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Maailmantalouden nakymat
ovat heikentyneet akillisesti

KIRJOITTAJA

) Vanhempi ekonomisti

Maailmantalouden nakymaét ovat synkentyneet nopeasti ja epavarmuus on lisddntynyt,
arvioi Kansainvilinen valuuttarahasto IMF 22.4. julkaistussa ennusteessaan. Taustalla
on rijahdysmaéisesti lisddntynyt epdvarmuus, kun Yhdysvaltain uusi hallinto horjuttaa
protektionistisella kauppapolitiikallaan maailmantalouden perusrakenteita.

Vilittomat vakaushuolet ovat lisddntyneet rahoitusmarkkinoilla eika keskipitkan
aikavilin haavoittuvuuksiakaan ole ratkaistu. Lisdksi velkaantuminen koettelee
finanssipolitiikan kestavyytta.

Tunnelma Washington DC:ssa on siis kaikin puolin huolestunut kansainvilisen yhteison
kerddntyessd IMF:n ja Maailmanpankin kevatkokouksiin télla viikolla.

Maailmantalouden kasvu hidastuu selvasti

IMF ennustaa maailmantalouden kasvun hidastuvan 2,8 prosenttiin tdna vuonna ja 3,0
prosenttiin ensi vuonna (kuvio 1). Siind missa vield tammikuussa odotettiin vakaata,
joskin vaisua 3,3 prosentin kasvua, odotetaan maailmantalouden kasvun nyt hidastuvan
selvisti ja kasvuennustetta on korjattu reilusti alaspdin. IMF:n ennusteen ajureista
keskeisin on luonnollisesti protektionistinen kauppapolitiikka ja epdvarmuus. Myos
geopoliittiset jannitteet, konfliktit ja maailmantalouden jakautuminen geopoliittisiin
blokkeihin painavat edelleen ndkymié. Geopoliittinen tilanne ei nayta lientymisen
merkkeja ja multilateralismin toimintaedellytykset ovat kaventuneet.
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Kuvio 1.

Maailmantalouden ja paatalousalueiden nakymat ovat heikentyneet akillisesti
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Erityisesti Yhdysvaltojen niakymait ovat heikentyneet huomattavan paljon. IMF odottaa
Yhdysvaltojen kasvavan tdnd vuonna 1,8 prosenttia. Tammikuussa kasvun odotettiin
jatkuvan 2,7 prosentin vauhdissa, joten arviota Yhdysvaltojen talouden kasvusta on
korjattu merkittaviasti alaspéin. Taustalla on tullien vaikutus, mutta Yhdysvaltojen
talouden pitkédédn vahvana jatkunut veto on hidastumassa muistakin syistd. Myos Kiinan
kasvuennustetta on korjattu alaspiin 4 prosenttiin. Euroalueen 0,8 prosentin
kasvuennuste télle vuodelle on sen sijaan hyvin ldahelld tammikuun odotuksia.

IMF odottaa kasvun myos jatkuvan vaisuna, vaikka vilittomasti epavarmuudesta
selvittaisiinkin. Keskipitkan aikavilin keskikasvuksi ennustetaan 3,2 prosenttia, miki on
reilusti viime vuosikymmenten noin neljan prosentin keskiarvoa hitaampaa.
Maailmantalous nayttda jaméhtineen rakenteellisesti hitaamman kasvun ja
korkeamman velkaantumisen ympéristoon. Pidemman aikavilin ajureista IMF korostaa
rakenteellisia ongelmia, kuten demografiaa ja heikkoa tuottavuuskehitysta.

Tullit vaikuttavat inflaatioon ja kaupan nakymiin

Inflaation hidastuminen jatkuu, vaikka kehittyneiden talouksien inflaatioennustetta
vuodelle 2025 onkin korjattu ylospdin Yhdysvaltojen jatkuvien inflaatiopaineiden vuoksi.
Inflaation sitkeys on Yhdysvalloissa kohtalaisen laaja-alaista ja inflaatio-odotuksissa on
nidkynyt kohoamista. Tullit eivit helpota tilannetta. Tulleilla ajatellaan tavallisesti olevan
inflaatiota kiihdyttdva vaikutus, mutta muutokset kauppavirroissa voivat johtaa myos
deflaatiopaineisiin joillain alueilla. Suurimman osan talouksista odotetaan kuitenkin
edelleen saavuttavan hintavakaustavoitteensa vuoden 2025 aikana.

Kansainvilisen kaupan nikymait ovat heikentyneet merkittavésti. Kaupan kasvu
romahtaa 3,8 prosentista vuonna 2024 vain 1,7 prosenttiin tina vuonna. Viela
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tammikuussa IMF odotti kaupan kasvavan tdna vuonna 3,2 prosenttia. Hidastuvan
kasvun syyt ovat ilmeiset: lisadantyvét protektionistiset toimet ja kasvava
kauppapoliittinen epavarmuus. Yhdysvaltojen ja Kiinan valinen kahdenvalinen kauppa
tulee romahtamaan, ellei tullipaétoksia peruta tai niihin tehda merkittavia
sektorikohtaisia myonnytyksia. Talla taas tulisi olemaan hyvin suuria vaikutuksia
tuotantoketjuihin, kauppavirtoihin ja maailmankauppaan.

Riskindkyma on viime vuoden paremman tilanteen jilkeen jilleen tukevasti negatiivisen
puolella, ellei jopa suorastaan synkki. Osa syksyn ja tammikuun ennusteen
alasuuntaisista riskeistd on realisoitunut ja mukana ennusteen perusurassa. Naista
keskeisimmait ovat Kiinan kiinteistomarkkinoiden ongelmien jatkuminen,
energiahintojen kohoaminen Euroopassa ja protektionistisen kauppapolitiikan
lisddntyminen. Tammikuussa IMF kuitenkin katsoi Yhdysvaltojen nakymiin liittyvin
ldhinna ylasuuntaisia riskeja. Nyt Yhdysvaltojen talouden kasvuennustetta on korjattu
merkittavasti alaspiin, eika ainoastaan tullien aiheuttamien hairi6iden vuoksi.

IMF kantaa huolta myds rahoitusmarkkinoista

Siind missa syksylla rahoitusvakausriskien katsottiin olevan lyhyella aikavalilla
tasapainossa, on IMF nyt selvisti enemmaén huolissaan rahoitusmarkkinoiden
nakymisti. Kansainviliset rahoitusolot ovat kiristyneet ja levottomuus markkinoilla on
kasvanut. Samalla pidemman aikavilin haavoittuvuudet, kuten velkaantumisen kasvu ja
korkeat arvostustasot, eivit ole kadonneet mihinkaan. IMF kehottaakin keskuspankkeja
varovaisuuteen ja finanssivalvojia tarkkaavaisuuteen. Velkaantuneissa maissa parasta

vakauspolitiikkaa olisi finanssipolitiikan kiristiminen.

Ennusteessa on tilli kertaa poikkeuksellista epdvarmuutta. IMF on huomioinut
ennusteen perusuran oletuksissaan 4. huhtikuuta voimassa olleet tullit. Tamén lisdksi
IMF julkaisee vaihtoehtoisen skenaarion, jossa ei huomioida 2.4. ilmoitettuja
Yhdysvaltojen tulleja. Téssa skenaariossa maailmantalouden kasvu ei juuri hidastuisi

vaan jatkuisi noin 3,2 prosentin vauhtia.

Kauppapoliittinen tilanne voi muuttua nopeasti. On kuitenkin syyta pitia mielessa, etta
vaikka kaikki tullipddtokset peruttaisiin valittomasti, epdvarmuus ei hélvene. Siind missa
porssikurssit voivat toipua nopeastikin, vaativat yritysten investoinnit ja kuluttajien
luottamus ennustettavan, vakaan ympariston palautuakseen.

Avainsanat

IMF, ennuste, kansainvélinen talous
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