BLOGI

IMF ennustaa hidasta, mutta
vakaata talouskasvua

KIRJOITTAJA

) Vanhempi ekonomisti

IMF:n kevain ennuste kertoo vakaammista maailmantalouden nakymista.
Maailmantalouden resilienssi on yllattanyt. Riskindkymé on tasapainottunut ja
epidvarmuus vihentynyt. IMF:n arvion mukaan inflaatio ja talouskasvu hidastuvat, mutta
maailmantalous vélttda taantuman. Talouskasvun odotetaan kuitenkin jaavin selvasti
pitkdn aikavilin keskiarvoa hitaammaksi.

IMF (International Monetary Fund, Kansainvilinen valuuttarahasto) julkaisi kevaan
ennusteensa World Economic Outlook -raportissa 16. huhtikuuta. IMF ennustaa
maailmantalouden kasvavan 3,2 prosenttia vuosina 2024 ja 2025 (kuvio 1).
Maailmantalouden resilienssi on yllattanyt ja IMF on korjannut ennustettaan niin
maailmantalouden kuin useiden maiden osalta ylospadin viime syksylta.
Maailmantalouden kasvu vakautuu, mutta hidastuu. IMF ei odota kasvun elpyvin
COVID-19-pandemiaa edeltdneeseen vauhtiin vield vuosiin, vaan ennustaa keskipitkélle
aikavilille noin 3,1 prosentin talouskasvua, mika on reilusti viime vuosikymmenten 3,8
prosentin keskiarvoa hitaampaa.
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Kuvio 1.

Maailmantalouden kasvu hidasta, mutta vakaata
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Talouskehityksen merkittavimmaéksi ajuriksi lyhyelld aikavililla IMF nostaa
talouspolitiikan. Hidastuva inflaatio sallii keskuspankkien keventia rahapolitiikkaa ja
toisaalta supistuneet puskurit pakottavat finanssipolitiikan kiristimiseen. Keskipitkalla
aikavililla nakymia painavat edelleen viime vuosien kriisien — COVID-19-pandemian ja
Vengjan hyokkayssodan — vaikutukset, heikko tuottavuuskehitys ja geotaloudellinen
fragmentaatio.

Erot maiden talousnakymissa karjistyvat

Talousnidkymien eriytyminen maaryhmien ja talouksien vélilla jatkuu. IMF arvioi
matalan tulotason maiden ja nousevien talouksien seki kehittyneiden talouksien
elintason vilisen kuilun kasvavan entisestddn. Kehittyvien ja nousevien talouksien kasvu
ei ole riittdvan nopeaa kuroakseen pandemian my6ta suuremmaksi revenneen
elintasokuilun umpeen. My6s maaryhmien sisilla talousnakymaét ovat eriytyneet.

Kehittyneiden talouksien kasvuvauhtia pitaa ylla Yhdysvallat. Maan talouskasvu on
ylittanyt selvisti odotukset vahvan kulutuskysynnan my6ta, mutta pandemian aikaisten
sddstojen, tyomarkkinoiden ja finanssipolitiikan tuen ennakoidaan kuitenkin
heikkenevian vuonna 2025. Euroalueella kasvu on sen sijaan jadanyt alle odotusten ja
ennustetta on korjattu alaspdin syksysti. Kasvua painanut energiahintojen nousu
kuitenkin viistyy ja kulutuskysynnin odotetaan tukevan kasvua tulevina vuosina, kun
elinkustannusshokin vaikutus vihenee. Euroalueen sisillakin nakymat eroavat: erityisen
vaisut talousnakymat ovat Saksassa, Espanjassa taas huomattavasti valoisammat. Iso-
Britannian kasvun odotetaan olevan suunnilleen yhti heikkoa kuin euroalueen.
Japanissa kasvua tukeneiden tekijoiden, kuten turismin kasvun, vaikutus vihenee ja
talouskasvu hidastuu.

Nousevien ja kehittyvien talouksien ennusteita on myos korjattu ylospiin syksysta.
Aasiassa kasvu hidastuu Kiinan painamana, Lahi-Idédssa ja Saharan eteldpuolisessa
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Afrikassa kasvu kiihtyy. Kiinan osalta IMF korostaa kiinteistomarkkinoiden jatkuvia
ongelmia ja kulutuskysynnan heikentymista. Intiassa kasvava tyoikidinen viesto ja
kotimainen kysynté kannattelevat nopeaa kasvua. Brasiliassa ja muualla Etela-
Amerikassa kasvu hidastuu finanssipolitiikan lilkkumatilan supistuessa edelleen.
Vengjan ennustetta vuodelle 2024 IMF on korjannut selvasti ylospdin 3,2 prosenttiin
sotamenojen ja yksityisen kulutuksen kannatellessa maan taloutta. IMF on
huomattavasti optimistisempi kuin Suomen Pankin nousevien talouksien tutkimuslaitos
Bofit, joka odottaa Venijille vain noin 2 prosentin kasvua ja korostaa ennusteen

epavarmuutta.

Kuvio 2.

Paatalousalueiden nakymaét eroavat toisistaan
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——Japani Kiina
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Inflaation hidastuminen jatkuu, kansainvilisen kaupan nakymat
heikot

Inflaation IMF odottaa hidastuvan, mutta eri tahtia eri maissa (kuvio 3). Kehittyvissa
maissa inflaatio hidastuu selvisti nopeammin kuin vield viime syksyna odotettiin, mutta
nousevissa ja kehittyvissa talouksissa inflaatioennusteita on korjattu selvisti ylospain
vuodelle 2024. Kehittyneissd maissa keskuspankkien hintavakaustavoitteet saavutetaan
jo tdméan vuoden lopulla. Nousevissa ja kehittyvissa talouksissa samaa saadaan odottaa
vuosi pidempaén. Kirea rahapolitiikka, tydmarkkinatilanteen heikkeneminen seka
energian ja raaka-aineiden tuntuva hintojen lasku hidastavat inflaatiota. IMF ei
myo6skaan havaitse merkkeja palkka-inflaatio-kierteista.
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Kuvio 3.

Inflaatio hidastuu, mutta ——Maaima
. . . . Kehittyneet taloudet
eri tahtia eri maissa Nousevat ja kehittyvit taloudet
——Yhdysvallat
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Kansainvilisen kaupan nakymaét ovat parantuneet viime vuoden romahduksesta (kuvio
4). Kasvun odotetaan toipuvan vuoden 2024 aikana 3,1 prosenttiin ja 2025 aikana 3,5
prosenttiin. Silti kaupan kasvu jaa merkittavésti alle 4,9 prosentin keskipitkédn aikavilin
keskiarvon. Kansainvélisen kaupan nidkymia painaa edelleen geotaloudellisen
fragmentaation ja protektionistisen kauppapolitiikan kasvu.

Kuvio 4.

Kansainvalisen kaupan nakymat parantuneet

Kehittyneet taloudet
Nousevat ja kehittyvat taloudet
Tuonnin vuosimuutos, %. Ennuste katkoviivalla.
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Ennusteeseen kohdistuvat riskit ovat
tasapainottuneet

Alasuuntaisista riskeista IMF korostaa geopoliittisten kriisien ja jannitteiden
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vaikutuksia, inflaatiopaineiden jatkumista ja Kiinan talouden toipumisen hidastumista
edelleen. Ylasuuntaisia riskejakin tunnistetaan: finanssipoliittista elvytysti saatetaan
lisdta poliittisista syistd, rahapolitiikka saattaa keventya odotettua nopeammin, tekoaly
saattaa lisatd tuottavuutta ja poliitikot voivat innostua tekeméaan kasvua tukevia
rakenteellisia uudistuksia. Ainakaan kaksi viimeista tuskin kuitenkaan vauhdittavat
kasvua kovin lyhyella aikavalilla.

IMF:n politiikkasuositukset keskittyvat vakauden
turvaamiseen

Keskuspankkien on IMF:n mukaan edelleen huolehdittava siité, etta
hintavakaustavoitteet saavutetaan ilman hairi6ita. Finanssipolitiikan osalta IMF on
ryhtynyt pandemian jélkeisid vuosia selvemmin painottamaan finanssipolitiikan
tasapainottamista ja julkisen talouden kestavyyden turvaamista. Finanssipolitiikan
liikkumatilaa on kasvatettava ja velkakestavyytta vahvistettava. Rakenteellisia
uudistuksia tarvitaan tukemaan kestavian kasvun edellytyksid. Pidemmaén aikavilin
politiikkaprioriteeteista IMF korostaa multilateralismin turvaamista, jotta
geotaloudellisen fragmentaation, ilmastokriisin ja velkaantumisen kustannuksia ja
riskeji voitaisiin rajoittaa.

Avainsanat

IMF, ennuste, kansainvalinen talous
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