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Ajankohtaisia teemoja Kiinan
taloudesta ja talouspolitiikasta



0 hj e I ma Twitterissé
keskustelua voi
kayda hashtagilla
#kiinatietoisku

Kaksi vuosikymmenta Kiina-analyysia Suomen Pankissa
Tuomas Valimaki, johtokunnan jasen (@TuomasValimaki)

Kiinan nykypolitiikka ei ratkaise maan talousongelmia
Jouko Rautava, neuvonantaja, BOFIT

Kiinan rahoitussysteemi — sisaanpainkaantynyt jattilainen
Karlo Kauko, neuvonantaja, BOFIT (@Karlo_Kauko)

Kahvitauko noin klo 10.00-10.20

Kauppasota ja muut epavarmuudet ravistelevat Kiinan ulkomaankauppaa
Riikka Nuutilainen, vanhempi ekonomisti, BOFIT

BOFIT

KIINA

Onko Kiinalla aineksia kasvaa maailman suurimmaksi taloudeksi? -TI ETOISKU

Juuso Kaaresvirta, vanhempi ekonomisti, BOFIT (@J_Kaaresvirta) Ajankohtaisia teemoja Kiinan
taloudesta ja talouspolitiikasta

Miten Kiinan kasvun hidastuminen vaikuttaa Suomeen?
Heli Simola, vanhempi ekonomisti, BOFIT

Tilaisuudessa on varattu aikaa kysymyksille ja keskustelulle.



Tuomas Valimaki
Johtokunta, Suomen Pankki

Kaksi vuosikymmenta Kiina-analyysia
Suomen Pankissa

BOFIT Kiina-tietoisku 13.11.2019



Miksi Kiina?

« Suomen Pankin johtokunnassa muodostui kasitys, jonka
mukaan Kiinan talouden nopea kasvuvauhti ja odotettavissa
oleva jasenyys Maailman kauppajarjestossa kasvattavat maan
painoarvoa entisestaan

« Koska BOFITissa oli jo tutkittu useita maita niiden siirtyessa
kohti markkinataloutta, myos Kiina-analyysin luonnollinen
paikka oli taalla

 Baltian maat paattivat hakea Euroopan Unioniin
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Miten kaikki sai alkunsa

« Suomen Pankkiin palkattiin ensimmainen Kiinan taloutta
analysoiva ekonomisti (Jian-Guang Shen) 1.8.1999, eli hieman
yli 20 vuotta sitten

* Ensimmainen Kiinan taloutta koskeva analyysi julkaistiin myos
1999:

* Kiina-analyysin maara ja kunnianhimo ovat kasvaneet ajan
myota
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https://pdfs.semanticscholar.org/b6b5/dc908cc9e7fe0e354c7b7ea1dc3a4fd8679c.pdf

BOFITin julkaisujen aiheiden muutos
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Jouko Rautava
Siirtymatalouksien tutkimuslaitos (BOFIT), Suomen Pankki

Kiinan nykypolitiikka el ratkaise
maan talousongelmia



Yksiselitteisen tilannekuvan piirtaminen
Kiinan taloudesta mahdotonta

Useimmat indikaattorit kertovat Virallinen BKT seuraa puolueen
kasvun hidastumisesta tavoitetta, ei todellisuutta
18 Reaalinen vuosimuutos, % | | | 18 Reaalinen vuosimuutos, % | |
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Kiinan talouskasvu
hitaampaa kuin viralliset luvut osoittavat
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Lahteet: NBS, Macrobond, Kerola (2019). 37073@range(fi)

Kerola, E. (2019)" In search of fluctuations: Another look at China's incredibly stable real GDP growth rates”
Comparative Economic Studies 61(3): 359-380




Kasvutavoitteet dominoivat talouspolitiikkaa eika
velkaantumista saada kuriin

Julkinen sektori velkaantuu vauhdilla

Govemment balanoe under different definitions
1 perceEnt of Gl

5
On-budget balamce
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fugmented net lending and bormowing
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Lahteet: IMF, BIS.
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Hintakehityskin aiheuttaa paanvaivaa

Tuottajahinnat taas laskussa
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Ulkoinen tasapaino ja puskurit kunnossa, mutta uhka
paaomapaosta rajoittaa politiikan liikkumatilaa
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Hongkongin talous karsii kauppasodasta, Manner-Kiinan
kasvun hidastumisesta ja poliittisesta epavarmuudesta

BKT ja vahittaiskauppa jyrkassa laskussa
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Lahde: Macrobond, Markit.
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Kiina kahden jarjestelman loukussa
- poispaasy edellyttaa maaratietoisia uudistuksia

= Kiinan nykypolitiikka ei ratkaise maan talousongelmia

Virallinen kasvutavoite (6-6,5 %) ja sen saavuttamiseksi tarvittava elvytys ovat ristiriidassa velkaantumisen
jarruttamisen kanssa.

Ristiriitaiset tavoitteet johtavat tempoilevaan politiikkaan, ongelmien ratkaisun siirtamiseen ja vaikeuttavat
reformeja.

Kauppasodan ansiosta mm. rahoitusmarkkinareformeja on viety eteenpain, mutta muuten uudistuksia
pikemminkin jarrutellaan kuin kiihdytetaan. Yritysten sosiaalinen pisteytysjarjestelma edustaa vanhaa jarjestelmaa.

Lokakuun lopun puolue-eliitin suljettu kokous onttoine julkilausumineen viittaa neuvottomuuteen.

= BOFIT Kiina-ennuste ( )

Toistaiseksi pysytty enemman tai vahemman aikaisempien BOFIT-ennusteiden perusuralla.
Talouskasvu jatkaa hidastumista (rakenne- ja muut tekijat) ja talouden rakenteet muuttuvat

Hairiot vaistamaton osa Kiinan muutosta, mutta velan kasvu, reformien viipyminen ja talouspolitiikan
nakoalattomuus lisaavat kasvun jyrkan hidastumisen ja kriisinkin mahdollisuutta.

= Kiinan kehitys haastaa ajattelemaan isosti

13.11.2019 | Julkinen
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https://www.bofit.fi/fi/seuranta/ennusteet/kiina-ennuste/

Karlo Kauko
Suomen Pankki

Kiinan rahoitussysteemi —
sisaanpainkaantynyt jattilainen



Kiinan rahoitusjarjestelma

» Kolme S:3a tiivistavat tarkeimmat erikoispiirteet
1.  Sosialistinen
* Merkityksessa: julkisen vallan pitkalti (joskaan ei kokonaan) omistama, ei valttdamatta keskusvallan
2. Suuri
» Taseilla mitaten maailman suurin pankkijarjestelma
* 268 bilj (10r2) CNY vuoden 2018 lopussa
» (FT 5.3.2017: Euroalueen pankkisektoria suurempi loppuvuodesta 2016 alkaen)
+ Lisaksiiso varjopankkijarjestelma
* Markkina-arvoltaan isoja/valtavia porssiyhtidita
3.  Suljettu
* Vain vahan ulkomaisia pankkeja Kiinassa
* Harvat kiinalaiset pankit toimivat merkittavasti ulkomailla
+ Kiinalaisiin osakkeiseen sijoittaminen vain rajallisesti mahdollista ulkomaalaisille
+ Kiinalaisten mahdollisuudet sijoittaa ulkomaille hyvin vahaisia
+ Lahes puolet Kiinan ulkomaisista bruttorahoitusvaroista keskuspankin valuuttavarantoa
* (3200 mrd/ 7400 mrd USD, kesak 2019)
» Juanin rooli kansainvalisena valuuttana vahainen — tuskin kasvaa olennaisesti, ellei padaomanliikkeita vapauteta

« Hongkong taysin erilainen ja erillinen

* Oma valuutta, hyvin avoin kansainvalinen finanssikeskus
+ Seuraava ei kasittele Hongkongia

. S MEN PANKKI FINLANDS BANK
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Makrotaloudellista taustaa

* Vuosia jatkuneet massiiviset vaihtotaseen ylijaamat => talouden kaikilla sektoreilla ynhteensa
nettosaamisia
 Kiinan ulkomaiset rahoitusvarat ml osakkeet ja johdannaiset: 7 400 mrd USD
« Velat ulkomaille + ulkomaalaisten osakesijoitukset Kiinassa: 5 400 mrd USD

» Kotitalouksilla korkea saastamisaste

« 25% nettotuloista (IMF)

« Tulotaso noussut => kansa tottunut nykyisia kulutusmahdollisuuksia vaatimattomampaan
elamantyyliin?

» Heikko sosiaaliturva => varautumissaastamista

« Vakuutussektori pieni => riskeilta hankala suojautua vakuutuksilla => varautumissaastamista

S
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Makrotaloudellista taustaa (jatkuu)

 Kotitalouksien bruttovelka hiukan yli 50% BKT:sta, mutta kotitalouksien
rahoitusvarallisuus pitkalti yli 200 % BKT:sta => Kiinan kotitaloussektori
nettomaaraisesti merkittava rahoituksen tarjoaja, jopa globaalisti
 Kotitalouksien bruttorahoitusvarallisuus 26 biljoonaa dollaria v 2017 (Allianz)

* N. 30% maailman kaikkien maiden yhteenlasketusta BKT:sta=> Jos kiinalaiset kotitaloudet
lisaisivat tai vahentaisivat saastamista olennaisesti, globaali "luonnollinen” korkotaso melko
varmasti muuttuisi

» Kaotitalouksien nettorahoitusvarallisuus (n. 20 bilj USD) suurempi kuin Kiinan ulkomaiset
nettosaamiset => muut sektorit Kiinassa yhteensa nettovelallisia

* Velkaa nettomaaraisesti paljon kahdessa paikassa
 Julkinen sektori, varsinkin maakunnat ja paikallishallinto

* IMF:n mukaan v 2018 paikallishallinnon suora bruttovelka 21% BKT:sta, lisaksi
paikallishallinnon rahoitusyhteisojen kautta velka 27% BKT:sta - keskushallinnon velka vain
17%

« ValtionyhtiGilla runsaasti velkaa; yli 100% BKT:sta?
« Etuoikeutettu asema lainamarkkinoilla
* Yksityisilla yrityksilla selvasti vahemman velkoja

S
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Pankit

« Pankkien typologia

"Viisi suurta”
Lahes puolet pankkisektorin taseista, 98 bilj CNY v 2018
Valtio-omisteisia

Valtakunnallisia osakepankkeja (Joint Stock Banks)
12 kpl, CNY 47 bill

Pankkeja, joilla maantieteellisesti rajattu toimilupa
Kaupunkilikepankkeja (City Commercial Bank, 34 bilj CNY)
Maaseutuliikepankkeja (Rural Commercial Bank, 24 bilj CNY)
Voivat hakemuksesta saada luvan laajentaa toimintaansa muille paikkakunnille — viime vuosina uusia lupia ei enda ole mydnnetty
Useammin (osin tai kokonaan) yksityisesti omistettuja kuin valtakunnalliset pankit
Naissa ollut viime aikoina joitain talletuspakoja

Pienia, paikallisia osuuspankkeja (7 bilj CNY)

Ulkomaisia pankkeja (tasetta 3 bilj CNY)
Harvoja

Politikkapankkeja (26 bilj CNY)

Lisaksi mm Postisaastopankki (9,5 bilj CNY)

» Korkosaannostelya purettu; 2013 alkaen ei enaa vahimmaistasoa antolainauksen koroille =>
teoriassa voisi olla vapaa korkokilpailu

Lainojen viitekorko; "Benchmark Policy Rate” sai elokuussa uuden nimen "Loan Prime Rate”

Antolainauksen viitekorko, joka ollut keskuspankin paatettavissa.

« Ulkomaisia velkoja ja saamisia suhteellisen vahan

» Pankkisektorilla yli 4 miljoonaa tyontekijaa (2017) J

o
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Jarjestamattomat saamiset — krooninen ongelma

Jarjestamaton saaminen = saaminen, jonka korot ja kuoletukset ovat vahintaan 90 paivaa
myohassa, saamisen arvoa Kirjanpidossa on alennettu tai asiakas on ilmeisen maksukyvyton.

Kiinassa “siivottiin” 2000-luvun alussa suuri maara jarjestamattomia saamisia pankkien
taseista erillisiin omaisuudenhoitoyhtioihin eli "roskapankkeihin”

Tilanne on todennakoisesti uudelleen huonontunut
» Kuinka paljon?
 Virallisesti jarjestamattomia saamisia vain noin 2 % lainasalkuista

« Jarjestamattomien saamisten todellinen maara huonosti tiedossa, voi olla virallista korkeampi — esim IMF
suhtautuu virallisiin kirjanpitolukuihin epailevasti

. {(aﬁ?_voikcg piiloteltujen jarjestamattomien saamisten maara vuosina 2016-20177? (Tulossa oleva BOFIT:in
utkimus

Pysyvia rakenteellisia tekijoita, jotka johtavat jarjestamattomien saamisten kasautumiseen?
» Puutteellinen riskitietoisuus lainanannossa
« Pankkien lainanannon poliittinen ohjaus — valtionyhtididen etuoikeutettu asema
« Julkinen omistus pankkijarjestelmassa lisaa pankkikriisin riskia?

M3
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Varjopankkisektori

Rahoittaa lahinna yrityssektoria

Kasvoi voimakkaasti kun rahapolitiikka oli tiukkaa

Pankit aktiivisia toimijoita varjopankkisektorilla

Sopimustyyppeja
» Omaisuudenhoitosopimukset - muistuttaa sijoitusrahastoa, epavirallinen pankin takaus
« "Harmaa raha” — pankki valittaa ja neuvottelee kahden yrityksen valisen lainan
» Trustilainat — erillisia trustiyhtioita
» Vertaislainaus vaikeuksissa vuodesta 2016 alkaen

e
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SUOMEN PANKKI FINLANDS BANK
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Pankkisektori yha suurin
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Porssit

« Manner-Kiinassa kaksi

« Shanghai
* 1866-1949; uudelleenavattiin 1990
* 1400 listattua yritysta
 Shenzhen

* Avattu 1991
* Runsaat 2000 listattua yritysta, keskimaarin pienempia, joten markkina-arvo yhteensa laskien pienempi

* Porssivaihto 96 % BKT:sta 2018
* Yhdysvallat 161 %; euroalue n. 40 % v 2014

» Merkitys kasvanut

M3
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keskustelua voi
kayda hashtagilla
#kiinatietoisku

Kaksi vuosikymmenta Kiina-analyysia Suomen Pankissa
Tuomas Valimaki, johtokunnan jasen (@ TuomasValimaki)

Kiinan nykypolitiikka ei ratkaise maan talousongelmia
Jouko Rautava, neuvonantaja, BOFIT

Kiinan rahoitussysteemi — sisaanpainkaantynyt jattilainen
Karlo Kauko, neuvonantaja, BOFIT (@Karlo_Kauko)

Kahvitauko noin klo 10.00-10.20

Kauppasota ja muut epavarmuudet ravistelevat Kiinan ulkomaankauppaa
Riikka Nuutilainen, vanhempi ekonomisti, BOFIT

BOFIT

KIINA

Onko Kiinalla aineksia kasvaa maailman suurimmaksi taloudeksi? -TI ETOISKU

Juuso Kaaresvirta, vanhempi ekonomisti, BOFIT (@J_Kaaresvirta) Ajankohtaisia teemoja Kiinan
taloudesta ja talouspolitiikasta

Miten Kiinan kasvun hidastuminen vaikuttaa Suomeen?
Heli Simola, vanhempi ekonomisti, BOFIT

Tilaisuudessa on varattu aikaa kysymyksille ja keskustelulle.



Riikka Nuutilainen
Siirtymatalouksien tutkimuslaitos (BOFIT), Suomen Pankki

Kauppasota ja muut epavarmuudet
ravistelevat Kiinan ulkomaankauppaa



Seka rakenteelliset etta suhdannetekijat heijastuvat Kiinan
ulkomaankauppaan

Ulkomaankaupan kasvun hidastuminen pidemman aikavalin kehityssuunta

— Talouskasvun hidastuminen, mutta toisaalta tuotantoketjujen siirtyminen Kiinaan

Kauppasota on supistanut Yhdysvaltojen-kauppaa ja lisannyt epavarmuutta

— Useissa laskelmissa lisatullien vaikutus Kiinan talouteen melko iso

Kiinan kysynnan hidastuminen on supistanut monien Aasian-maiden vientia

Myos Hongkongin tilanteella voi olla vaikutuksia Kiinan ulkomaankauppaan

-
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Kiinan ulkomaankaupan kasvu hidastunut jo pitkaan

Talouden avoimuus
Tavara- ja palveluvienti seka -tuonti suhteessa BKT:hen
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Kiinan tavaratuonnin ja -viennin maaran kasvu
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Tuonti supistunut viime aikoina vientia enemman

Kiinan tavarakaupan kehitys
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Vaihtotaseen kehitys suhteessa BKT:hen

Suhteessa BKT:hen, 4 neljanneksen liukuva summa, %
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Kauppa EU-maiden kanssa sujunut muuta ulkomaankauppaa
paremmin

Kiinan tavarakaupan kasvu alueittain

50 % p.a., 3 kk:n keskiarlvo 70 % p.a., 3 kk:n keskiarvo
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Kauppakiistat Yhdysvaltojen kanssa eskaloituneet

» Kiina on vastannut jokaisella kerralla Yhdysvaltojen tullikorotuksiin ja paastanyt
juanin kurssin hieman heikkenemaan

Yhdysvaltojen tullikorotukset Kiinan-tuonnille
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Kauppakiistat ovat kasvattaneet Kiinan tavarakaupan ylijaamaa
Yhdysvaltojen kanssa
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Kiinan tavarakauppa Yhdysvaltojen kanssa
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Léhde: Kiinan tulli Macrobond
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https://www.piie.com/research/piie-charts/us-china-trade-war-tariffs-date-chart

Kauppasodan vaikutusarvioita

« Laskelmissa (Suomen Pankki, IMF,
OECD) voimassa olevilla
tullikorotuksilla noin 1 % supistava
vaikutus Kiinan kasvuun

—Yhdysvalloille vaikutukset vaihtelevat
—-0,3 ja —0,8 prosentin valilla

—Ja ovat maailmantaloudelle vajaan
—0,5 prosentin paikkeilla

« Rahoitusolojen kiristyminen
kasvattaisi vaikutusta huomattavasti

13.11.2019 | Julkinen
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Kauppakiistojen kokonaisvaikutukset
Suomen Pankin laskelmissa

00 Vaikutus talouskasvuun ensimmaisena vuonna, %-yksikkoa

. |

Yhdysvallat Euroalue Kiina Maailma
Jo asetettujen lisatullien Jo néhty rahoitusolojen m Esilld olleiden uusien lisatullien
arvioidut vaikutukset kiristyminen (EME) vaikutukset

Rahoitusolojen kiristyminen ® Globaall ¢ Yhteens3
(EME) tilanteen karjistyessa rahoitusmarkkinahairid

SUOMEN PANKKI 3 FINLANDS BANK

EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE



Kokoonpanotuotannon osuus Kiinan ulkomaankaupasta

laskussa, ja vienti yha kehittyneempaa

Kokoonpanotuotannon osuus, % Kiinan viennin rakenne
m Elintarvikkeet = Teollisuuden tuotantotarvikkeet
70 ‘ ‘ Polttoaineet = Investointitavarat
Vienti . m Kuljetusvalineet m Kulutustavarat
—Vienti —Tuonti 100 %
60 i
A 90 %
50 - NV TG o ‘il . 80 %
\LA 70 %
40 4 N ‘ [‘V 1 1 A 60 %
Mmﬁ pv 50 %
30 V L ret w e A 0
t RD W 40 %
20 30 %
20 %
10
10 %
0 0 %
2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 1998 2002 2006 2010 2014 2018

Lahteet: Kiinan tulli, Macrobond ja BOFIT .
) Léhde: UN COmtrade
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Monien Aasian maiden vienti Kiinaan supistunut

% p.a, 3 kk:n keskiarvo Kiinan osuus tavaraviennista
100 - 30 - 50 -
Vietnam 16% Eteld-Korea 26% | 4o Malesia 14%
80
60 30
20
V 10
20 0
0 o \./ 41-20 10
-20 -30 -20
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2014 2015 2016 2017 2018 2019
40 40 30 -
13% Thaimaa 12% | 25 | Taiwan 28%
30 30
20
20 15

2
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10

-10
-20 -10 15
-30 -20 -20

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2014 2015 2016 2017 2018 2019

§ . —Koko vienti ——Vienti Kiinaan
Lahde: CEIC ja BOFIT.
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Hongkong tarkea myos Kiinan ulkomaankaupalle

* 12 % Kiinan viennista Hongkongiin, 55 % Hongkongin viennista Manner-Kiinaan
* 99 % Hongkongin tavaraviennista jalleenvientia

Hongkongin tavarakauppa Manner-Kiinan kanssa
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Mrd. HKD, 12 kuukauden liukuva summa
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L&hde: Macrobond, Hong Kong Census & Statistics Department

Hongkongin jalleenviennin rakenne
1/2018-9/2019

Muualta Muualta
Yhdysvaltoihin muualle
2 % 8%
Yhdysvalloista Kiinasta Kiinaan
muualle 23 %
1%
Yhdysvalloista
Kunoaan Kiinasta
2% Yhdysvaltoihin
7%

Muualta Kiinaan
30 %

Kiinasta muualle
27 %

Léhde: Macrobond, Hong Kong Census & Statistics Department
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Kiinan ulkomaankaupan hidastuminen pidemman aikavalin ilmio

 Kiinan kaupan kasvun vaimentuminen on nakynyt koko maailmankaupan hitaampana
kasvuna

— Matalamman arvonlisan tuotanto siirtymassa Kiinasta pois, kun tuotantokustannukset maassa nousevat
— Toisaalta jotkin arvoketjut siirtyvat vankemmin Kiinaan

« Kauppasodan perimmaisiin syihin ei ole saatu ratkaisua tai edes yritetty puuttua
neuvotteluissa
»Kauppasota voi kiihdyttaa arvoketjujen siirtymista

»Epavarmuus tulee jatkumaan

-
-3 9
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Heli Simola
Siirtymatalouksien tutkimuslaitos (BOFIT), Suomen Pankki

Miten Kiinan kasvun hidastuminen
vaikuttaa Suomeen?



Suomen Kiinan-viennin kasvu on hidastunut
viime kuukausina

Mrd. EUR
1 \/\/
0,8
0,6 /\/\r\
0,4
0,2
0

2015 2016 2017 2018 2019
==Tavaratuonti ====Tavaravienti Palvelutuonti ===Palveluvienti

Lahde: Tullihallitus, Tilastokeskus.
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Kaupan rakenteessa ei suuria muutoksia
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Lahde: Tullihallitus, Tilastokeskus.
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Kiina on Suomelle tarkea kauppakumppani

Keskeisten kauppakumppaneiden osuudet Suomen
ulkomaankaupasta vuonna 2015, %
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O Arvonlisakauppa

16
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Lahteet: Tullihallitus, OECD TiVA.
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Kiinan kasvun hidastumisen
vaikutusten arviointi

Globaaliin panos-tuotos —kehikkoon perustuvat
laskelmat

 Vaikutusten suuruusluokan haarukointi, ei ennuste (kaikkien
muiden tekijoiden oletetaan pysyvan ennallaan)

Keskittyy ulkomaankaupan kautta tuleviin vaikutuksiin
« Ottaa huomioon kansainvalisten arvoketjujen rakenteet

Ei huomioi epasuoria vaikutuksia

« Esim. rahoitusmarkkinoiden.ga_Iupttamusilmapiirin kautta tulevat
vaikutukset voivat olla merkittavia (esim. euroalueen tasolla
arviot negatiivisesta vaikutuksesta 0,3-0,6 %-yksikkoa)

Lyhyen aikavalin tarkastelu
» Eisopeutumista

-
-3 9
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Kiinan kysynnan kasvun hidastuminen

= Skenaario 1: Kiinan BKT:n kasvu hidastuu 1 % kysynnan hiipuessa, kysynnan
rakenne ei muutu

= Skenaario 2: Kiinan BKT:n kasvu hidastuu 1 % kysynnan hiipuessa, kysynnan
rakenne muuttuu (kulutuksen osuus kasvaa ja investointien supistuu)

Korea Australia Saksa Brasilial. Suomi Ruotsi Ranska
0,1
° ] g mp = -U ol il
-0,1
-0,2
-0,3 ||
-0,4

BKT:n muutos, % B Skenaario 1 @O Skenaario 2

Lahde: Simola (2019).
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Kiinan kysynnan kasvun hidastuminen ja
Suomen toimialat

Liike-elaman palvelut

Maatalous ja elintarviketeollisuus

Kemianteollisuus
Kuljetus ja varastointi
Metsatalous ja -teollisuus
Metalliteollisuus

—

—

1

Koneiden ja laitteiden valmistus |

Kaivannaisteollisuus |

-05 -04 03 -02 01 O 0,1 0,2

B Skenaario 1 @ Skenaario 2 Arvonlisan muutos, %

Lahde: Simola (2019).
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Kiinan ja Yhdysvaltain valinen kauppakiista

= Skenaario 1;: USA asettaa 25 % tullin koko tuonnille Kiinasta

» Skenaario 2: USA ja Kiina molemmat asettavat 25 % tullin keskinaiselle tuonnille

Korea Australia Japani Saksa'. Suomi / Ruotsi Ranska
0,00
§jj W W
-0,05
-0,10
-0,15
-0,20
BKT:n muutos, % B Skenaario 1 @ Skenaario 2

Lahde: Simola (2019).
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Kiinan ja Yhdysvaltain valinen kauppakiista ja
Suomen toimialat

Maatalous ja elintarviketeollisuus
Liike-elaman palvelut

Kuljetus ja varastointi

Kemianteollisuus

Koneiden ja laitteiden valmistus

Metalliteollisuus

Metsatalous ja -teollisuus

Kaivannaisteollisuus

Imim

-0,20 -0,15 -0,10 -0,05 0,00

B Skenaario 1 ©OSkenaario 2 Arvonlisan muutos, %
Lahde: Simola (2019).
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Yhteenveto

 Kiinan kasvun hidastumisen seka Kiinan ja Yhdysvaltain valisen
kauppakiistan valittomat vaikutukset Suomen talouteen
ulkomaankaupan kautta ovat rajallisia

» Epasuorat vaikutukset voivat kuitenkin aiheuttaa suurempia riskeja
Suomenkin taloudelle

 Toimialatasolla suurimmat riskit kohdistuvat investointivetoisille aloille

 Jos kulutuksen osuus Kiinan kysynnassa kasvaa, voivat
kulutusvetoiset alat hyotya myos Suomessa

13.11.2019 | Julkinen 47




Juuso Kaaresvirta
Siirtymatalouksien tutkimuslaitos (BOFIT), Suomen Pankki

Onko Kiinalla aineksia kasvaa maailman
suurimmaksi taloudeksi?



Hetkinen! Kiinahan on jo suurin talous, vai onko?
On ja el

BKT, ostovoimakorjattu (PPP) BKT
45000 [Mrd.USD 30000 Mrd-UsD
40000 Kiina ==Yhdysvallat Kiina ==Yhdysvallat
25000
35000
30000 20000
25000
15000
20000
15000 10000
10000
5000
5000
0 I I I I I I I T O I ! ! I T T T T
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Lahteet: IMF WEO lokakuu 2013 ja BOFIT Lshteet: IMF WEO lokakuu 2019 ja BOFIT
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Kiinan BKT per capita on edelleen kaukana
Yhdysvalloista — kasvuvaraa on, mutta missa?

13.11.2019 | Julkinen
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Demografiasta el kasvua saada, ja maaseudun

slirtotyol

1000
900
800
700
600
500
400
300
200
100

0

aisvir

Kiinan vaestorakenne ja sen ennuste

miljoonaa ihmista

15-64 ==—0-14 =65+

e

/_

1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020 2030 2040 2050

13.11.2019 | Julkinen

Lahteet: Maa

ilmanpankki ja BOFIT

takin on ehtynyt

 Yhta 65+ vuotiasta kohti

* 9 tyoikaista vuonna 2010
» 4 tyoikaista vuonna 2030
» 2 tyoikaista vuonna 2050

* Vuoden 2018 lopussa siirtotyolaisia
oli 288 miljoonaa, ja siirtotyolaisten
maaran kasvu on selvasti hidastunut

« CASS:n tutkimus 2016: maaseudulla
enaa 30 miljoonaa potentiaalista
siirtotyolaista.
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Ehka Kiina voisi investoida lisaa? Kiinteiden investointien
kanta on vaestomaaraan suhteutettuna suhteellisen pieni...

Kiinteat investonnit, kanta per capita, USA =100
120

—Kiina Japani =Korea
100

80
60
40

20

O ] ] ]
1960 1970 1980 1990 2000 2010

Lahteet: Penn World Tables 9.1 ja BOFIT.
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... mutta "vaje” on ennen kaikkea “yksityisissa”
investoinneissa

Julkiset investoinnit, kanta per capita, USA=100 Yksityiset investoinnit, kanta per capita, USA=100
140 140
—=Kiina —Kiina
120 .
120 Japani Japani
100 _Korea 100 —Korea
80 80
60 60
40 40
20 20 _g/
0 | | | | | 0 - . - ,
1960 1970 1980 1990 2000 2010 1960 1970 1980 1990 2000 2010

Lahteet: IMF Public Investment and Capital Stock database 2019 ja BOFIT.
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Kasvua pitaa loytaa uusista lahteista: Tyovoiman
koulutustaso on noussut nopeasti, mutta muihin maihin
nahden parannettavaa on runsaasti

Viime vuonna 660 000 kiinalaista opiskeli ulkomailla ja
Korkeasti koulutettujen osuus tyoikaisesta vaestosta, % P J

12 520 000 palasi Kiinaan
1 000 000
10
100 000
8
10 000
6 1000
4 100
2 10
Kiinaan palanneet opiskelijat =~ —Opiskelijat ulkomailla
0 1 T T T T T T T T
1990 1995 2000 2005 2010 2015 1978 1983 1988 1993 1998 2003 2008 2013 2018
Lahteet: Kiinan opetusministerio, Tilastovirasto, CEIC ja BOFIT Lahde: Kiinan opetusministerio, CEIC ja BOFIT
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Teknologiassa Kiinan kunnianhimo on vahintaan

Korean ja Japanin tasoa...
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Lahteet: WIPO ja BOFIT
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* Vuosittaiset tutkimus- ja
kehitysmenot Yhdysvaltojen
jalkeen toiseksi suurimmat.

 Tavoitteena olla johtava maa
» Tekoaly
* loT
« Uuden energian ajoneuvot
* Robotiikka...

* Neljasosa maailman
teollisuusroboteista on Kiinassa.
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Valmistus, TFP, Yhdysvallat = 100

silti tuottavuudessa on rutkasti parantamisen varaa

Palvelut, TFP, Yhdysvallat = 100

60 60
m 2000 = 2000
50 50
40 40
30 30
20 20
10 I 10 I I I
O J | | | | O | | | |
Intia Kiina Brasilia Venaja Indonesia Intia  Indonesia  Kiina Vendja Brasilia

Lahde: OECD Economic Survey 2019,
tuottavuusarviot perustuu arvonlisatilastoihin (WIOD).
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”Middle income trap” vaanii?

» Middle income trap = monissa maissa kohdattu ilmio, jossa
talouskasvu hidastuu selvasti, kun maa on kehittynyt
keskitulotason maaksi.

» Useita selittajia havaittu: henkinen paaoma, tuottavuus (TFP),
viennin rakenne, avoimuus, rakennemuutos, instituutiot, tutkimus
ja kehitys, demografia, velkaantuminen....

» Kiinan kohtalo? Voi olla, etenkin jos uudistuksia el saada tehtya.

13.11.2019 | Julkinen




Vanhat evaat alkaa olla syoty. Riittaako poliittinen tahto
uudistua?

* Puolue on Xin aikakaudella
Kiristanyt otettaan taloudesta ja
yhteiskunnasta.

 Mita pitaisi tehda?

« Kaytannonlaheinen talouspolitiikka

« Vahemman valtio/puoluevetoisuutta ja
enemman markkinavoimia ja
yksityisen sektorin toimeliaisuutta

» Poistaa rajoitteita yritysten ja ihmisten
toiminnalta

« Jatkaa avautumista
» Elakejarjestelman remontti
* Hukou- ja maareformi
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Kiitos!

Kiina-tietoiskun videotallenne ja esitykset ovat katsottavissa
verkkosivuillamme osoitteessa http://www.bofit.fi tilaisuuden
jalkeen.

o @BOFITresearch

BOFIT

KIINA

-TIETOISKU

Ajankohtaisia teemoja Kiinan
taloudesta ja talouspolitiikasta




	Dia numero 1
	Ohjelma
	Kaksi vuosikymmentä Kiina-analyysiä Suomen Pankissa
	Miksi Kiina?
	Miten kaikki sai alkunsa
	BOFITin julkaisujen aiheiden muutos
	Kiinan nykypolitiikka ei ratkaise maan talousongelmia
	Yksiselitteisen tilannekuvan piirtäminen �Kiinan taloudesta mahdotonta
	Kiinan talouskasvu �hitaampaa kuin viralliset luvut osoittavat
	Kasvutavoitteet dominoivat talouspolitiikkaa eikä�velkaantumista saada kuriin
	Hintakehityskin aiheuttaa päänvaivaa
	Ulkoinen tasapaino ja puskurit kunnossa, mutta uhka pääomapaosta rajoittaa politiikan liikkumatilaa
	Hongkongin talous kärsii kauppasodasta, Manner-Kiinan kasvun hidastumisesta ja poliittisesta epävarmuudesta  
	Kiina kahden järjestelmän loukussa�- poispääsy edellyttää määrätietoisia uudistuksia 
	Kiinan rahoitussysteemi – sisäänpäinkääntynyt jättiläinen
	Kiinan rahoitusjärjestelmä
	Makrotaloudellista taustaa
	Makrotaloudellista taustaa (jatkuu)
	Pankit
	Järjestämättömät saamiset – krooninen ongelma
	Varjopankkisektori
	Dia numero 22
	Pörssit
	Dia numero 24
	Ohjelma
	Kauppasota ja muut epävarmuudet ravistelevat Kiinan ulkomaankauppaa
	Sekä rakenteelliset että suhdannetekijät heijastuvat Kiinan ulkomaankauppaan
	Kiinan ulkomaankaupan kasvu hidastunut jo pitkään
	Tuonti supistunut viime aikoina vientiä enemmän
	Kauppa EU-maiden kanssa sujunut muuta ulkomaankauppaa paremmin
	Kauppakiistat Yhdysvaltojen kanssa eskaloituneet 
	Kauppakiistat ovat kasvattaneet Kiinan tavarakaupan ylijäämää Yhdysvaltojen kanssa
	Kauppasodan vaikutusarvioita
	Kokoonpanotuotannon osuus Kiinan ulkomaankaupasta laskussa, ja vienti yhä kehittyneempää
	Monien Aasian maiden vienti Kiinaan supistunut
	Hongkong tärkeä myös Kiinan ulkomaankaupalle
	Kiinan ulkomaankaupan hidastuminen pidemmän aikavälin ilmiö
	Miten Kiinan kasvun hidastuminen vaikuttaa Suomeen?
	Suomen Kiinan-viennin kasvu on hidastunut viime kuukausina 
	Kaupan rakenteessa ei suuria muutoksia 
	Kiina on Suomelle tärkeä kauppakumppani
	Kiinan kasvun hidastumisen vaikutusten arviointi
	Kiinan kysynnän kasvun hidastuminen
	Kiinan kysynnän kasvun hidastuminen ja �Suomen toimialat
	Kiinan ja Yhdysvaltain välinen kauppakiista 
	Kiinan ja Yhdysvaltain välinen kauppakiista ja Suomen toimialat 
	Yhteenveto
	Onko Kiinalla aineksia kasvaa maailman suurimmaksi taloudeksi?
	Hetkinen! Kiinahan on jo suurin talous, vai onko? �On ja ei
	Kiinan BKT per capita on edelleen kaukana Yhdysvalloista – kasvuvaraa on, mutta missä?
	Demografiasta ei kasvua saada, ja maaseudun siirtotyöläisvirtakin on ehtynyt
	Ehkä Kiina voisi investoida lisää? Kiinteiden investointien kanta on väestömäärään suhteutettuna suhteellisen pieni…
	… mutta ”vaje” on ennen kaikkea ”yksityisissä” investoinneissa
	Kasvua pitää löytää uusista lähteistä: Työvoiman koulutustaso on noussut nopeasti, mutta muihin maihin nähden parannettavaa on runsaasti
	Teknologiassa Kiinan kunnianhimo on vähintään Korean ja Japanin tasoa…
	silti tuottavuudessa on rutkasti parantamisen varaa
	”Middle income trap” vaanii? 
	Vanhat eväät alkaa olla syöty. Riittääkö poliittinen tahto uudistua?
	Dia numero 59


<<

  /ASCII85EncodePages false

  /AllowTransparency false

  /AutoPositionEPSFiles true

  /AutoRotatePages /All

  /Binding /Left

  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)

  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)

  /CalCMYKProfile (Coated FOGRA27 \050ISO 12647-2:2004\051)

  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)

  /CannotEmbedFontPolicy /Warning

  /CompatibilityLevel 1.6

  /CompressObjects /Tags

  /CompressPages true

  /ConvertImagesToIndexed true

  /PassThroughJPEGImages true

  /CreateJobTicket false

  /DefaultRenderingIntent /Default

  /DetectBlends true

  /DetectCurves 0.0000

  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged

  /DoThumbnails false

  /EmbedAllFonts true

  /EmbedOpenType true

  /ParseICCProfilesInComments true

  /EmbedJobOptions true

  /DSCReportingLevel 0

  /EmitDSCWarnings false

  /EndPage -1

  /ImageMemory 1048576

  /LockDistillerParams false

  /MaxSubsetPct 100

  /Optimize false

  /OPM 1

  /ParseDSCComments true

  /ParseDSCCommentsForDocInfo true

  /PreserveCopyPage true

  /PreserveDICMYKValues true

  /PreserveEPSInfo true

  /PreserveFlatness false

  /PreserveHalftoneInfo false

  /PreserveOPIComments false

  /PreserveOverprintSettings true

  /StartPage 1

  /SubsetFonts true

  /TransferFunctionInfo /Apply

  /UCRandBGInfo /Preserve

  /UsePrologue false

  /ColorSettingsFile ()

  /AlwaysEmbed [ true

  ]

  /NeverEmbed [ true

  ]

  /AntiAliasColorImages false

  /CropColorImages false

  /ColorImageMinResolution 300

  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleColorImages true

  /ColorImageDownsampleType /Bicubic

  /ColorImageResolution 300

  /ColorImageDepth -1

  /ColorImageMinDownsampleDepth 1

  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000

  /EncodeColorImages true

  /ColorImageFilter /DCTEncode

  /AutoFilterColorImages true

  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG

  /ColorACSImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /ColorImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /JPEG2000ColorACSImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /JPEG2000ColorImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /AntiAliasGrayImages false

  /CropGrayImages false

  /GrayImageMinResolution 300

  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleGrayImages true

  /GrayImageDownsampleType /Bicubic

  /GrayImageResolution 300

  /GrayImageDepth -1

  /GrayImageMinDownsampleDepth 2

  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000

  /EncodeGrayImages true

  /GrayImageFilter /DCTEncode

  /AutoFilterGrayImages true

  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG

  /GrayACSImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /GrayImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /JPEG2000GrayACSImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /JPEG2000GrayImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /AntiAliasMonoImages false

  /CropMonoImages false

  /MonoImageMinResolution 1200

  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleMonoImages true

  /MonoImageDownsampleType /Bicubic

  /MonoImageResolution 1200

  /MonoImageDepth -1

  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000

  /EncodeMonoImages true

  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode

  /MonoImageDict <<

    /K -1

  >>

  /AllowPSXObjects false

  /CheckCompliance [

    /None

  ]

  /PDFX1aCheck false

  /PDFX3Check false

  /PDFXCompliantPDFOnly false

  /PDFXNoTrimBoxError true

  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [

    0.00000

    0.00000

    0.00000

    0.00000

  ]

  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true

  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [

    0.00000

    0.00000

    0.00000

    0.00000

  ]

  /PDFXOutputIntentProfile ()

  /PDFXOutputConditionIdentifier ()

  /PDFXOutputCondition ()

  /PDFXRegistryName ()

  /PDFXTrapped /False



  /CreateJDFFile false

  /Description <<

    /ENU ([Based on 'Kirjapaino'] [Based on '[High Quality Print]'] Use these settings to create Adobe PDF documents for quality printing on desktop printers and proofers.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)

  >>

  /Namespace [

    (Adobe)

    (Common)

    (1.0)

  ]

  /OtherNamespaces [

    <<

      /AsReaderSpreads false

      /CropImagesToFrames true

      /ErrorControl /WarnAndContinue

      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false

      /IncludeGuidesGrids false

      /IncludeNonPrinting false

      /IncludeSlug false

      /Namespace [

        (Adobe)

        (InDesign)

        (4.0)

      ]

      /OmitPlacedBitmaps false

      /OmitPlacedEPS false

      /OmitPlacedPDF false

      /SimulateOverprint /Legacy

    >>

    <<

      /AddBleedMarks false

      /AddColorBars false

      /AddCropMarks false

      /AddPageInfo false

      /AddRegMarks false

      /BleedOffset [

        0

        0

        0

        0

      ]

      /ConvertColors /NoConversion

      /DestinationProfileName ()

      /DestinationProfileSelector /NA

      /Downsample16BitImages true

      /FlattenerPreset <<

        /PresetSelector /MediumResolution

      >>

      /FormElements false

      /GenerateStructure true

      /IncludeBookmarks false

      /IncludeHyperlinks false

      /IncludeInteractive false

      /IncludeLayers false

      /IncludeProfiles false

      /MarksOffset 8.503940

      /MarksWeight 0.250000

      /MultimediaHandling /UseObjectSettings

      /Namespace [

        (Adobe)

        (CreativeSuite)

        (2.0)

      ]

      /PDFXOutputIntentProfileSelector /NA

      /PageMarksFile /RomanDefault

      /PreserveEditing true

      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged

      /UntaggedRGBHandling /LeaveUntagged

      /UseDocumentBleed false

    >>

    <<

      /AllowImageBreaks true

      /AllowTableBreaks true

      /ExpandPage false

      /HonorBaseURL true

      /HonorRolloverEffect false

      /IgnoreHTMLPageBreaks false

      /IncludeHeaderFooter false

      /MarginOffset [

        0

        0

        0

        0

      ]

      /MetadataAuthor ()

      /MetadataKeywords ()

      /MetadataSubject ()

      /MetadataTitle ()

      /MetricPageSize [

        0

        0

      ]

      /MetricUnit /inch

      /MobileCompatible 0

      /Namespace [

        (Adobe)

        (GoLive)

        (8.0)

      ]

      /OpenZoomToHTMLFontSize false

      /PageOrientation /Portrait

      /RemoveBackground false

      /ShrinkContent true

      /TreatColorsAs /MainMonitorColors

      /UseEmbeddedProfiles false

      /UseHTMLTitleAsMetadata true

    >>

  ]

>> setdistillerparams

<<

  /HWResolution [2400 2400]

  /PageSize [612.000 792.000]

>> setpagedevice



