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Kiinan talouskasvu hidastuu – kauppasota tai ei

Iikka Korhonen

Kiinan kansantalouden kasvuvauhdin hidastumiselle on useita syitä. Työikäisen väestön määrä supistuu tulevan 
kolmen vuosikymmenen aikana. Helpoimmat keinot ottaa kiinni rikkaampia kansantalouksia on jo käytetty, 
mikä on tavallaan osoitus menneen talouspolitiikan onnistumisesta. Kiinalla on myös tarve muuttaa nykyistä 
investointeihin perustuvaa kasvumallia. Näille tekijöille Kiinan talouspoliittinen johto ei voi oikeastaan tehdä 
mitään. Kauppasota Yhdysvaltain kanssa ja sen aikaansaama epävarmuus vaikuttavat samaan suuntaan.

Kiinan noin 40 vuotta sitten aloittamat talous-
uudistukset ovat nostaneet maan asukkaiden 
taloudellista elintasoa erittäin merkittävästi.  
Sadat miljoonat ihmiset ovat nousseet äärim-
mäisestä köyhyydestä, ja Kiinasta on tullut 
maailman toiseksi suurin kansantalous. Tule-
vina vuosina kasvu kuitenkin vääjäämättömäs-
ti hidastuu. Henkeä kohden lasketun brutto-
kansantuotteen helpoimman kiinnioton vaihe 
on jo ohitettu, ja lisäksi työikäinen väestö on 
kääntynyt laskuun. 

KTT Iikka Korhonen (iikka.korhonen@bof.fi) on tutkimuspäällikkö Suomen Pankin rahapolitiikka- ja tutkimusosaston 
siirtymätalouksien tutkimuslaitoksella. Kirjoitus perustuu Taloustieteellisen yhdistyksen 6.5.2019 järjestämässä kansainvä-
lisen kaupan seminaarissa pidettyyn esitelmään.

1.	 Mullistavat talousuudistukset

Kulttuurivallankumouksen jälkimainingeissa 
1970-luvun jälkipuoliskolla Kiinan kommunis-
tisen puolueen ylin johto päätti sallia etenkin 
maataloudessa tuottajien myydä osan tuotan-
nosta vapaille markkinoille ja markkinahin-
taan. Vuonna 1979 aloitettu uudistus oli ensim-
mäinen askel erittäin laajakantoisessa sarjassa 
reformeja, joiden tuloksena Kiinan talous alkoi 
toimia paljon enemmän markkinapohjaisesti. 
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Uudistuksen ensimmäisessä vaiheessa vil-
jelijöille asetettiin tuotantomäärä, joka heidän 
oli myytävä viranomaisille ennalta määritel-
tyyn, suunnitelmatalouden mukaiseen hintaan. 
Tämän määrän ylittävän tuotannon he saivat 
kuitenkin myydä markkinoille. Tuottajilla oli 
siis selvä kannustin lisätä tuotantoa, koska jo-
kainen lisätonni vaikkapa viljaa voitiin myydä 
markkinahinnalla, eikä valtio ottanut sitä itsel-
leen. Uudistusten alussa noin kuusi prosenttia 
maataloustuotteista myytiin markkinahinnoil-
la, mutta vuoteen 1985 mennessä tämä osuus 
oli noussut 63 prosenttiin (Lawrence ym. 
2000). Vuoteen 1984 mennessä yleisempien 
viljakasvien tuotanto oli kasvanut jo kolman-
neksella (Naughton 2018), ja Kiinasta oli tullut 
niiden suhteen omavarainen. Varsin pian sa-
mankaltainen uudistus saavutti myös jotkut 
teollisuudenalat, ja myös siellä vaikutukset 
tuotantoon olivat varsin samankaltaisia. 

Taloudellisen toiminnan kontrollia vähen-
nettiin myös muilla tavoin. Jonkinlaista tuo-
tantovälineiden yksityisomistuksen – tai aina-
kin osuuskunnallisen omistuksen – muotoa 
edustivat niin sanotut kyläyritykset (Township 
and Village Enterprise, TVE). Kiinan avautumi-
nen ulkomaailmaan alkoi myös jo aivan 
1970-luvun lopussa, kun ensimmäiset erikois-
talousalueet (Special Economic Zone, SEZ) pe-
rustettiin Kiinan etelä- ja itärannikoille.

Tiananmenin aukion verilöyly kesäkuussa 
1989 pysäytti taloudelliset uudistukset het-
keksi, mutta parin vuoden tauon jälkeen refor-
mit taas jatkuivat. Aiemmin talousuudistuksia 
tehtäessä oli periaatteena lähes aina Pareto-
parannus: kenenkään tilanne ei saanut heiken-
tyä uudistusten takia. Monet tietenkin hyötyi-
vät tehokkaammasta toiminnasta suuresti. 

Vuoden 1992 jälkeen tilanne kuitenkin 
muuttui, ja etenkin valtionyritysten toiminnan 

merkittävä tehostaminen (mm. fuusioiden, uu-
delleenjärjestelyjen, konkurssien ja osittaisten 
yksityistämisten kautta) merkitsi myös työttö-
myyden selvää nousua. Talouden nopea kasvu 
kuitenkin merkitsi myös sitä, että uusia töitä 
löytyi nopeasti. Lisäksi reaalipalkat jatkoivat 
nopeaa nousuaan, mikä osaltaan helpotti po-
liittisen tuen säilymistä uudistuksille. Reaali-
palkkojen nousu johtui puolestaan tuottavuu-
den noususta, joka oli suurelta osin valtion 
omistamien yritysten uudelleenjärjestelyjen 
ansiota.

Seuraava suuri hyppy eteenpäin Kiinan ta-
louden uudistamisessa oli liittyminen Maail-
man kauppajärjestöön(World Trade Organiza-
tion, WTO) joulukuussa 2001. Vaikka Kiina 
neuvotteli itselleen monenlaisia siirtymäaikoja, 
sen integraatio maailmantalouteen kiihtyi sel-
västi WTO-jäsenyyden astuttua voimaan. Tä-
mä integraatio näkyi sekä ulkomaankaupan 
kasvun kiihtymisenä että ulkomaisten inves-
tointien nopeana lisääntymisenä. Kiinan nousu 
”maailman tehtaaksi” vaikutti tietenkin koko 
maailmantalouteen erittäin merkittävästi.

WTO-jäsenyyden jälkeen merkittävin pai-
ne uudistaa Kiinan taloutta kuitenkin väheni. 
Koko maailmantalous kasvoi 2000-luvun alku-
vuosina nopeasti, ja Kiinan kasvuvauhti oli 
monena vuonna yli 10 %. Tämä suotuisa kehi-
tys pysähtyi maailmanlaajuiseen finanssikrii-
siin 2008–2009. Kun maailmantalous ja kiina-
laisten tuotteiden kysyntä ulkomailla romahti-
vat, Kiinan johto päätti aloittaa erittäin mitta-
van elvytyksen, suurelta osin valtion omista-
mien pankkien rahoittamana. Erityisesti pai-
kallishallinnon eri tasot lisäsivät investointe-
jaan esimerkiksi infrastruktuuriin. Tämän 
jälkeenkin Kiinan talouspolitiikka on nojautu-
nut ajoittain hyvinkin voimakkaisiin elvytys-
toimiin, jotta erilaiset kasvutavoitteet on saatu 
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täytettyä. Velan suhde bruttokansantuottee-
seen onkin kasvanut jo hyvin korkeaksi, eten-
kin kun otetaan huomioon maan elintaso. 

Kiinan viranomaiset ovat hyvin tietoisia 
siitä, että korkea velkataso ja velan nopea kas-
vuvauhti ovat lisänneet talouden riskejä. Niin-
pä viime vuosien aikana on myös tasaisin vä-
liajoin ryhdytty eri tavoin suitsimaan velkaan-
tumista. Mutta kun kasvu on taas jossain vai-
heessa hidastunut, velan lisääminen on ollut 
helpoin tapa elvyttää taloutta. 

Nyt ollaan jo tilanteessa, jossa muiden kuin 
rahoitussektorin bruttovelka lähestyy 230 pro-
senttia bruttokansantuotteesta (kuvio 1), eli 
ollaan hyvin lähellä esimerkiksi euroalueen 
vastaavaa tunnuslukua. Muun muassa Kiinan 
keskuspankki on ilmoittanut, että tästä eteen-
päin velkakanta ei saisi kasvaa nimellistä brut-
tokansantuotetta nopeammin. 

Etenkin varjopankkisektorin lainanannon 
vähentämiseen on kiinnitetty parin viime vuo-
den aikana huomiota, ja sen osuus kokonaisve-
lasta onkin laskenut. Kasvanut velkakanta tu-
lee rajoittamaan ainakin investointien kasvua 
tulevaisuudessa, mikäli keskuspankki ja muut 
viranomaiset haluavat oikeasti rajoittaa rahoi-
tusmarkkinoiden riskejä.

2.	 Talouskasvu hidastui jo ennen 
kauppasotaa

Talousuudistukset 1970-luvun lopulta lähtien 
onnistuivat siis kiihdyttämään Kiinan talous-
kasvua merkittävästi ja nostamaan satoja mil-
joona ihmisiä äärimmäisestä köyhyydestä. Mut-
ta kun talouskasvu on jatkunut nopeana tai 
hyvin nopeana jo usean vuosikymmenen ajan, 

Kuvio 1. Kiinan kotimainen velka

Lähde: Kiinan keskuspankki ja BOFIT
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onko realistista ajatella, että samaa kasvuvauh-
tia voitaisiin ylläpitää myös tulevaisuudessa? 
Todennäköisimmin ei. 

Talousuudistusten alussa Kiinan ostovoi-
makorjattu henkeä kohti laskettu bruttokan-
santuote oli noin 3 prosenttia Yhdysvaltain 
vastaavasta. Tänä vuonna vastaava suhde on 
noin 30 prosenttia. Kiinniotto on ollut hyvin 
merkittävää. 

On tietenkin luontevaa, että köyhissä mais-
sa henkeä kohden laskettu bruttokansantuote 
kasvaa rikkaita maita nopeammin, koska po-
tentiaali kiinniottoon on monin tavoin niin 
suuri. Kiina on viime vuosikymmeninä hyöty-
nyt monin tavoin muissa maissa tehdyistä in-
novaatioista ja se on pystynyt nostamaan tuot-
tavuuttaan suhteellisen yksinkertaisilla tavoil-

la (koska lähtötilanne oli monin tavoin niin 
huono). Tulevina vuosina tämä kiinniottopo-
tentiaali on aina vain pienempi. Lisäksi Kiinan 
koko kansantalouden kasvua on vauhdittanut 
menneinä vuosikymmeninä hyvin nopea työ-
ikäisen väestön kasvu. Huoltosuhde parani 
pitkään yhden lapsen politiikan takia.

Niinpä ei ole yllättävää, että Kiinan brutto-
kansantuotteen kasvuvauhti on maailmanlaa-
juisen finanssikriisin jälkeen ollut selvästi 
alempi kuin ennen kriisiä. Vuosina 2000–2008 
Kiinan bruttokansantuotteen keskimääräinen 
kasvuvauhti oli 10,5 prosenttia, kun taas fi-
nanssikriisin jälkeen keskimääräinen kasvu oli 
7,8 prosenttia, ja vielä niin että vuoden 2014 
jälkeen kasvu ei ole kertaakaan ollut yli seitse-
män prosentin.

Kuvio 2. Kiinan talousindikaattoreita, reaalinen vuosimuutos %

Lähde: Kiinan tilastoviranomaiset
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On kuitenkin otettava vakavasti mahdolli-
suus, että nimenomaan Kiinan reaalisen BKT:n 
kasvua kuvaavat tilastot antavat nykyään liian 
myönteisen kuvan talouskehityksestä. Kerola 
(2019) kuvaa hyvin, miten vuoden 2012 jälkeen 
Kiinan neljännesvuositilastot ovat antaneet 
”uskomattoman tasaisen” – ja liian positiivisen 
– kuvan talouskehityksestä. Tärkeintä on ollut 
näyttää, että presidentti Xin tavoite tuotannon 
tason kaksinkertaistumisesta vuodesta 2012 
vuoteen 2021 toteutuu. Taloustilanteen tarkka 
kuvaaminen ei ole ollut yhtä tärkeää. Samaan 
aikaan Kiinan tilastoviranomaiset kuitenkin 
julkaisevat useita muita tilastoja, joiden välit-
tämä kuva on usein toisenlainen kuin BKT-
lukujen antama kuva (kuvio 2). Sekä teollisuus-
tuotannon että vähittäismyynnin määrän kas-
vuvauhdit ovat hidastuneet selvästi etenkin 
kahden viime vuoden aikana. Samaan aikaan 
viralliset tilastot bruttokansantuotteet kasvus-
ta eivät ole muuttuneet juuri lainkaan.

Kasvu siis hidastui jo selvästi ennen kevättä 
2018, jolloin Kiinan ja Yhdysvaltain välinen 
kauppasota varsinaisesti alkoi. Samaan aikaan 
myös Kiinan tuonnin arvon kasvu alkoi hidas-
tua merkittävästi, muualtakin kuin Yhdysval-
loista. Kaikki tämä on varsin luonnollista ja 
odotettavissa, kuten yllä jo todettiin. On myös 
todennäköistä, että trendinomainen kasvun 
hidastuminen jatkuu tulevina vuosina.

3.	 Kiinan kasvu hidastuu edelleen

Pienentyneen kiinniottopotentiaalin lisäksi on 
muitakin syitä sille, että Kiinan talouskasvun 
hidastuu myös tulevina vuosina.  

Kiinan väestökehitys muistuttaa monin ta-
voin sitä itseään selvästi rikkaampia maita (ku-
vio 3). Työikäisen väestön määrä oli suurimmil-
laan tämän vuosikymmenen alussa, ja etenkin 
tulevina kolmena vuosikymmenenä työikäis-

Kuvio 3. Kiinan työikäinen väestö (15–60-vuotiaat)

Lähde: YK
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ten1 määrä supistuu selvästi. Esimerkiksi vuo-
desta 2020 vuoteen 2030 työikäinen väestö 
supistuu Yhdistyneiden kansakuntien väestö-
ennusteen mukaan seitsemän prosenttia, eli 
keskimäärin 0,7 % joka vuosi. Tämän jälkeen 
työikäisen väestön supistuminen vain kiihtyy. 
Seuraavien kahden vuosikymmenen ennusteita 
voitaneen pitää suhteellisen tarkkoina, koska 
ylivoimaisesti suurin osa silloin työiässä olevis-
ta on jo syntynyt. 

Yhden lapsen politiikasta luopuminen ei 
ole myöskään saanut syntyvyyttä nousuun. Täl-
täkin osin Kiinan tilanne muistuttaa useita 
OECD-maita. Kiinassa kokonaishedelmälli-
syysluku2 oli viime vuonna 1,64, kun väestön 
pysymiseen ennallaan vaaditaan kokonaishe-
delmällisyysluku, joka on noin 2,1. Myös jois-
sain muissa Aasian maissa on hyvin alhaisia 
kokonaishedelmällisyyslukuja. Taiwanilla se 
on 1,22, Singaporessa 1,26 ja Etelä-Koreassa 
1,32. Suomessa kokonaishedelmällisyysluku oli 
viime vuonna 1,41, kun taas Yhdysvalloissa se 
oli 1,89.

Demografian lisäksi kasvua hidastaa lähes 
väistämätön tarve muuttaa nykyistä investoin-
teihin perustuvaa kasvumallia. Jo lähes vuosi-
kymmenen ajan – eli vuosien 2008 ja 2009 ta-
louskriisistä lähtien – Kiinan investointiaste on 
ollut yli 40 prosenttia. Se merkitsee, että joka 
vuosi yli 40 prosenttia maassa tuotetusta ar-
vonlisäyksestä on käytetty investointeihin eli 
pääomakannan lisäämiseen. Lähes koko tämän 

1	 Kiinassa virallinen eläkeikä on miehillä 60 ja naisilla 50 
vuotta. Useat kuitenkin työskentelevät tämän jälkeenkin, 
koska eläkkeiden suuruus etenkin julkisen sektorin ulko-
puolella on hyvin alhainen tai jopa olematon. 

2	 Hedelmällisyysluku kertoo sen, kuinka monta lasta nai-
sen odotetaan saavan elinaikanaan.

ajan Kiinan investointiaste on ollut maailman 
korkein. 

Vaikka Kiinan kasvu on nopeaa, on vaikea 
ajatella, että vuodesta toiseen on mahdollista 
löytää investointikohteita, joiden odotettu 
tuotto perustelisi näin mittavat investoinnit. 
Dieppe ym. (2018) näyttävät, että Kiinassa pää-
oman tuottavuus on laskenut koko tämän vuo-
sikymmenen. Tämä johtuu osaltaan myös pää-
omien tehottomasta allokaatiosta. Esimerkiksi 
valtion omistamat yritykset saavat selvästi hel-
pommin pankkilainoja kuin yksityiset yrityk-
set, vaikka jälkimmäiset olisivatkin tehok-
kaampia. Jossain vaiheessa Kiinan investointi-
asteen on laskettava, mikä alentaa ainakin vä-
liaikaisesti Kiinan kasvuvauhtia.

Kiinan kansantalouden kasvuvauhdin hi-
dastumiselle on siis useita syitä, joista useim-
mille Kiinan talouspoliittinen johto ei voi oi-
keastaan mitään. Kauppasota Yhdysvaltain 
kanssa vaikuttaa samaan suuntaan, osittain 
myös tilanteen epävarmuuden takia – useat 
yritykset ovat todennäköisesti tämän takia ai-
nakin lykänneet investointeja. 

Kasvun hidastuminen on tässä vaiheessa 
myös osoitus menneen talouspolitiikan onnis-
tumisesta. Helpoimmat keinot ottaa kiinni rik-
kaampia kansantalouksia on jo käytetty. Joilla-
kin aloilla Kiina on jo aidosti lähellä globaalia 
tutkimuksen ja tuotekehityksen eturintamaa. 
Tämän eturintaman työntäminen eteenpäin – 
innovointi – ei ole useinkaan helppoa tai no-
peaa. Tähän rajoitteeseen Kiinakin törmää, 
vaikka monilla aloilla ja maantieteellisille  
alueilla kiinniotto voikin olla helpompaa. □
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