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Tietojen oikeellisuus ja vastuun rajoitus

Suomen Pankin verkkopalvelun tiedot perustuvat luotettaviin lahteisiin. Osaa materiaalista paivitetdén saanndllisesti.
Teknisista syista verkkopalvelussa olevan tiedon oikeellisuutta, muuttumattomuutta ja ajantasaisuutta ei kuitenkaan
kaikissa tilanteissa voida taata. Suomen Pankki ei vastaa mistaan verkkopalvelun kaytéstd mahdollisesti
aiheutuneesta vahingosta.

Suomen Pankki varaa oikeuden milloin tahansa muuttaa ja poistaa verkkopalvelussa olevaa aineistoa, joko osittain
tai kokonaan.

Verkkopalvelussa olevaa aineistoa saa vapaasti lainata, mutta lahde on mainittava. Palveluun voi my6s tehda
linkkeja omilta sivuilta. On kuitenkin muistettava, etta vastuu linkin ajantasaisuudesta on linkin tekijalla.
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Kansainvalisen finanssikriisin aikana Kiina sailytti nopean talouskasvun investointipainot-
teisen elvytyspaketin ansiosta. Vuonna 2010 maan talous kasvoi 10,3 %. Elvytyspaketista
johtuneen valtaisan luototuksen seka elintarvikkeiden ja raaka-aineiden hintojen nousun
aiheuttamien inflaatiopaineiden takia talouspolitiikan painopiste on sittemmin siirtynyt
inflaation hillintdan rahapolitiikkaa kiristimalla. Taman seurauksena BKT:n reaalikasvun
uskotaan hidastuvan 9 prosenttiin vuonna 2011. Vuosina 2012-2013 kasvun ennustetaan
hidastuvan edelleen 8 prosenttiin. Ennustejaksolla maailmantalouden uusien epavarmuuk-
sien lisaksi inflaatio ja kiinteistosektorin ongelmat ovat suurimmat valittomat riskit tasa-
painoiselle talouskehitykselle.

Kiinan reaalinen BKT kasvoi 10,3 % vuonna 2010. Kasvu nojasi edellisen vuoden tapaan
vahvasti investointeihin, joiden osuus kasvusta oli selvasti kulutusta suurempi. Kansainvé-
lisen finanssikriisin vahitellen véistyessa elvytyspolitiikan paisuttamien investointien kas-
vu vahitellen hidastuu ja syntyy tilaa seka tarvetta yksityisen kulutuksen roolin vahvistu-
miselle. Samalla tuotannon kasvuvauhti tulee kuitenkin hidastumaan. Vuonna 2011 Kiinan
BKT:n ennustetaan kasvavan 9 % ja vuosina 2012—-2013 noin 8 %, mika on l&hell& maan
arvioitua potentiaalisen tuotannon kasvuvauhtia.

Viime vuoden kehitys vastasi pitkalle alkusyksysté julkaistua edellistda BOFIT Kiina-
ennustetta. Mydskaan ennustejakson osalta ei ole ilmennyt sellaisia uusia asioita, jotka
edellyttaisivat aikaisemman ndkemyksemme muuttamista. Kiinan kansankongressissa juuri
hyvaksytyssa viisivuotisohjelmassa 2011-2015 keskimaardinen vuosikasvutavoite lasket-
tiin 7 prosenttiin. Viisivuotiskaudella 2006-2010 tavoite oli 7,5 %, mutta toteutunut kes-
kimé&aréinen kasvu 11,2 % vuodessa.

Talouspolitiikan kiristaminen hillitsee kasvua

Viime vuoden nopeasta kasvusta huolimatta Kiina on monelta osin vasta palautumassa
globaalin kriisin aiheuttamasta poikkeuksellisesta tilanteesta. Elvytyksen luoman inves-
tointipiikin ja tdhan tarvitun valtaisan luototuksen jalkeen péattéjilld on ollut vaikeuksia
saada luottojen maaran kasvu hidastumaan. Samalla hintapaineet ovat lisdantyneet, mihin
on osaltaan vaikuttanut maailmanlaajuinen elintarvikkeiden ja raaka-aineiden hintojen
nousu. Inflaatio on viime kuukaudet laukannut kiinalaisittain nopeaa 5 prosentin vauhtia.
Myds asuntomarkkinoilla on edelleen suuria epdvarmuuksia, joskin hintakehitys nayttaisi
rauhoittuneen viime vuonna tehtyjen Kkiristdmistoimenpiteiden ansiosta. Viime vuonna
aloitettu rahapolitiikan kiristdminen tulleekin jatkumaan kuluvana vuonna siihen asti, ett4
talouden kasvuvauhti hidastuu hintavakauden kanssa sopusuhtaiselle tasolle.
Ennustejaksolla Kiinan kasvu nojaa kotimaiseen kysyntdaan. Yksityistd kulutusta tu-
kevat vahvana jatkuva tulokehitys ja juanin vahvistuminen. Vahvan palkkakehityksen puo-
lesta puhuvat minimipalkkojen jatkuvat korotukset ja tyoikdisen vaeston maaran kasvun
pysahtyminen ennustejaksolla. Kotimaisen kulutuksen ja palvelusektorin roolien nostami-
nen ovat keskeisid maaliskuussa hyvaksytyn uuden viisivuotissuunnitelman teemoja. YKksi-
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tyisen kulutuksen osuus on painunut noin 35 prosenttiin BKT:sté, joka on poikkeuksellisen
pieni jopa Kiinan omaan historiaan nahden. Julkisen kulutuksen BKT-osuus on 13 % eik&
siind ole tapahtunut suuria muutoksia.

Kansainvélisen finanssikriisin vaikutusten hoitoon tarkoitetun massiivisen elvytys-
paketin vaikutukset nékyivat investointien voimakkaana kasvuna ja investointiasteen hyp-
paamisend vuoden 2008 noin 43 prosentista 46 prosenttiin vuonna 2010. Ennustejaksolla
investointien kasvun odotetaan jadvan kulutuksen kasvua hitaammaksi ja investointiasteen
laskevan ldhemmas kriisid edeltéanyttd tasoa. Investointikysynté séilyy kuitenkin vahvana
vield vuosien ajan. Siita pitavat huolen kaupungistumiskehitys, infrastruktuurin rakentami-
nen, tyovaltaisen teollisuuden osittainen siirtyminen maan siséosiin, teknologiatason nousu
seka palvelusektorin kehittyminen.

Kiinan ulkomaankauppa on elpynyt nopeasti vuodenvaihteen 2008-2009 romahduk-
sesta. Maailman suurimmaksi vientimaaksi kohonneen Kiinan viennin mééran ennustetaan
l&hivuosina kasvavan hieman maailmankaupan 7 prosentin kasvua nopeammin. Koska
Kiinan BKT:n kasvu jatkuu huomattavasti nopeampana kuin muun maailman, tuonnin
odotetaan kasvavan vientid nopeammin. Tuontia tukee juanin vahvistuminen.

Kiinan vaihtotaseen ylijadma suhteessa BKT:hen on laskenut tasaisesti 11 prosentista
vuonna 2007 noin 5 prosenttiin vuonna 2010. Ennustejaksolla vaihtotase verrattuna
BKT:hen voi edelleen hieman laskea, mutta vaihtotaseen kehitys on erittdin herkké vaike-
asti ennakoitaville ulkomaankauppahintojen muutoksille.

Inflaatio ja kiinteistosektori paahuolina

Maailmantaloudessa vellovien ongelmien keskelld Kiina on ainakin n&ennéisesti sopeutu-
massa finanssikriisin jalkeiseen aikaan hallitusti. Tatd heijastaa taas kerran vain prosent-
tiyksikon suuruusluokkaa olevat poikkeamat kuluvan vuoden Kiina-ennusteissa. Parin vii-
me vuoden aikainen kehitys katkee sisaansa kuitenkin ongelmia, joista nakyvimmin ovat
olleet esilld inflaatio ja kiinteistosektori. Inflaatio on noussut tdrkeimméksi talouspoliitti-
seksi huolenaiheeksi, silla rahapolitiikan virityksen mahdollinen epdonnistuminen voi joh-
taa tempoilevaan kasvuun. Kiinassa pééattgjat ovat olleet huolissaan myds nopeasti nouse-
vien hintojen vaikutuksesta yhteiskuntarauhaan.

Kiinteistosektorin epéselva tilanne vaikeuttaa talouspolitiikan virittdmistd. Vaikka
Kiinassa on pysyva tarve uusille asunnoille, markkinoilla saattaa olla suuri maara myymat-
tdmié asuntoja. Tassa tilanteessa hintojen mahdollinen lasku voisi véhentaa rakentamista ja
hidastaa talouskasvua. Asuntomarkkinoiden hiljeneminen vahentaisi paikallishallinnon
maankayttooikeuksien myynnistd saamia huomattavia tuloja ja vaikeuttaisi sitd kautta nii-
den mahdollisuutta rahoittaa paljon puhuttua sosiaalista asuntotuotantoa. Kiinteistésektorin
mahdolliset ongelmat heijastuisivat myos pankkisektoriin ja pankkien mahdollisuuksiin
rahoittaa muita investointeja. Kiinan kiinteistdmarkkinoiden todellisen tilanteen arvioimi-
nen on kuitenkin huonojen tilastojen ja suurten alueellisten erojen takia erittain vaikeaa.

Kiinnostavaksi kysymykseksi ehkéd jo tdmén ennustejakson lopulla on nousemassa
palkkakehitys. Jo nyt on né&htdvissa suuren joukon yrityksid muuttavan Kiinasta halvem-
man tydvoiman maihin. Kun minimipalkkojen huomattavan korottamisen lisaksi tyonteki-
joiden neuvotteluvaltaa ollaan ennustejaksolla mahdollisesti lisddmassé, on mielenkiintois-
ta ndhdd, pysyyko tuottavuuden kasvu palkkakehityksen mukana.

Kiinan valuuttaviranomaiset ilmoittivat tammikuussa, ettd Kiina tulee vapauttamaan
padomaliikkeet vuoteen 2015 mennessd. Vaikka ilmoitus on luontevaa jatkoa jo tapahtu-
neelle valuuttasdanndésten liberalisoinnille, vapauttamiseen liittyvéat politiikkakokeilut voi-
vat aiheuttaa ennustekaudella ylimééaraista epavarmuutta.
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