
Kiinan taloudessa elpymisen merkkejä Euro & talous 3 • 2009 27 

K

Kiinan taloudessa elpymisen 
merkkejä
28.8.2009

Kiinan talouskehityksen seuraaminen 
on vuonna 2009 ollut varsin mielen-
kiintoista. Tarkkailijoiden odotukset 
ovat muuttuneet alkuvuoden vahvah-
kosta pessimismistä yhä optimistisem-
miksi. BKT:n kasvu kiihtyi vuoden 
toisella neljänneksellä jo 7,9 prosent-
tiin, ja vaikuttaa siltä, että hallituksen 
8 prosentin kasvutavoite tullaan 
saavuttamaan. Useat tarkkailijat ovat 
kuitenkin tuoneet ilmi epäilyksensä 
tätä vuotta koskevien Kiinan talous-
tilastojen suhteen.1 Tässä artikkelissa 
tarkastellaan, mitä Kiinan tilastot ja 
erilaisiin kyselyihin perustuvat luot-
tamusindikaattorit kertovat maan 
talouskasvusta.

Kiinan talouden ennustaminen 
erityisen haasteellista

Suhdannekehityksessä tapahtuu joskus 

yllättävän nopeita käänteitä. Talous-

ennusteisiin liittyy tällöin poikkeukselli-

sen suurta epävarmuutta. Hyvä esimerk-

ki tästä on vuoden 2008 lopulla 

nopeas ti syventynyt kansainvälinen 

talouskriisi. Talouden ennustamisen 

tekee vaikeaksi se, että ennustejakson 

aikana on yleensä odottamattomia 

tapahtumia kuten talouspolitiikan muu-

toksia. Vaikka ennustaminen on vai keaa, 

se on kuitenkin tarpeellista, sillä ennus-

teet antavat pohjan tulevaisuuden suun-

nitteluun esimerkiksi valtion budjettia 

laadittaessa tai yritysten investointi-

1  Esimerkiksi Makin (2009). Rawski (2001) on 
osoittanut, miten jo vuosien 1998–2001 BKT:n 
kasvua, sähkön käyttöä, kuluttajahintoja ja työlli-
syyttä koskevat luvut ovat keskenään ristiriitaisia. 

hankkeita päätettäessä. Kiinan tapauk sessa 

ennustamisen tärkeys korostuu maan yhä 

vaurastuessa ja sen kansainvälisen paino-

arvon kasvaessa. Jos 2000-luvun talous-

kasvun trendit jatkuvat, Kiinan odotetaan 

ohittavan Yhdysvallat maailman suurim-

pana taloutena 2020-luvun puolivälin 

paikkeilla.

Väestöltään maailman suurimman 

maan, Kiinan, historia ja yhteiskunnal-

linen kehitys tuovat omat mausteensa 

talouden ennustamiseen. Tilastointi-

käytännöt poikkeavat joissain tapauk-

sissa länsimaisista, ja joitakin keskeisiä 

tilastoja ei julkisteta ainakaan muodos-

sa, joka olisi Kiinaa tarkkaileville hyö-

dyllisin.

Ennustamisen epävarmuus on 

tavanomaisesti suurempaa Kiinan kal-

taisissa kehittyvissä talouksissa, sillä 

niissä tilastoihin liittyy yleensä enem-

män ongelmia ja talouden kannalta 

merkittäviä politiikkamuutoksia teh-

dään useammin. Myös integroituminen 

maailmantalouteen lisää ennustamisen 

epävarmuutta. Mitä tiukemmin talous 

on kytkeytynyt muihin maihin, sitä voi-

mallisemmin muiden talouk sien tapah-

tumat heijastuvat tähän maahan. Usein 

ennusteissa annetut näkemykset tulevis-

ta tapahtumista ovat itse ennustelukua 

tärkeämpiä.

”Kiinalaiset” tilastot vaikeuttavat 
ennustamista

Kaikki mittaaminen on altista mittaus-

virheelle, ja Kiinan kokoisessa talou-

dessa mittaamisen ja tilastointiin liit-

tyviä virhemahdollisuuksia on useita. 

Jo pelkästään maan valtava väestö -
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määrä ja maantieteellinen koko vai-

keuttavat Kiinan tilastoviraston teh-

täviä. Lisäksi yksi merkittävä poik-

keama moniin muihin maihin verrat-

tuna on se, että kiinalaisten käyttä-

mät tilastointitavat eivät kaikilta osin 

täysin vastaa kansainvälisiä standar-

deja.2 Vaikka määritelmäerot eivät 

vaikuttaisikaan tuotannon estimaat-

tiin, Kiinan aineisto ei välttämättä ole 

vertailukelpoista muiden maiden 

aineistojen kanssa.

Monet länsimaissa tyypillisesti 

varsin tarkat tilastot tuotetaan Kii-

nassa olosuhteiden pakosta otannalla 

ja estimoimalla. Esimerkiksi miljoo-

nien pienten palveluyritysten tuotan-

non arvioiminen on hankalaa kuten 

myös maatalouden ja pienyritystoi-

minnan tuotannon mittaaminen. 

Vaikka aiheesta on tehty runsaasti 

tutkimuksia, kukaan ei tiedä, miten 

oikeata ja tarkkaa tietoa kiinalaisten 

käyttämät menetelmät tuottavat.3

Kiinassa myös tuotannontekijöi-

den tilastointi on heikkoa. Määritel-

män mukaan työttömiä voi olla vain 

kaupungeissa, koska maalla kaikki 

perheen työikäiset jäsenet työskente-

levät maataloussektorilla. Omintakei-

nen tilastointitapa on käytössä niin 

ikään investointien mittaamisessa. 

On mahdollista, että tilastoidut kiinteät 

investoinnit sisältävät myös suunnitel-

tuja eivätkä pelkästään toteutuneita 

investointeja. Siksi tuotannon ja sen 

2 Xu (2009).

3  Esimerkiksi Maddisonin (1998) mukaan palvelu-
sektorin ja teollisuuden kasvuvauhdit olivat vuosi-
na 1978–1995 selvästi hitaampia kuin virallisten 
tilastojen mukaan.

potentiaalin arvioiminen näiden luku-

jen perusteella on haasteellista.

Sen lisäksi, että tilastointi on Kii-

nassa vaikeaa, maan poliittisen järjes-

telmän on epäilty kannustavan tilas-

tojen kaunisteluun. Kiinan alueita ja 

valtio-omisteisia yrityksiä johtavat 

kommunistisen puolueen jäsenet, joi-

den eteneminen puolueen sisällä ja 

omalla uralla sekä myös palkkiot 

riippuvat heidän menestymisestään 

näissä tehtävissä. Epäonnistujia puo-

lestaan rangaistaan. Johtajilla on siis 

– tyypillisesti, mutta ei aina – kaikki 

syyt vääristellä yksikkönsä tuotantoa 

todellista paremmaksi.4 Myös Kiinan 

tilastoviranomaiset tietävät tämän ja 

pyrkivät korjailemaan saamaansa 

dataa mm. järjestämillään pistoko-

keilla.

Kiinassa BKT:tä arvioidaan pel-

kästään tuotantopuolelta, mikä joh-

taa siihen, että kaikki tuotannon 

lisäys lasketaan BKT:n kasvuksi riip-

pumatta siitä, kulutetaanko vai varas-

toidaanko se. Varastojen kehitystä ei 

raportoida, mikä vaikeuttaa kysyntä-

puolen erien arvioimista. Lisäksi Kiinan 

tilastokeskuksen raportoimia koti-

talouksien kulutuslukuja on mahdo-

tonta laskea uudelleen annettujen 

tilastomääritelmien avulla.5

Tilastojen käyttöä ja ennustamis-

ta vaikeuttaa se, että monet tilastot 

julkistetaan vain vuositasolla tai vuosi-

4  Tsain (2008) mukaan peräti 81 % kylien viran-
omaisista raportoi kylänsä kokonaistuloksi luvun, 
jonka uskoi olevan todellista suurempi. Raportoi-
dun ja todelliseksi uskotun tulon välinen ero oli 
keskimäärin 44 %. 

5  Holz (2004).

Kiinalaisten 

käyttämät 

tilastointitavat 

eivät kaikilta osin 

täysin vastaa 

kansainvälisiä 

standardeja.
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kasvuina. Esimerkiksi bruttokansan-

tuotteen kysyntäpuolen erät julkiste-

taan vain kerran vuodessa, mutta tuo-

tantopuolen BKT:n erät neljännesvuo-

sittain. Käännepisteitä arvioitaessa 

kausivaihteluista puhdistetut reaaliset 

kuukausittaiset kasvuluvut ovat kaik-

kein informatiivisimpia, mutta niitä 

on saatavilla valitettavan vähän. Kii-

na raportoi useimmat hintakehitystä 

kuvaavat tilastonsa vain vuosikasvuina.

Koska Kiinan tilastojen luotetta-

vuudesta on esitetty runsaasti epäily-

jä, on pyritty löytämään luotettavia 

indikaattoreita, joiden avulla tilasto-

jen antamaa puutteellista kuvaa on 

yritetty tarkentaa. Tavaraliikenne ja 

sähköntuotanto tyypillisesti heijasta-

vat läheisesti taloudellista aktiivisuut-

ta ainakin teollisuuden osalta – tosin 

näitäkin koskevia tilastoja on kritisoi-

tu samoin perustein kuin muita tilas-

toja.6 Lisäksi Kiinan taloudessa 

meneillään olevan rakennemuutoksen 

vuoksi tavaraliikenteen ja sähköntuo-

tannon tilastojen indikaatioarvo on 

olennaisesti heikentynyt, kun esimer-

kiksi BKT:n kasvun ja rahdin kasvun 

suhde on muuttunut.7 Rakennemuu-

tos vaikuttaa myös talouden sektorei-

den osuuteen kokonaistuotannosta, 

mistä syystä heikoiten mitattavissa 

olevan, mutta valtavaa vauhtia kehit-

tyvän palvelusektorin rooli korostuu.8

Niin kutsutun kovan tilastoai-

neiston (esim. tuotannontekijät ja 

6  Sinton (2001).

7  Huenemann (2001). 

8  Xu – Ljungwall (2008). 

kokonaiskysyntäerät) lisäksi voidaan 

käyttää erilaisia ns. markkinasenti-

menttiin perustuvia luottamusindi-

kaattoreita, kuten kuluttajien luotta-

mus omaan ja maan talouteen, osto-

päälliköiden indeksit jne. Nämä indi-

kaattorit tyypillisesti ennakoivat 

talouden käänteitä. Lisäksi yhtenä 

talouden käänteitä ennakoivana indi-

kaattorina pidetään pörssin yleisin-

deksiä, perustuuhan yrityksen arvon 

määritys pitkälti arvioon sen tulevai-

suuden kassavirrasta. Pienillä, vasta 

kehittymässä olevilla markkinoilla 

pörssikurssit ovat kuitenkin alttiita 

spekulaatioille, ja erityisesti tämä 

pätee Kiinassa, jossa vaihtoehtoisia 

sijoitusmuotoja on vähän.

Kovat tilastot kertovat 
taloustilanteen selvästi 
parantuneen viime kuukausina

Kuten todettiin, Kiinan kysyntäpuolen 

tilastojen tarkastelu on vaikeaa. Maan 

kuukausittain julkistamat tilastot kiin-

teistä investoinneista tai vähittäiskau-

pasta eivät lainkaan vastaa tilastoja, 

jotka koskevat BKT:n kysynnän ala-

eriä kotimainen yksityinen kulutusky-

syntä ja pääoman muodostus. Jostain 

syystä tilastot erkanevat 2000-luvun 

alkupuolella, ja joinakin vuosina sarjat 

liikkuvat täysin eri suuntiin. Esimer-

kiksi vuonna 2008 vähittäiskaupan 

kasvu kiihtyi reaalisesti muutamia 

prosenttiyksikköjä, kun kysyntäpuo-

lella yksityisen kulutuksen kasvu 

hidastui suurin piirtein yhtä paljon.

Kiinan julkistamien ulkomaan-

kaupan kuukausitilastojen perusteella 
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on myös koko lailla hankala arvioida 

ulkomaista nettokysyntää. Sen lisäksi, 

että palvelukaupasta ei ole saatavilla 

tilastoja kuukausittain, ulkomaan-

kaupan hintaindeksit julkistetaan 

vain vuosimuutoksina. Toisaalta mah-

dollisuus luovaan kirjanpitoon on 

kauppalukujen tapauksessa vaikeam-

paa, kun luvut voidaan tarkastaa 

kauppakumppaneiden peilitilastoista. 

Tähänkin menetelmään liittyy tosin 

joitakin ongelmia.9

Kuukausitilastojen valossa vai-

kuttaa siltä, että ulkomaankaupan 

ylijäämä tulee supistumaan vuonna 

2009 merkittävästi. Tammi-heinä-

kuussa ulkomaankaupan ylijäämän 

arvo oli 15 % pienempi kuin vuotta 

aiemmin. Lisäksi raaka-aineiden maa-

ilmanmarkkinahinnat ovat kehitty-

neet niin, että määrillä mitattu kau-

9  Viejämaan tilastoissa ei oteta huomioon tuotteen 
siirtämistä ensimmäisestä kohdemaasta toiseen. 
Kiinan tapauksessa ongelmia aiheuttaa etenkin 
Hongkong, jonne Kiinan tilastojen mukaan suuntau-
tui 13 % vuoden 2008 viennistä. Suuri osa tuotteista 
kuitenkin viedään Hongkongista eteenpäin.

pan ylijäämä tulee supistumaan enem-

män kuin arvoilla mitattu ylijäämä.

Viime kuukausina vienti näyttää 

hivenen elpyneen, mutta viimevuoti-

sesta vientimäärä on supistunut noin 

20 %. Tuonti on puolestaan selvästi 

piristynyt, ja tuodut määrät ovat vii-

me kuukausina olleet vuodentakai-

seen verrattuna kasvussa. Etenkin 

raaka-aineita on tuotu aiempaa 

enemmän, mutta kasvua on myös 

muissa tuotteissa. Tuonnin kehityk-

seen liittyy kuitenkin suurta epävar-

muutta. Viimeaikainen piristyminen 

saattaa olla vain osa varastojen 

sopeutumista, ja sopeutumisen jäl-

keen tuontimäärät saattavat taas 

alkaa supistua.

Kiinan ulkomaankaupan kehi-

tystä voidaan arvioida myös maan 

satamien rahdin ja konttien läpivir-

tauksen avulla. Valitettavasti saatavil-

la olevat kiinalaistilastot eivät erotte-

le, mihin suuntaan rahti tai kontit 

ovat liikkumassa – maahan vai maas-

ta ulos. Kontteja ei myöskään erotella 

tyhjiin ja täysiin. Käsitellyt rahtimää-

rät ovat kasvaneet nopeasti kevään 

jälkeen.10 Konttikuljetuksissa kasvu on 

ollut myös merkittävää, mutta hie-

man rahtimäärien kasvua hitaampaa. 

Puutteista huolimatta sekä rahti- että 

konttikuljetustilastot viittaavat ulko-

maankaupan piristymiseen (kuvio 1).

Talouskriisin aikana tarjontapuo-

len luvuissa on herättänyt hienoista 

ihmetystä BKT:n kasvun nopeus teolli-

10  Tonnimääräistä rahtitilastoa luultavasti vääristää 
raaka-ainekuljetusten melko nopea kasvu kuluvana 
vuonna.

Kuvio 1.

Kiinan tuonnin ja satamien konttiliikenteen kehitys

Mrd. USD Milj. kpl 

 2001 2003 2005 2007 2009
1. Tuonti (vasen asteikko)
2. Kontit (oikea asteikko)
Lähteet: Kiinan tulli ja liikenneministeriö.
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suustuotannon kasvun hitauteen verrat-

tuna. Vuoden 2008 viimeisellä ja kulu-

van vuoden ensimmäisellä neljänneksel-

lä teollisuustuotanto kasvoi bruttokan-

santuotetta hitaammin ensimmäistä ker-

taa 2000-luvulla. Kuitenkin teollisuus ja 

rakentaminen kattavat noin puolet Kii-

nan BKT:stä. Kiinalaisviranomaiset ovat 

selittäneet ristiriitaa palvelusektorin vah-

valla kasvulla. Palvelujen mittaaminen 

on hankalaa, ja tilastoja on usein tarken-

nettu jälkeenpäin. Saattaakin olla, että 

vuoden 2009 palveluiden kasvulukuja 

tullaan pienentämään, kun lopulliset 

tilastot valmistuvat.

Vaikka teollisuustuotanto kehittyi 

alkuvuonna heikosti, osakekurssit 

ovat olleet nousussa marraskuusta 

2008 lähtien. Kiinan muutaman viime 

vuoden aikainen osakekurssien kehitys 

ei ole vastannut talouden tai yritysten 

voittojen kehitystä, vaan markkinoille 

on muodostunut selviä kuplia. Aivan 

viime kuukausina teollisuustuotannon 

kasvu on jälleen kiihtynyt.

Vaikka satamatoiminta supistui 

selvästi vuodenvaihteessa, maan sisäi-

set rahtikuljetukset ovat kasvaneet 

tasaisesti vaikeimpanakin kriisiaika-

na. Vuoden 1999 alun jälkeen, jolloin 

maan sisäisten rahtikuljetusten kuu-

kausitilastoja alettiin julkistaa, rahdin 

määrään on käytännössä vaikuttanut 

merkittävästi vain vuoden 2003 

SARS-kriisi. Maan sisäisen rahtikulje-

tusten kasvu tukee näkemystä, että 

Kiinan talouskasvu on jatkunut vah-

vana kriisistä huolimatta.

Taloudellisen toimeliaisuuden 

lisääntymisestä antaa viitteitä myös 

valtion verotulojen lupaava kehitys 

kesä- ja heinäkuussa. Erittäin heikon 

alkuvuoden jälkeen yrityksiltä saadut 

tulot ovat viime kuukausina lisäänty-

neet selvästi. Aiempina vuosina valtion 

tulojen kannalta varsin merkityksetön 

yksityisen kulutuksen verotuksen tuot-

to on kasvanut puolestaan koko vuo-

den vahvasti. Valtion tulot ovat kui-

tenkin edelleen merkittävästi budjetoi-

tua pienemmät, eikä tilanteen odoteta 

korjaantuvan loppuvuonna yritysvero-

tuksen piristymisestä huolimatta.

Useimmissa maissa sähkönkulu-

tus kuvaa taloudellista aktiivisuutta 

melko hyvin. Kesän 2008 jälkeen ero 

teollisuus- ja sähköntuotannon vuosi-

kasvun11 välillä on suurentunut mer-

kittävästi (kuvio 2). Useana kuukau-

11  Teollisuustuotannosta ei julkisteta aggregoituja 
tasolukuja kuukausittain. Sähkönkulutuksen 
tilastoissa ei oteta huomioon useiden tuotantolai-
tosten omia sähkögeneraattoreita, joita käytetään 
etenkin kesäisin.

Kuvio 2.

Kiinan sähkönkulutuksen kehitys ja 
BKT:n muutokset 

Reaalinen prosenttimuutos vuotta aiemmasta

 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

1. BKT
2. Sähkönkulutus
Lähde: Kiinan tilastovirasto.

2

1

20

15

10

5

0

–5

–10

Osakemarkkinoiden 

kehitys ei vastaa 

reaalitalouden 

kehitystä.
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tena ero vuosimuutosten välillä on 

ollut yli 10 prosenttiyksikköä, kun 

aiemmin 2000-luvulla ero on ollut 

keskimäärin vain muutamia prosent-

tiyksikköjä. Monet tarkkailijat ovat 

epäilleet, että teollisuustuotantoluku-

ja on pyöristetty todellista suurem-

miksi. Kiinalaisviranomaiset ovat 

väittäneet, että tilanne kuvaa talou-

den rakenteen muutosta. Väitteessä 

on perää, sillä sähkönkulutus seuraa 

jonkin verran maan selvästi suurimpien 

energiankuluttajien eli raskaan teolli-

suuden ja erityisesti terästeollisuuden 

kehitystä. Teräksen tuotanto on supis-

tunut niinä kuukausina, jolloin säh-

könkulutuksen ja teollisuustuotannon 

ero on ollut suurimmillaan.

Myös raakaöljyn kulutusta käy-

tetään usein taloudellisen aktiivisuu-

den mittarina. Kansainvälinen ener-

giajärjestö IEA kiinnitti toukokuussa 

huomiota Kiinan nopeaan talouskas-

vuun vuoden ensimmäisellä neljän-

neksellä öljyn kulutuksen merkittä-

västi supistumisesta huolimatta.12 

Öljynkulutustilastojen käyttöä vai-

keuttaa kuitenkin Kiinan tapauksessa 

merkittävästi se, että tietoa öljyvaras-

toista on vaikea saada ja ilmoitettui-

hinkin tilastoihin liittyy merkittävää 

epävarmuutta. Kiina on rakentanut 

vuodesta 2005 alkaen strategisia öljy-

varastoja, minkä lisäksi kiinalaisyri-

tykset ovat tiettävästi kasvattaneet 

omia öljyvarastojaan talouskriisin 

aikana. Vaikuttaa kuitenkin siltä, että 

Kiinan öljynkulutuksen kasvu olisi 

12  International Energy Agency (2009).

IEA:n esittämien arvioiden jälkeen 

kiihtynyt ja tilanne normaalistunut.

Luottamusindikaattoreiden viesti 
on ristiriitainen

BKT:n kasvun ja erityisesti sen kään-

nepisteiden ennustamisessa luotta-

musindikaattorit toimivat hyvin aina-

kin teollisuusmaissa. Yrittäjät ja osto-

päälliköt ovat asiantuntijoita omilla 

markkinoillaan ja pystyvät arvioi-

maan, mikä on yrityksen myymän 

tuotteen kysyntä nyt ja lähitulevai-

suudessa. Kuluttajat puolestaan tun-

tevat oman taloutensa tilastonikkarei-

ta paremmin. Parhaimmillaan luotta-

musindikaattorit ennakoivat talouden 

käännepisteitä ennen kuin kova tilas-

toaineisto on olemassa. Käännepisteet 

pystytään muutenkin vahvistamaan 

aineistoista useiden kuukausien viiveillä.

Kiinan luottamusindikaattoreiden 

ja niiden ennusteominaisuuksien läpi-

käynti osoittaa, että osa näistä indi-

kaattoreista, esimerkiksi kuluttajien 

luottamus talouteen, on käyttökelvot-

tomia mm. siksi, että niiden tulkinta 

ilman referenssipistettä oli mahdoton-

ta. Sen sijaan tässä tarkastelussa pää-

dyttiin käyttämään diffuusioindeksiä, 

joka laskee kotitalouksien positiiviset 

ja negatiiviset näkemykset yhteen pai-

nottaen niitä vastaajien osuuksilla. Jos 

esimerkiksi 20 % vastaajista arvioi 

tulotasonsa hyväksi ja 30 % huonoksi, 

indeksi saa arvon –10. Tarkastelu koh-

distui kokonaiskysynnän eriin: ulko-

maankauppa, investoinnit ja koti -

talouksien kysyntä suhteessa niitä 

lähim min heijastaviin indikaattoreihin.
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Kiinalle tärkeän viennin enna-

koimiseen on käytettävissä useita 

luottamusindikaattoreita. Teollisuu-

den ostopäälliköiden13 käsitys uusista 

vientitilauksista kertoo, miten kulu-

van kuun uudet vientitilaukset ovat 

kehittyneet suhteessa edellisen kuu-

kauden tilauksiin. Se ennakoi melko 

hyvin kausivaihteluista puhdistettua 

viennin kuukausikasvua. Uusien vien-

titilausten kasvu näkyy Kiinan vien-

nissä keskimäärin kahden kuukauden 

kuluttua. Viennin kasvu puolestaan 

vetää tuonnin kasvuun, sillä Kiina tuo 

runsaasti komponentteja omaan tuo-

tantoonsa osiksi vientituotteita. 

Uudet vientitilaukset ovat kasva-

neet edelliskuiseen verrattuna touko-

heinäkuussa, jolloin indeksin arvot 

ovat olleet yli 50, minkä pitäisi enna-

koida teollisuustuotteiden viennin 

piristymistä. Joitakin merkkejä tästä 

on jo ilmassa. Toisaalta vientitilausten 

supistuminen on ollut rajua, joten 

jonkinlainen kasvu on odotettua. 

Myös yleinen ostopäällikköindeksi on 

ollut yli arvon 50 muutaman kuukau-

den ajan, mikä viittaisi siihen, että 

pohja on ohitettu. Silti teollisuustuo-

tannon kasvu on edelleen poikkeuk-

sellisen hidasta (kuvio 3).

Kotimainen kulutuskysyntä on 

keskeinen kokonaiskysynnän kompo-

nentti, ja sen osuus Kiinan kokonais-

tuotannosta on noin 40 %, mikä on 

huomattavan vähän verrattuna mui-

hin Itä-Aasian maihin. Kausivaihte-

luista puhdistetun (reaalisen) vähit-

13 China Federation of Logistics and Purchasingin 
(CFLP) tuottama ostopäällikköindeksi.

täismyynnin vuosikasvun ja kulutta-

jien odotuksia kuvaavien diffuusioin-

dikaattoreiden avulla voidaan yrittää 

ennakoida kuluttajien ostokäyttäyty-

misen muutoksia. Näyttää siltä, että 

kuluttajien odotukset tulevaisuuden 

tuloista ennakoivat vähittäiskaupan 

reaalista myynnin kasvua. Kun kulut-

tajat uskovat, että tulot lisääntyvät 

tulevaisuudessa, alkaa vähittäiskaup-

pa kasvaa. Kuluttajien tulo-odotusten 

ja vähittäiskaupan myynnin kasvun 

välinen korrelaatio eri aikoina on 

kohtalainen, yli 40 %. Koska Kiinassa 

on heikko julkinen sosiaaliturva, kii-

nalaiset kuluttajat ovat erityisen herk-

kiä reagoimaan tulojen muutoksiin ja 

varautuvat huonoihin aikoihin sääs-

tämällä. Kotitalouksien käsitys tule-

vaisuuden tulotasosta on nopeasti 

heikentynyt: enää vain yhtä suuri osa 

kotitalouksista uskoo tulojensa kas-

vavan kuin uskoo pienenevän, kun 

aiemmin optimisteja oli selvästi 

Kuvio 3.

Yleisen ostopäällikköindeksin ja teollisuustuotannon
kehitys Kiinassa

Prosenttimuutos vuotta aiemmasta Indeksi

 2005 2006 2007 2008 2009
1. Teollisuustuotanto (vasen asteikko)
2. Ostopäällikköindeksi (oikea asteikko)
Lähteet: CLFP ja Kiinan tilastovirasto.
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enemmän. Huoli tulevaisuudesta ei 

luo pohjaa kulutuksen kasvulle.

Investoinnit ovat kolmas tärkeä 

kokonaiskysynnän erä, sillä niiden 

osuus Kiinan kokonaistuotannosta on 

42 %. Ne eivät näytä reagoivan 

yhteenkään tässä tarkastelussa käyte-

tyn aineiston indikaattoreista, ja kau-

sivaihteluista puhdistettujen inves-

tointien korrelaatio esimerkiksi osto-

päällikköindeksin uusien tilausten 

kanssa on negatiivinen useiden kuu-

kausien ajan. Kun uusia tilauksia on 

paljon, investointeja tehdään vähän. 

Samalta näyttää yhteys yrittäjien 

luottamuksen ja reaalisten investoin-

tien kasvun välillä (kuvio 4). Ainoa 

järkevä selitys tähän havaintoon on 

se, että investoinnit ovat nk. kontra-

syklinen erä – investointeja tehdään 

Kiinassa erityisen paljon silloin, kun 

talouden toimeliaisuus on vähäisim-

millään, jolloin niitä tekevät valtio-

omisteiset yritykset. Kiinteissä inves-

toinneissa näkyy harjoitettu suhdan-

nepolitiikkaa, sillä marraskuussa 

2008 käynnistetty massiivinen elvy-

tysohjelma on tukenut investointeja 

sekä suoraan että välillisesti mm. 

lainaottoa helpottamalla. Tuoreet 

investointitilastot viittaavat vahvasti 

tähän suuntaan. 

Lähitulevaisuus näyttää lupaavalta 
– varauksin

Talouskriisin aikana Kiinaan on koh-

distettu suuria odotuksia, kun vielä 

kehittyvän talouden on toivottu vetä-

vän koko maailmantalouden uuteen 

nousuun. Vuoden 2009 alkupuolella 

vaikutti siltä, että talouskasvu jää 

merkittävästi totuttua heikommaksi, 

kun mm. vienti romahti ja sähkön-

kulutus supistui. Viime kuukausina 

useissa talousindikaattoreissa on sel-

vä kasvupyrähdys, eli talous elpyisi 

laajalla rintamalla. Samalla on alka-

nut ilmaantua merkkejä Kiinan 

vetoavusta muille maille. Etenkin 

raaka-aineiden tuottajamaat ovat sel-

västi hyötyneet Kiinan talouden piris-

tymisestä, kun raaka-aineiden kysyn-

tä on kasvanut ja hinnat ovat nous-

seet. Viime kuukausina tuonti on 

alkanut kasvaa entistä laajemmalla 

pohjalla.

Kuluttajien usko tulojen suotui-

saan kehitykseen on vähissä. Työttö-

myyden kasvu ja epävarmuuden 

lisääntyminen suitsivat tulo-odotuk-

sia. Yrittäjien investointihalukkuus 

on pohjalukemissa, vaikka kiinteät 

investoinnit kasvavat hurjalla tahdil-

Kuvio 4.

Investointien kasvu ja yritysten 
investointihalukkuus Kiinasssa

Prosenttimuutos vuotta aiemmasta Diffuusioindeksi

 2005 2006 2007 2008 2009
1. Reaaliset kiinteät investoinnit (vasen asteikko)
2. Yrittäjien investointihalukkuus (oikea asteikko)
Lähteet: Kiinan tilastovirasto ja keskuspankki.
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la. Tällä hetkellä Kiinassa on enem-

män yrittäjiä, jotka eivät halua inves-

toida, kuin niitä, jotka haluavat. Kun 

kasvun hidastumisen myötä taloudes-

sa on ylikapasiteettia, ei investointi-

halukkuutta löydy. Uusista investoin-

neista vastaavat pääasiassa valtiojoh-

toiset yritykset, jotka toteuttavat hal-

lituksen kunnianhimoista elvytyspoli-

tiikkaa. Tällä hetkellä Kiinan kasvu 

näyttää perustuvan enemmän valtion 

elvytykseen kuin yksityisten toimijoi-

den kulutukseen tai investointeihin.

Kiinan viennin vähetessä ja tuon-

nin kasvaessa ulkomaankaupan yli-

jäämä tulee vuonna 2009 supistu-

maan aiemmista vuosista. Sekä vien-

nissä että tuonnissa on jo hienoista 

elpymistä havaittavissa. Ostopäälli-

köiden mukaan vientituotteiden 

tilauskannan kasvu jatkui kesällä. 

Myös rahdin ja konttikuljetusten 

kehitys vahvistaa tätä näkemystä. Kii-

nan talouden viime kuukausien elpy-

minen ja sen tarjoama vetoapu muille 

maille saattaa kuitenkin liittyä varas-

tojen sopeutumiseen. Yritykset ajoi-

vat vuodenvaihteen tienoilla varas-

tonsa ennätyspieniksi ja kasvattavat 

niitä nyt. Myös valtio on kasvattanut 

strategisia raaka-ainevarastojaan.
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