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Blogi: IMF:lta aneeminen
ennuste maailmantaloudelle

KIRJOITTAJA

Kansainvilinen valuuttarahasto IMF julkisti eilen uuden ennusteensa maailmantalouden
kasvunikymisti. Ne, jotka olivat toivoneet ndkevinsa pitkiddn jatkuneen taantuman
vihdoin hellittavan, pettyivit. Kasvu on edelleen parhaimmillaankin keskinkertaista,
selvasti alle sen, mihin totuttiin talouskriisid edeltavina vuosina.

IMF:n ennusteen mukaan kansainvilisen talouden kasvu on tdnd vuonna 3,2 prosenttia
ja ensi vuonna 3,5 prosenttia. Kasvu on siis noin prosenttiyksikon matalammalla tasolla

kuin useina vuosina ennen finanssikriisia.

Globaalit kasvunakymat ovat melkoisesti vaimeammat kuin IMF:n viime vuoden
lokakuussa julkistetussa ennusteessa. Huomionarvoista on, ettd ennustekorjaukset ovat
systemaattisesti alaspdin ja odotuksista jaatiin jalkeen liahes kaikissa maissa.

Aikaisempien vuosien tapaan kasvu eri puolilla maailmaa on hyvin epétasaista ja
riskikeskittymit hajanaisia. Huolestuttavaa on, etta kasvuun liittyvit alasuuntaiset riskit
ovat lisddntyneet.

Myo6skadn maailmankauppa ei niyta piristyvian, mika osaltaan vaimentaa
maailmantalouden kasvua. Kuluvalle vuodelle ennustettu reilun kolmen prosentin kasvu
alittaa reippaasti sen kasvuvauhdin, johon totuttiin talouskriisid edeltdvini vuosina.
Esimerkiksi vuosina 1987—2007 maailmankauppa kasvoi vield keskiméairin runsaat 7
prosenttia vuosittain. Olennaista on huomata, ettd IMF:n ennusteessa maailmankaupan
kasvu ei palaudu ldhiaikoina lahellekdan totuttua tasoa.

Kasvun hitaus saattaa kielid globalisaation hidastumisesta ja maailmankaupan
rakenteellisista tekijoistd kuten Kiinan kasvumallissa tapahtuneista muutoksista mutta
myoOs tilapaisistd suhdannetekijoista. Selvaa on, ettd maailmankaupan kasvun
hidastumisen taustalla vaikuttavia tekijoita ei vield tdysin ymmarreta, mika vaikeuttaa
luotettavien ennusteiden laadintaa.

Yksittdisten suurten maakohtaisten kasvuerojen lisidksi kasvunikymissi on tuntuvia
eroja eri valuutta-alueiden vélilla. USA:sta tai Euroopasta ei ole téllikdan kertaa kasvun
moottoreiksi. Kasvun ldhteet ovat edelleen Aasian nousevissa talouksissa.
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Aasian kontribuutio maailmantalouden kasvuun on ylivoimaisesti suurin. IMF:n arvion
mukaan alueen maiden kasvu on vajaat 6,5 prosenttia tina ja ensi vuonna, miki on
kuitenkin noin prosenttiyksikon vihemman kuin kriisid edeltavina vuosina keskimaarin.

Latinalaisen Amerikan talousnikymii painavat sen joidenkin suurten maiden
talousvaikeudet. IMF arvioi kasvun supistuvan kuluvana vuonna.

Afrikassakin on totuttava vaimeampaan kasvuun kuin aikaisemmin. Kuluvana vuonna
alueen ennustetaan kasvavan 3 prosenttia. Afrikan 6ljyntuottajamaat ovat suurissa
vaikeuksissa 6ljyn hinnan laskun seurauksena. Oljytulojen lasku heijastuu suoraan
julkisen talouden tasapainoon. Afrikan 6ljyntuottajamailla ei ole 6ljyn hinnan laskun
varalle hankittuja puskurirahastoja, minka johdosta menojen sopeutustarve on viliton.
Ennusteessa 6ljyn hinnan arvioidaan kohoavan runsaaseen 40 dollariin barrelilta
vuonna 2017.

Useista myonteisista viesteistd huolimatta USA:n talous ei ndytd saavan tayttd tuulta
alleen. IMF arvioi USA:n talouden kasvavan vain keskinkertaisesti tini vuonna eli noin
2,4 prosenttia ja piristyvdn vain hienoisesti ensi vuonna. Kasvua tukee USA:n
asuntomarkkinoiden pirted kehitys ja aikaisempaa kevyempi finanssipolitiikka. USA:n
talouden painolastina on kuitenkin ollut dollarin vahvistuminen, mika on heikentanyt
maan kilpailukykya. Myos alhaisesta 6ljyn hinnasta odotetut hy6dyt eivit ole valittyneet
talouteen niin nopeasti kuin odotettiin.

Euroalueella talouskehitys nayttaa hienoisesti piristyvan. IMF:n ennusteen mukaan
kasvu vakiintuu noin 1,5 prosentin tasolle tiné ja ensi vuonna. Kasvu on kuitenkin
korkeintaan keskinkertaista, jos sitd verrataan talouskriisia edeltaviin vuosiin, jolloin
talous kasvoi vuosittain keskimairin vajaat 2,5 prosenttia. Euroalueen talouden kasvua
ovat tukeneet kevyet rahoitusolot, alhainen 6ljyn hinta ja lievasti elvyttava
finanssipolitiikka.

Japanin talouskasvun nikymat ovat edelleen synkeit. IMF:n mukaan kasvu laahaa yha
nollan tuntumassa kuluvana vuonna seka vuonna 2017. Vahvistunut jeni ja heikko
ulkoinen kysynti ovat painaneet talouskasvua, eikd Japanin hallituksen elvytyspolitiikka
ole tuottanut toivottua tulosta.

Nousevien talouksien kirkkain valopilkku on Intia. Intian talouskasvu on ollut vahvaa
useina vuosina. Kymmenen vuoden ajan ennen finanssikriisia talous kasvoi vuodessa
keskimairin runsaat 7 prosenttia. Uusimmassa ennusteessa IMF arvioi, ettd Intian talous
kasvaa 7,5 prosenttia tdnd ja ensi vuonna. Intia on hyotynyt merkittavasti 6ljyn hinnan
alentumisesta, ja kasvaneet reaalitulot ovat ruokkineet yksityista kysyntéaa. Suuret
kasvuluvut korostuvat entisestaan, kun ottaa huomioon, etta Intiassa on 1,3 miljardia
ihmista. Intian talouden painoarvo maailmassa on kuitenkin viela selkeisti pienempi

kuin Kiinan.

Mielenkiintoista on, ettd IMF on nostanut Kiinan kasvuennustetta hienoisesti ylospain
viime syksysta. IMF arvioi, ettd Kiinan talous kasvaa kuluvana vuonna 6,5 prosenttia ja
ensi vuonna 6,2 prosenttia. Ennusteen korjauksessa heijastuu Kiinan hallituksen
elvyttava politiikka. Palvelusektorin rooli korostuu jatkossa entisestdén, kun taas
teollisuussektorin merkitys pienentyy.
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Suurista nousevista talouksista Brasilian ja Venijian talousongelmat jatkuvat vakavina.
Brasilian taloutta varjostaa poliittinen epavarmuus. Viime vuoden tapaan maan talouden
ennustetaan supistuvan vajaat 4 prosenttia myos tdna vuonna. Venéjalla talouspakotteet
yhdessé alhaisen 6ljyn hinnan kanssa heijastuvat kasvunikymiin. IMF arvioi maan
talouden supistuvan 1,8 prosenttia tini vuonna.

Tulevaisuudessa maailmantalouden kasvuympéristoon liittyy monia uhkakuvia. IMF
nostaa esille etenkin pddomien lisddntyneen paon nousevista talouksista, mikd on
omiaan kiristim&in rahoitusoloja niissa maissa. Lisdksi raaka-aineiden ja erityisesti
6ljyn hintakehitykseen liittyva epavarmuus lisdé haasteita ja sopeutumispaineita useissa
tuottajamaissa. Samaten Kiinan talouden rakenteen muuttumiseen liittyvia vaikutuksia
maailmantalouteen ei tdysin tunneta ja Britannian mahdollisen EU:sta 1ahdon
talousvaikutukset ovat tuntemattomia. My6s geopoliittisia jannitteitd on useita.

Miten tilannetta voisi korjata? Politiikkasuositukset ovat tuttuja. IMF:n toimitusjohtaja
Christine Lagarde on viime viikkojen aikana useasti korostanut, ettd rahapolitiikan
ennenaikaista kiristamista tulee valttad, finanssipolitiikan elvytysvaraa on kaytettava
sielld, missa sitd suinkin on ja ettd rakenneuudistuksia tulee jouduttaa. Lagarde
peraankuuluttaa vilittomia politiikkatoimia erityisesti suurien G20-maiden osalta.

Kaiken kaikkiaan IMF piirtaa nyt julkituodussa ennusteessa kuvan, joka vahvistaa
kisitysta, ettd olemme siirtyneet matalan kasvun kauteen pidemmaéksi aikaa.
Alasuuntaiset riskit ovat kasvaneet ja niiden torjuntaan tulee kiinnittaa erityista
huomiota. Aistimus siitd, etta talouspolitiikan liikkumavara on monessa maassa syoty
loppuun, kirjistda uhkakuvien merkitysta. Liiallinen synkistely on kuitenkin vaarallista,
koska se saattaa johtaa itse itsedaan ruokkivaan kierteeseen, joka pahimmillaan sysiaa
maailmantalouden uuteen lamaan.
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