-jirjes-
telyn varét, jotta tulotasoltaan alhaisten jé&senmaiden
rahoitusongelmia voitaisiin lievent#d. Uuden rahoitus-
jdrjestelyn (ESAF) varoista on vasta mySnnetty ensimmédi-
sid luottoja, eikid kokemuksia ole vield kertynyt rahoi-
tustuen toimivuudesta.
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4.5, Ulkoisten tekijdiden korostuminen

Edelld on esitelty IMF- ohjelmien viimeaikaista kehitys-
"td ldhinn&d kasvun ja rakenteellisten sopeutustoimien
n&kdkulmasta. Ohjelmat ovat muuttuneet mySs muilta osin.

Aikaisemmin valuuttarahaston ideologiassa ei ole pantu
paljoa painoa maan heikon tilanteen taustalla oleville,
ulkopuolisille, maasta riippumattomille syille. Tietyt
ulkoiset shokit - vientituotteiden hiﬁtojen vaihtelu -
ja niiden aiheuttamat sopeutustoimet voitiin rahoittaa
erityisilld vientivaihteluiden tasausluotoilla (vuonna
1963‘perustettu CFF). Nditd luottoja ei kuitenkaan ole
suoranaisesti tarkoitettu yleiseen, raaka-aineiden .
hintojen heikon kehityksen aiheuttaman tilanteen lievit-
témiseen.

Velkaongelman pitkittymisen my8td valuuttarahasto alkoi
osoittaa enemmin ymmirrystd ns. ulkoisille tekijdille.
Vuonna 1988 paafettin jédrjestelmdstd, jonka mukaan lai-
nanottaja niin halutessaan voi sis&llyttd8& mihinkd
tahansa IMF:n kanssa solmimaansa rahoitusjdrjestelyyn
ehdollisen lis&rahoitusmahdollisuuden. T&m# ns. "konti-
genssipykdla" on erddnlainen varauma sille, ettei ulkoi-
nen kehitys ole ollut sitd, mita ohﬂelmaa tehtdessa
odotettiin.

Alkuna tédlle jo pitkdadn kehitysmaiden vaatimuksena
olléelle uudistukselle voidaan pitdd Meksikolle marras-
'kuussa'l986 mySnnetyn IMF-luoton ja tdhdn kytkettyjen
muiden rahoitusjédrjestelyiden ehtoja. Ne heijastivat
uutta talousohjelmien linjaa, silld Meksikon tukirahoi-
tus 1986-1988 mddrdytyi lopullisesti mm. taloudellisen
kasvun ja 6ljyn hintakehityksen nojalla.

"-
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5. 1IMF:N NAKEMYS KEHITYSMAIDEN.SOPEUTUSPROSESSISTA

Valuuttarahaston ajattelun mukaan kehitysmaiden kasvuun
voidaan parhaiten vaikuttaa allokoimalla niiden olemassa
olevat resurssit nykyistd paremmin. Investoinneilla on
mySs selvd yhteys. kasvuun, mutta ulkomaiseen sdastdmi-
seen turvautumisella on rajansa. Kasvun kannalta on
tédrkeampéaa pyrkia lisdamddn kotimaista sdadstamistd ja
tehostaa sen ohjautumista investointeihin.

Valuuttarahasto ei kielld paddomanmuodostuksen roolia
kehitysﬁaiden kasvun ylldpitdjdnd. On mySs luonnollista
ettd padomat liikkuvat padomarikkaista teollisuusmaista
pddomak&yhiin kehitysmaihin. Samalla rahasto on kuiten-
kin pyrkinyt korostamaan, ettéd pddomanmuodostuksen
rahoitus ulkomaisella pddomalla ei ole niin yksinkertai-
nen ratkaisu, kuin mitd esimerkiksi kehitysmaat ovat ns.
G-24-ryhm&ssd esittédneet.

Tuomalla pééomaa kehitysmaat voivat kylld laajentaa
tuotantokapasiteettiaan nopeammin kuin se k#visi pdinsi
vain kotimaisen sddstdmisen avulla{ Mutta koska ulkomai-
nen velka on hoidettava, ulkomaiseen sddstdmiseen tur-
vautumalla ei voida pddsta mihin tahansa reaalisen
kansantulon kasvuun. Jos korko ylittdd p&ddoman ;ajatﬁot-
tavuuden, lisddntynyt ulkomaisen rahoituksen kdayttd
hidastaa kansantulon kasvua, vaikka kotimainen tuotanto
samanaikaisesti kasvaakin.

Toisaalta vain tuotantopotentiaalia ja tuotantoa lisdéd-
mdlld voivat tuotantorakenteeltaan kehittymdttdmdt maat
selviytyd pidemm&ll&d aikavdlilld. Ndin ollen kehitysmai-
den tuotannon diversifioinnille tdytyy saada kestdvit
edellytykset. '



23

Tuotantokapasiteetin lis##miseen pyrkivin politiikan
keskeisend menetelmd@nd on ollut sddstdmisen kannustami-
nen ldhinnd lis&&médlla séést&misén tuottoa. Monissa
kehitysmaissa korkotaso on hallinnollisilla md&rdyksilla
asetettu selvéasti markkinoilla mddrdytyvdd tasoa alhai-
‘semmaksi. Korkotason nostamisella pyrit##n lisdamddn
sekd kotimaista s&dstdmistd, ettd ulkomaisten sddstdjen
virtaamista maahan.

Matala korkotaso vdhentda sdasté@mistd ja houkuttelee
viemddn pddomaa maasta. Sddst&jen korkoherkkyys tilan-
teissa, joissa korkoja on muutettu osana viime vuosien
vakautusohjelmia on aiheuttanut viranomaisille tuntuvia
vaikeuksia ylldpit#i vakautta kotimaisilla rahoitusmark-
kinoilla nopeasti kasvaneiden p&ddoman sisd&n- tai ulos-

virtaamisen wvuoksi.

Erityisesti ns. pddomapaosta on muodostunut mittava ja
vakava ongelma, joka kansainvdlisen yhteistn tasolla on
omiaan vaikeuttamaan velkaongelman ratkaisuyrityksia ja -
kehitysmaiden tasolla heikent&md&n sopeutusohjelmien
lapiviemisen edellytyksid.

Toimista, jotka liittyvdt kehitysmaiden olemassa olevan
tuotantokapasiteetin kdytdn tehostamiseen ndyttdad IMF:n
selvitysten mukaan tehokkaimpia olevan hintojen vapaut-
taminen, erityisesti maataloustuotteiden osalta. Julkis-
ten liikelaitosten monopoliaseman purkamisella tai
ndiden laitosten toiminnan tehostamisella katsotaan

olevan my8s varsin suuri tehokkuusvaikutus.

Kehitysmaat ovat perinteisesti suunnanneet runsaasti re-
‘sursseja julkisen sektorin liikelaiﬁoksiin° Julkisten
liikelaitosten heikko tehokkuus ja jatkuvat rahoitushuo-
let ovat varsin tyypillinen piirre monelle kehitysmaal-
le. Rahoitusta paikataan useimmiten valtion budjetin
kautta. Julkisten liikelaitosten huono taloudellinen
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tila johtaa vuorostaan varsin suoraan budjettialijdémiin
ja vaihtotaseiden vajeisiin. -

Julkisen sektorin liiallista paisumista pyritédan IMF:n
tukemissa sopeutusohjemissa hillitsemd&én, jaadyttamdlld
julkisen sektorin ty6voiman mddrd, noupeuttamalla eldk-
" keelle siirtymistd, yksityistamdlld valtion. liikelaitok- -
sia ja rajoittamalla sellaisten koululaitosten oppilas-
miirid, jotka takaavat tySpaikan koulutuksen jdlkeen.

Tyovoimamarkkinat ja niilld muodostuva hinta (reaali-
palkka) on erds keskeinen talouden kehitykseen vaikutta-
va muuttuja. Kehitysmaissa tietyn tyyppiset palkan
middrdytymisjdrjestelyt ovat omiaan vdhentd&md&n oleelli-
sesti reaalipalkan jous-l:avuutta.'7 Palkkojen mddrdytymi-
seen on vaikuttanut myds valtio mddrdamdllad yksipuoli-
sesti palkkojen kehityksestd. Erilaiset palkkojen indek-
sisidonnaisuudet ovat hyvi&@ esimerkkej&d td&llaisista
jadrjestelyistd. Useissa maissa indeksin sisdltdd on
osana talouden sopeutusohjelmaa tarkistettu siten,'étt§>
vaihtosuhteen aiheuttamat hintavaikutukset on jétetty
pois (esim. Brasilia vuonna 1983).

Monen kehitysmaan sopeutusprosessi on viime aikoina
kohdannut vastoinkdymisid varsin perinteisistd syistd,
eli kun valuuttapoliittiset toimet yhdistyneend lipsu-
vaan rahapolitiikkaan ovat pd&stédneet inflaation jélleen
valloilleen. Tydvoimamarkkinauudistus ja indeksisidon-
naisuuden purku on siksi ollut keskeisessd osassa IMF-
ohjelmissa, ja erityisesti sellaisissa sopeutusohjelmis-
sa, Jjoissa tavoitteena on ollut inflaatiovauhdin nopea
pudottaminen. N&distd ohjelmista tehtyjen selvitysten

7 Useissa maissa tyOvoimamarkkinat ovat vadristy-
neet sen tdhden, ettd valtio ja valtion yritykset yli-
ty6llistdvat. Erityisesti ranskankielisessd Afrikassa on
kdytOssd erilaisia jarjestelmid, jolla tietyistd valtion
koululaitoksista valmistuneilla on taattu tySpaikka
valtion virkamiehend.
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perusteellad voidaan sanoa, etti vaikka tulopolitiikka
voikin ndytelld tdrkedd roolia inflaation alentamisessa,
sitd ei voi kdyttdd asianmukaisen kysynndnsddtelypoli-

tiikan sijaisena.

6. IMF-OHJELMIEN TALOUSPOLIITTINEN EHDQLLISUUS
6.1. Muuttunut ehdollisuus? '

Jisenmaan on lainatessaan IMF:lt& laadittava maksutaseen
tasapainottomuuden poistamiseen tdhtdivi ohﬁelma ja téata
rahaston politiikkaan sisdltyvdsd periaatetta kutsutaan
ehdollisuudeksi. IMF-ohjelmien viimeaikaista sis&ltéa
voidaan tarkastella t&lt&kin, eli ehdollisuuden n&koékul-
malta.

Yleisessd kielenkdytdssd ehdollisuudella tarkoitetaan
valuuttarahastoon varojen kdyttddn liittyvid toteutus-
‘tai, suorituskriteereitd (performance.criteria). Ehtojen
toteuttaminen on edellytyksend IMF:n varojen mySntémi-
selle tai maksatuksille.

Rahastossa ehdollisuuden ensisijaiseksi tehtdvédksi
ndhtiin aikoinaan varmistua rahaston resurssien kierros-
ta. Sittemmin IMF on ruvennut korostamaan, ettd ehdol-
lisuus on osa laajempaé kansainvdlisen talouden sopeu-
tusmekanismia.

N&m& rahaston luotonantoon liitetyt talouspoliittiset
ehdot ovat tietenkin aina olleet julkisen debatin ja
ndkemyserojen kohteena. Viime vuosina on esiintynyt
voimakkaita paineita ehdollisuuden tarkiétamiseksi°
Valuuttarahasto on vastannut t&hdn selvittdmdlld melko

8 "High Inflation, Heterodox Stabilization and
Fiscal Policy", IMF/SM/87/141, June 1987, "Rapid Disin-
flation and External Adjustment", IMF/EBS/87/154, July 1987.
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perusteellisesti teoreettisen ajattelunsa kehitystd,
mutta ei ole lo6ytdnyt perusteita, minkd@ takia rahaston
pitdisi oleellisesti uudistaa oppinsa.9

On perusteltua olettaa, ettd IMF-ohjelmien ehdollisuus-
kin on viime vuosina muuttunut sitd mukaa, kun IMF:n
luotonantopolitiikka on kehittynyt. Tdstd on kuitenkin
vaikeata hahmottaa kokonaisvaltainen kuva, silld 1liik-
keelld on monta osittain vastakkaista suuntausta. Silta
osin, kun IMF on perustanut uusia pehmedehtoisia luotto-
jdrjestelyitd, ohjelmien ehdollisuus on tietenkin lie-
ventynyt. Samoin on kd@ynyt, kun nosto-oikeuksia on koro-
tettu ja laina-aikoja pidennetty. Mutta velkastrategian
puitteissa IMF on myds asettanut jasenmaiden tavanomais-
ten luotiojensa ehdoiksi pitkdlle meneviad sopeutustoimia
ja tadtd voidaan taas tulkita ehdollisuuden tiukentumise-
na. Erds indikaatio ehdollisuuden tosiasiallisesta
kiristymisestd on se, ettd yhd useampi ohjelma nyky&an
solmitaan pienemmdstd luottomddrdstd, jolloin madritel-
mdn mukaan vaadittava ehdollisuuskin on pienempi.

6.2. Huomioita rakennesopeutuksen ehdollisuudesta

Rakennemuutosten seurannassa kdytetddn suhteellisen
harvoin ns. toteutuskriteereiti. Kriteerien kdayttd on _
rajoittunut hyvin selvédsti kauppa/tariffi- ja valuutta-
kurssijdrjestelmien muutosten seurantaan. Né&md rakenne-
poliittiset toimet ovat tosin olleet mukana sopeutusoh-
jelmissa jo suhteellisen kauan.

Ohjelman toteutuskriteerien soveltaminen rakennemuutos-
ten seurantaan on teknisesti usein hankalaa. Toteustus-
kriteeri ohjaa kuitenkin perinteisesti ohjelmissa rahoi-

9 IMF:n johtokunta piti vuonna 1986 neljd seminaa-
ria, jotka késittelivdt sopeutusohjelmien rakennetta ja
julkaisi katsauksen "Theoretical Aspects of the Design
of Fund-Supported Adjustment Programs"”.-
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tuksen saantia ja sen jaksottumista, minkd takia toteu-
tuskriteereissd tiivistyy ehdollisuuden tiukkuus k&dytén-
nossd. Koska rakenneohjemissa ei toteutuskriteerid
kdytetd kovinkaan paljon, ehdollisuus on tdltd osin
erilld8n sopeutusohjelmista ja t&m& on mahdollisesti
vksi syy siihen, miksi ulkopuolisen mielestd rakennemuu-
tokset eivdt ole riitt&vasti ohjelmissa ja ehdollisuu-

dessa esilli.

Soveltamalla yleissd&@ntdjd tapauskohtaisesti ("case-by
case") kohdemaille voidaan kuitenkin uusissa ohjelmissa
asettaa melko pitkille menevid rakenteellisia sopeutus-
velvoitteita. Toimenpiteet vaaditaan usein ennakkotoi-
mintané. Kehitysmaat suhtautuvat ehdollisuussddntbijen
muutokseen tdltd osin sikdli varovasti, ettid ne pitdvit
rakennesopeutuksen ja ehdollisuuden yhdisté&mistd lahinnd
itseensd kohdistuvana ehdollisuuden tiukentumisena.

Vuosina 1979-87 ohjelmien rakennemuutosten toteutumista
on seurattu ldhinnd ohjelman tutkinnan (program review)'
avulla. Ohjelmatutkinnan kdyttd lisddntyi vuosina 1986w
87 erityisésti julkisia liikelaitoksia, rahoituslaitos-
sektoria ja hinnoittelupolitiikkaa koskevien rakennemuu-

tosten seurannassa.
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7. SOPEUTUSOHJELMIEN SEURANTAMENETELMISTA

IMF on ryhtynyt melko s&énn&llisesti kartoittamaan miten
sen ohjelmia on toteutettu. Tdlld valuuttarahasto on
erityisesti halunnut osoittaa, ettd ohjelmien luonne on
muuttunut Jjoustavasti ajan mukana. Kartoitukset ovat osa
rahaston suorittamaa valvontaa ehdollisuussddnndston

puitteissa.

Erddssd tuoreessa katséuksessa arvioitiin 9 maan sopeu-
tusta 1980-luvulla. Siind analysoitiin 40 vuotuisen IMF-
ohjelman onnistumista ajanjaksona 1981-88. Sopeutus on
toteutunut vain yhden maan kohdalla (Chile) , kahden
kohdalla (Egypti, Sambia) tilanne on pysynyt huonona ja
muiden maiden (Bangladesh, Filippiinit, Ghana, Jugosla-
via, Marokko ja Meksiko) suoritukset ovat vaihdelleet.10

Epdonnistumisen syyt eivit vAltt&mittd liity ohjelmien
sisdltddn, vaan voivat olla tdysin ulkoisia, vairistd
"perusoletuksista tai heikosta toteutuksesta johtuvia.
Kunkin tekijén osuus tulisi yksityiskohtaisesti selvit-
tdd kussakin tapauksessa erikseen, jos haluaa arvioida

rahaston politiikan osuvuutta.

Rahasto torm&dd tdssd kohden menetelmdllisiin vaikeuk-
siin. Jos empiirisen aineiston perusteella pyrkii arvi-
oimaan sopeutusohjelmien vaikutuksia kehitysmaissa kdy
usein niin ettd aikajédnne on riitt&m&tdn vahvojen johto-
pdadtésten tekoon. Ennen kaikkea on tietenkin vaikeata
eritelld, mikd kulloinkin on ollut sopeutusohjelmien
epdonnistumisen syy.

Paitsi ohjelmien rakenteita Jja toteutusta valuuttarahas-
to analysoi my8s runsaasti sopeutusohjelmien eri vaiku-

10 vgelected Aspects of the Experience with Prog-
rams supported by Stand-By and Extended Arrangements -
Isssues in Conditionality", IMF/EBS/89/17, February 1989
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tuksia kehitysmaissa. Viime aikoina on mm. tutkittu
ohjelmien vaikutusta ohjelmamaiden tulonjakoon ja sopeu-
tuksen suhdetta k&yhyyteen. '

Usein esiteity ulkopﬁolinen kritiikki on, ettd IMF:n
sopeutusohjelmat jarruttavat talouden kasvua. Ohjelmat
voivat jopa aiheuttaa stagflaatiota. Lyhyelld aikavdlil-
18 rahaston suosittelema ohjelma voikin vaikuttaa kohde-
maan kasvuun hidastavasti. Mutta rahastossa tehdyissa
selvityksissd on todettu, ettd kun kaikki sopeutusoh-
jelman vaikutukset on otettu huomioon, ei voida vetaa
selvdd johtopdatdstd siitd, etta sopeutusohjelmétyyleen-

‘sd vaikuttaisivat kohdemaan kasvuun hidastavasti.11

IMF-ohjelmien makrotaloudelliset tavoitteet ovat paa-
piirteittdin lueteltavissa. Ne ovat maksutasetasapainon
saavuttaminen, parantuneet kasvuedellytykset ja alhainen
inflaatio. Ohjelmien arviointi tavoitteiden toteutuksen
kannalta ei silti yleens&kddn onnistu. On ndkemyseroja
sekd siit#, miten ohjelmien makrotaloudellisia vaikutuk-
sia tulisi estimoida ja siit#, mit# vaikutuksia IMF-
ohjelmilla tosiasiallisesti on ollut talouksiin. Erd&dssa
uudessa empiirisessa analyysissal2 haettiin lis&selvi--
tystd ndihin kysymyksiin. Tekiji pa&tyi kuitenkin to-
teamukseen, etteivdt tdhdnastiset tutkimukset (ainakin
12 tutkimusta v. 1978 ldhtien) toistaiseksi kykene tyh-
jentd@vdsti valaisemaan "toimivatko" IMF-ohjelmat wvaiko

eivdt. Asia on vield ratkaisematta.

11 vThe Effects of Fund-Supported Adjustment Prog-
rams on Economic Growth: A Survey of the Empirical
Literature", IMF/SM/85/96, April 1985,

12 vThe Macroeconomic Effects of Fund-Suported
Adjustment Programs: An Empirical Assessment",
IMF/WP/88/113, December 1988. Tutkimuksessa arvioidaan
67 kehitysmaan ohjelmien makrotaloudellisia vaikutuksia
vuosina 1973-86 (288 maa-ohjelma-vuosi havaintoa ja 650
maa-vuosi havaintoa ilman ohjelmaa).
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8. LOPPUPAATELMIA

IMF:n talousohjelmien sis&lldn muuttumisesta ei ole
helppo saada kuvaa. Kyseessd on asteittainen prosessi,
jossa kertamuutokset ovat yleensd olleet pienid. IMF:n
noudattaessa kaikessa luotonannossaan aina joustavaa
tapauskohtaista léhestymistapaé linjantarkistukset ja
policymuutokset eivdt aina edes tule kirjatuiksi rahas-

ton vdljiin yleisperiaatteisiin.

Kiistatonta on kuitenkin; ettd rahasto on monessa joutu-
‘nut mukautumaan ja kehitté@mdan rahoitusjédrjestelyitddn,
osittain ulkoisten olosuhteiden muuttumisen mukana,
osittain rahaston ehdollisuuteen kohdistuneesta kritii-
kistd johtuen. Mutta onko rahasto sitten tilanteen
‘herrana ja onko nykyinen luottopolitiikka mitoiltaan ja
teholtaan sellainen, ettd rahasto tdyttd& roolinsa
kansainvadlisen vélkaongelman kdsittelyss&d? Namd ovat
valuuttarahastoakin askarruttavia roolikysymyksid, silléa
ei liene liioteltua edes vdittad ettda IMF paraikaa kokee
erddnlaista identiteettikriisis.

Tosiasia on, ettd IMF antaa ldhinn3d vain marginaalira-
hoitusta taloudellisesti merkitt&vimmille keskituloisil-
le kehitysmaille. N&in tulee olemaan jatkossakin. Va-
luuttarahaston lainojen lyhyeksi moititut takaisinmaksu-
ajat -keskimddrin korkeintaan viisi vuotta - eiviat
nekdan koskaan voi kilpailla kehitysluottolaitosten 15 -
35 vuoden kuoletusaikataulujen kanssa.

IMF:n ensisijainen merkitys velkaongelman kdsittelysséa
piileekin rahaston ns. katalyyttisessa vaikutuksessa.
Koska pankkipiireissd@ luotetaan rahaston arvioon vakau-
tusohjelmaa suunnittelevan maan maksutasendkymistd ja
rahoitustarpeista, IMF:n aikaansaama pddomavirta tdhé&n
samaiseen maahan on tavallisesti kokonaisuudessaan
paljon suurempi kuin rahastolta saatu suora tuki. Tdlta
osin rahaston rooli ei ole epdselvd. IMF on monetaarinen
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instituutio, jonka tehtdvdnd on toimia kansainvdlisen

rahajédrjestelmé&n "keskuspankkina".

Oman luotonantopolitiikkansa suhteen rahasto joutuu
kuitenkin punnitsemaan vaihtoehtoja. IMF:n tehtdvand on
edelleen tarjota tilapdisrahoitusta maksutasevaikeuksis-
sa olevien maiden sopeutusohjelmien tueksi. Liian tiukka
ehdollisuus karkoittaa kuitenkin lainanhakijat, eika
rahasto voi t&yttdd tehtdvddnsd velkaantuneiden kehitys-
maiden auttamisessa. Jos rahasto toteuttaisi ohjelmis-
saan lievempdi ehdollisuutta, pankit taas voisivat
menettdda uskonsa rahaston kykyyn hallita tilannetta.

Mitd enemmin velkaongelma on pitkittynyt ja sen mukana
kehitysmaiden talousvaikeudet kasautuneet, sitd selvem-
min piirtyy'esiin rahaston luototuspolitiikan uskotta-
vuusongelma. On aivan ilmeistd, ettd kehitysmaiden
ongelmia pit#4 tarkastella ainakin keskipitk#dn aikavdlin
ongelmina. Samalla rakennepolitiikan merkitys on koros-
tunut. Kumpikaan piirre ei ole kuulunut IMF:n perintei-
seen toimivaltaan. Niiden niveltdminen IMF:n maksutaseen
tasapainotusohjelmiin ja talousoppeihin on meneillé&én.
Prosessi on kuitenkin keskeneréinen. Hankalaa on, etta
mitd enemm#n rahasto joustaa ja muuntelee rahoitusehto-
jaan, sitd enemmdn IMF:84 uhkaa roolinsa vesittyminen ja
viimein menettdminen IMF:n alkaessa muistuttaa kehitys-
rahoituslaitosta. '
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LIITE 1

KASVUN ROOLI SOPEUTUSPROSESSISSA

Kehitysmaat ovat viime vuosina pyrkineet operationali-
soimaan omaa kasvuajatteluaan ja ovat ns. G-24 maiden
raportissal3 ehdottaneet, ettd valuuttarahasto alkaisi
kdyttda sopeutusohjelmien laadinnassa yksinkertaisia
kasvulaskemia (ns. growth execises).

Tédllaisessa laskelmassa (joista kdytetddn myds nimitystad
sdastamiskuilulaskelma) perusrakenne on seuraava:

Tuotantofunktio on kiintedkertoiminen ja tuotannon kasvu
midrdytyy kiintedn investointi/tuotanto-suhteen avulla.-
Sddstdminen ja investoinnit ovat mddritelmdllisesti yhtd
suuret. S&dsta@minen voidaan jakaa kotimaiseen ja ulko-
maiseen. Jédlkimmdinen on yhtd suuri kuin ulkomaisen
nettoluotonoton ja valuuttavarannon lisdyksen erotus.
Ndistd yhtdl6istd muodostetaan yksi yhtdld, joka yhdis-
tdd potentiaalisen tuotannon kasvun, ulkomaisen netto-
luotonoton, wvaluuttavarannon muutoksen ja kotimaisen
sddstémisasteen.

Saatu yhtdld mddrittelee, kuinka paljon ulkomaista
rahoitusta tarvitaan yllépitédmddn haluttu potentiaalisen
tuotannon kasvu, kun kotimainen sddstédmisaste on annettu
ja valuuttavarannon kertymiselle on asetettu tietty
tavoite.

Rahoitusestimaatteja tulisi k&yttda ulkomaisina ohjelman
osina (external counterpart) kun kotimaisia stabilisaa-
tiotoimia mitoitetaan.

Valuuttarahastossa on tehty useita teoreettisia selvi-
tyksid siitd, miten G-24-maiden ehdottamat kasvulaskel-
mat ja Eerinteiset rahoituslaskelmat voidaan liittaa
vhteen. 4 .

Erds keskeinen ongelma ldhestymistapojen yhdistd@misessd
on se, ettd kasvuldhestymistapa nojautuu kiintedkertoi-
miseen tuotantofunktioon ja kiinteisiin investointi- ja
sddstamisasteisiin. Valuuttarahaston rakennesopeutukses-
sa on tavallista, ettd ohjelmiin sis&ltyy toimia (esim.

13 Intergovernmental Group of Twenty-four on
International Monetary Affairs: The Role of the IMF in
Adjustment with Growth, Washington,D.C. June 5,1987

14 gKhan M.S., Montiel P., Haque N.U.: Adjustment
with Growth- Relating the Analytical Approaches of the
World Bank and the IMF, The World Bank Discussion Paper,
Report No.VPERS8, ja Chand S.K.: Towards a Growth-Orien-
tated Model of Financial Programming, WP/87/10.
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sa on tavallista, ettd ohjelmiin sisaltyy toimia (esim.
korkojen ja hintojen ), jotka pyrkivat juurl ndiden
kiinteitten suhteitten muuttamiseen.

Ongelmaksi ndyttdd muodostuvan jatkossa myds se, ettd
jos lopputulokselta aletaan vaatia edes kohtuullista
realismia, mallista tulee varsin monimutkainen. On jo
nyt ndhtdvissd, ettd tilastolliset ongelmat tulevat
olemaan suuret. Ty mallien yhdist&misessd on joka
tapauksessa vasta alussa eikd@ t&d114 hetkelld ole n&hté-
vissd, kuinka pitkdlle meneviin kdytédnndllisiin sovellu-
tuksiin p&&stéddn.
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LIITE 2

IMF:N EHDOLLISUUSSAANNOSTO

Ehdollisuuteen liittyy vdljadsti tulkittuna rahaston
varojen kayttddn kuuluvat erindiset madrdykset, joita on
koottu tiettyyn IMF:n sddnndstdSn. Jos tdmd sda@nnéstd (
"Guidelines on Conditionality") otetaan mittapuuksi,
ohjelmien luonne ei ole olennaisesti muuttunut. Tama kay
ilmi siitd, ettd vaikka ehdollisuuss&@d@nndstdn soveltu-
vuutta taxkkaillaankin sddnnéllisesti, valuuttarahasto
on tehnyt siihen vain kahdesti perusteellisemman kor-
jauksen (vuosina 1968 ja 1979). Rahaston ehdollisuutta
sddtelevat paraikaa siis viimeksi vuonna 1979 hyvak-
sytyt suuntaviivat.

Edelld mainittujen tarkistusten perusteella ei ole
katsottu olevan tarvetta muuttaaa ehdollisuuden mdarit-
telyd. Vaikka ehdollisuuden jdaminen toistaiseksi ennal-
leen tuntuu oudolta asian ympdrilla kaydyn laajan kes-
kustelun vuoksi, ko. ratkaisu on tietylld tavoin tarkas-
teltuna ollut odotettavissa.

Syyt ehdollisuussddnndstdn hitaaseen muuttumiseen ovat
paljolti kdytadnnSlliset. Ensinndkin ohjeisiin on koodat-
tu vain tietyt yleiset vastuut ja velvollisuudet sekad
valuuttarahaston ettd Jjdsenmaan osalta. S&&nndstd antaa
talousohjelmille siten ainoastaan hyvin karkeat raamit.
N&illd on annettu puitteet, joita ohjelmien yksityiskoh-
dat eivdt saa kohtuuttomasti loukata. Lisdksi sdannbstd
médrittelee erditd menettelytapoja ja ohjeita ohjelman
varsin teknisistd ominaisuuksista, kuten ohjelman pituu-
desta, neuvotteluprosessista ohjelman aikana ja ohjelman
toteutumisen seuraamissddanndistd (esim. ohjelmien tut-
kinnan - "program review"n ja ennakkotoiminnan - "prior
action"in avulla seurattavat toimet). ‘

Yleisperiaatteiden mukaan rahaston tulee ottaa asianmu-
kaisesti huomioon kunkin kohdemaan poliittiset ja sosi-
aaliset tavoitteet, taloudelliset prioriteetit ja ulkoi-
set olosuhteet, mm. maksutaseongelmien syyt, minkd
lis&ksi valuuttarahaston tulee ohjelman toteutumisen
seuraamissdadnndissd kiinnittdd pddhuomio makrotaloudel-
lisiin muuttujiin,

Makrotalouden ehdot liittyvd@t raha- ja finanssipolitiik-
kaan, yleisemmin hintapolitiikkaan tai esim. pddomavir-
toihin ja velanhoitoon. Kohteina voi olla esim. valuut-
takurssit, korot, budjettialijd&md, julkisen sektorin
lainakatto, veropolitiikka, tukiaiset, valtion yritysten
alijdamd jne. Ehtoja voidaan asettaa td@mdn lisdksi
institutionaalisten rajoitusten poistamiseksi ( vapaa
kauppa ) sekd@ instituutioiden kehittédmiseksi.
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On perusteltua viittdd, ettei ehdollisuuden tarpeesta
sindnsd nykyisin ole suuria erimielisyyksid. Kasvuun
pyrkivd talouspolitiikka ja sen tarvitsemat uudistukset
on periaatteena hyvédksytty laajalti. Useammin mielipide-
eroja vallitsee toimenpiteiden keskindisestd painotuk-
sesta, suuruudesta ja ajoituksesta kuin tarvittavista
toimenpiteistd ja niiden tavoitteista.
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