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Viime vuonna Kiinan BKT kasvoi lahes 8 prosentin vuosivauhtia ja tana vuonna ylletta-
neen suunnilleen yhtd nopeaan kasvuun. Maan resurssisyoppo investointivetoinen kasvu-
malli on kuitenkin tulossa tiensa paahan ja tulevaisuudessa kasvu nojaakin aikaisempaa
enemman kotimaiseen kulutuskysyntddn. Rakennemuutoksen myo6ta talouden kasvuvauhti
hidastuu 7 prosentin paikkeille vuosina 2014-2015. Reaalitalouden muutosten ohella ra-
hoitusmarkkinoiden vapauttaminen aiheuttaa vaistamatta epavarmuutta ennustejaksolla.

Kiinan talouskasvu piristyi odotetusti viime vuoden lopulla ja koko vuoden kasvu ylsi l&-
hes 8 prosenttiin. Tdmén vuoden alkupuolella vuosikasvu voi vield aavistuksen kiihtya
viime vuoden alun heikon l&ht6tason avittamana, mutta koko vuoden 2013 osalta ennus-
tamme aikaisempaan tapaan BKT:n kasvavan noin 8 %. Koska Kiinan inflaatio on talla
hetkell& 3 prosentin paikkeilla ja tulevaan hintakehityksen liittyy epavarmuutta, lahiaikoina
finanssi- ja rahapolitiikassa ei liene tarvetta/mahdollisuutta suuriin muutoksiin. Tule-
vaisuudessa Kiina pyrkii muuttamaan investointivetoista ja tavaratuotantoon perustuvaa
kasvumalliaan enemman kulutusvetoiseksi ja palvelutuotantoon nojaavaksi, minka seura-
uksena maan kasvuvauhti painuu 7 prosentin paikkeille vuosina 2014-2015. Nakemys
kasvun selvasta hidastumisesta poikkeaa monista muista ennusteista, joissa viime aikojen
kasvun hidastuminen on tulkittu suhdanneluontoiseksi ja Kiinan kasvun odotetaan viel&
hieman kiihtyvén l&hivuosina.

Pohja uudistuspolitikan jatkamiselle on olemassa

Kasvun hidastuminen on siis parhaassa tapauksessa merkki talouden rakenteiden terveesta
muutoksesta ja siirtymisesta kestadvampaan kasvumalliin. Kuluvan talven saastesumut ku-
vaavat konkreettisesti nykyisen kasvumallin rajoja ja muutoksen tarvetta. Kasvun hallittu
hidastuminen sopii myds tyomarkkinatilanteeseen, silla ty6ttdomyyden kasvusta ei ole ha-
lyttdvid merkkejd, tydikaisen véeston madran kasvu on pysahtynyt ja keskitulot kasvavat
reaalisesti 10 prosentin vauhtia.

Myos poliittinen pohja muutosta tukeville uudistuksille on viime vuoden poliittisten
skandaalien ja johtajaspekulaatioiden jalkeen taas vahvempi, kun presidentti Xi Jingpingin
ja pad&ministeri Li Kegiangin asema sinetoitiin maaliskuun kansankongressissa. Talousre-
formien ydin on kuitenkin jatkossa aivan muuta kuin viime aikoina rummutettu korruption
vastainen kampanja. Uudelta johdolta odotetaankin vield tdman vuoden puolella nayttdja
siitd, ettd se on aidosti sitoutunut jatkamaan maan taloutta ja yhteiskuntaa syvéllisesti
muuttavaa uudistuspolitiikkaa.
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Rahoitusmarkkinoilla on paljon riskitekijoita

Juanin kansainvalisen roolin vahvistaminen on Kiinan strateginen tavoite, joka ajaa rahoi-
tusmarkkinoiden uudistuksia yhdessa talouden yleisen kehityksen ja avautumisen tuoman
sisdisen dynamiikan kanssa. Kiinan merkitys globaaleilla rahoitusmarkkinoilla on ennuste-
jakson lopulla huomattavasti nykyistd nakyvampi. Rahoitus- ja valuuttamarkkinoiden
avautuminen on laajentanut rahoitusinstrumenttien valikoimaa seka virallisilla ettd epévi-
rallisilla markkinoilla, mika asettaa rahapolitiikalle ja valvontaviranomaisille uusia vaati-
muksia. Korkosaatelyn purkaminen tulee jatkumaan. Avautumisen hallinta, aluehallintojen
suuri velka sek& Kkiinteistosektorin ongelmat ovat potentiaalisia uhkatekijoitd rahoitus-
markkinoiden vakaudelle ja talouskehitykselle ennustejaksolla.

Kiina tuonti ja sijoitukset tukevat maailmantalouden kasvua

Kiinan on tavarakaupan vaihdolla mitaten jo Yhdysvaltojen kokoinen kauppamahti, ja Kii-
nan ulkomaankaupan ja rahoituksen mittavat ylijadmat ovat aiheuttaneet kauppapoliittisia
ongelmia. Globaalin talouskriisin jalkeen Kiinan ylijadmat ovat kuitenkin pienentyneet.
Vaikka Kiinan talouskasvun ennustetaan hieman hidastuvan, Kiinan tuonnin maara kasvaa
maailmankauppaa nopeammin ja tukee maailmantalouden elpymista. Viennin kasvu jdanee
hieman tuonnin kasvua hitaammaksi, joten ulkomaankauppahintojen kehityksesta riippuen
Kiinan vaihtotaseen ylijadma suhteessa BKT:hen saattaa ennustejaksolla vield aavistuksen
pienentyé viime vuoden 2,6 prosentista.

Vuonna 2012 padomavienti Kiinasta oli suurempaa kuin padomien tuonti ensimmai-
sen kerran sitten 1990-luvun lopun. Rahoitustaseen muutos heijastaa kiinalaisyritysten no-
peasti kasvaneita ulkomaisia investointeja, jotka tukevat maailmantalouden kehitysta ehka
tehokkaammin kuin sen valuuttavarannon sijoittaminen muiden maiden velkapapereihin.
Toisaalta rahoitustaseen alijaddma kuvaa Kiinaan suuntautuneiden suorien sijoitusten kas-
vun pysahtymistd viime vuonna, mik& johtuu seka lansiyritysten vaikeuksista rahoittaa
investointejaan ettd palkkakustannusten kohoamisesta Kiinassa. Maksutasekehityksen
myo6ta kovimmat paineet juanin vahvistumiseen ovat hellittaneet, ja lisaksi keskuspankki
on sallinut aikaisempaa suuremmat kurssivaihtelut. Ennustejaksolla juan voi Kiinan nope-
an talouskasvun myoté kuitenkin jatkaa vahvistumista ainakin reaalisesti.

Myonteinen kehitys edellyttad poliittisten kiistojen hallintaa

Kasvun hidastumisesta huolimatta ennusteemme on edelleen hyvin myonteinen niin Kiinan
kuin maailmantaloudenkin nakdkulmasta katsottuna. Ennusteen toteutuminen edellyttéa,
etta rahoitusmarkkinoiden vapauttaminen ja muut — mahdollisesti myds poliittiset — uudis-
tukset etenevat ilman ylettémia ongelmia. Ennusteessa lahdetddn myos siité, ettd Kiinan
kiistat Japanin ja muiden keskeisten kauppakumppaneiden kanssa pysyvat hallittavissa
mitoissa. Myonteinen kuva vaarantuu, jos viime vuosina kiinteistosektorille muodostuneet
epatasapainot tai aluehallintojen velka osoittautuvatkin uskottua suuremmiksi.
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Kiinan BKT:n kasvu ja BOFIT-ennuste vuosille 2013-2015

Muutosedellisestd vuodesta, % Ennusteet
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