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Kiina on selviytymadssa nykykriisista muita
paremmin. Maalla on hyvat mahdollisuudet
kasvattaa rooliaan maailmantaloudessa,
mutta tulevaisuus on nykykasvun pohjalta
tehtyja trendiennusteita mielenkiintoisempi.
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nen. Lokakuussa 60 vuotta tdyttdvan Kiinan kansantasavallan ensim-
maista 30-vuotiskautta sdvyttivat talouskasvun erittdin jyrkat vaihtelut,
jotka johtuivat suurelta osin 1950-luvun lopun “suuren harppauksen” ja

Kiinan toisen maailmansodan jalkeinen talouskehitys on ollut kaksijakoi-

38 TALOUS & YHTEISKUNTA 3-2009




seuraavan vuosikymmenen puolivalissa
alkaneen kulttuurivallankumouksen tur-
miollisista vaikutuksista talouteen ja yh-
teiskuntaan. Vaikka Kiinan teollisuudessa
oli otettu edistysaskeleita, maatalouden
osuus tydvoimasta oli alkanut laskea ja
maa oli vakiinnuttanut kansainvélisen
asemansa, oli se aarimmaisen koyha ja
alikehittynyt maatalousmaa talousrefor-
mien alkaessa vuonna 1978.

Viimeisten 30 vuoden aikana Kiina on
teollistunut vauhdilla ja maan kokonais-
tuotannon vuosikasvu on ollut keski-
madrin 10 prosenttia. Talousuudistukset
alkoivat maatalouden, yritystoiminnan,
ulkomaankaupan ja hintajarjestelman va-
hittdisella liberalisoinnilla. Myéhemmin
1990-luvulta lahtien reformipolitiikas-
sa ovat korostuneet markkinatalouden
edellyttdmien instituutioiden pystytta-
minen ja vahvistaminen. Ndiden myo&ta
valuuttakurssijdrjestelmd@ on muutet-
tu pariinkin otteeseen, pankki- ja rahoi-
tusjarjestelma ovat kdyneet ldpi suuria
muutoksia, valtionyrityksid on yhtiditet-
ty seka yksityistetty ja omaisuudensuo-
jaa vahvistettu.

Kiinan liittyminen Maailman kauppa-
jarjestd WTO:n jaseneksi vuonna 2001
oli luonteva jatko maan vientivetoiselle
ja ulkomaankaupan avoimuutta koros-
tavalle talousstrategialle. WTO-jasenyy-
den, ulkomaankaupan ja yritystoiminnan
kansainvalistymisen kannalta suotuisan
kansainvilisen tilanteen seka Kiinan koti-
markkinoiden voimakkaan kasvun myota
Kiinan rooli maailmantaloudessa on kas-
vanut ennenndkemattomalla vauhdilla.

Jouko Rautava uskoo Kiinan johdolla
tapahtuneen Aasian voimistumisen
maailmantaloudessa jatkuvan.

TALOUS & YHTEISKUNTA 3-2009 39



Kiinan painoarvon nousun myoéta
odotukset kasvavat

Jo Aasian kriisin yhteydessa 1990-luvun
jalkipuoliskolla Kiinan voimakkaana jat-
kunut kasvu ja sen paatos pitaa valuutta-
kurssinsa ennallaan monien muiden Aa-
sian maiden valuuttojen romahtaessa toi
kaivattua vakautta alueelle. Aasian kriisin
jalkeen Kiinan erittdin vahvana jatkuneen
kasvun ansiosta sen osuus maailman tuo-
tannosta (ostovoimakorjatusta maailman
bruttokansantuotteesta) on kaksinkertais-
tunut 12 prosenttiin. Nain mitaten Kiina
onkin Yhdysvaltojen, jonka osuus maail-
man kokonaistuotannosta on viidennes,
jalkeen selkedsti maailman toiseksi suurin
yksittdinen kansantalous. Kolmantena ole-
van Japanin osuus on enda 6 prosenttia.

Nimellisinkin valuuttakurssein mita-
ten Kiina on noussut 3 000 miljardin eu-
ron kokonaistuotannollaan jo Japanin
rinnalle ja ohittaa sen lahiaikoina.Yhdys-
valtojen ldhes 10 000 miljardiin euroon
nousevaan nimelliseen BKT:hen Kiinalla
on viela matkaa, mutta taman eron ka-
ventamista voi Kiinan Yhdysvaltoja sel-
vasti nopeamman kasvun lisdksi auttaa
juanin vahvistuminen.

Nopean kasvun myéta elintaso on Kii-
nassa noussut ja kdyhyys vahentynyt en-
natyksellisesti. Tasta huolimatta ostovoi-
makorjattu tulotaso asukasta kohden on
Kiinassa vield alle viidenneksen Suomen
tulotasosta.

Kiinan esiinmarssi nakyy melkein kai-
killa aloilla, mutta kehityksessa on myos
huolia aiheuttavia asioita. Pullonkaulat
raaka-ainemarkkinoilla ja ymparistéon-
gelmat ovat jo nyt nousseet nopeita toi-
mia vaativiksi kysymyksiksi. Ongelmat
ovat kuitenkin osaltaan lisdnneet Kiinan
kohdistuvaa mielenkiintoa ja odotuksia.

Huomattavalta osin Kiinan vetdamana
maailmantalous kasvoi taman vuosikym-
menen puolivalin jalkeen ennatysvauh-
tia. Erityisesti raaka-ainemarkkinoilla
huomattiin, ettd Kiinasta on tullut kes-
keinen markkinoihin vaikuttava toimi-
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Voisiko Kiina jo
toimia maailman-
talouden veturina?

ja.Kiinan roolin korostuminen viritti vilk-
kaan keskustelun siitd, pystyykd maa
toimimaan jo itsendisend maailmantalo-
uden veturina tai ainakin takaamaan, et-
ta Aasia voi jatkaa nopeaa kasvua, vaik-
ka Yhdysvallat ja Eurooppa saattaisivat
ajautua orastavien rahoitusjarjestelman
ongelmien takia vaikeuksiin (puhutaan
ns.decoupling-ilmiosta).

Ajatukset Kiina-vetoisesta Aasian talo-
uksien irtaantumisesta vaistyivat nopeas-
ti, kun Yhdysvalloista alkanut finanssikriisi
iski maailmantalouteen tdydelld voimal-
la syksylla 2008 ja maailmankauppa ro-
mahti.Seuraukset nakyivat nopeasti myos
Aasiassa. Kun Kansainvalinen valuutta-
rahasto IMF ennusti vuosi sitten Korean,
Taiwanin, Hongkongin ja Singaporen ko-
konaistuotannon kasvavan vuonna 2009

noin 4 prosenttia, viime heindkuussa teh-
ty tata vuotta koskeva ennuste oli -5 pro-
senttia. MyOds muissa Aasian maissa kas-
vun hidastuminen on ollut huomattavaa,
joten Aasian maiden kehitys nayttaa edel-
leen olevan vahvasti sidoksissa kehittynei-
den teollisuusmaiden kasvuun (kuvio 1).
Kiinan nopeana jatkunut talouskasvu
ja loppukevaan seka kesan aikana elpy-
nyt tuonti ovat kuitenkin nostaneet Kii-
nan mahdollisen vetoavun jilleen otsi-
koihin.Toistaiseksi Kiinan tuonti on vasta
palaamassa kriisia edeltaneelle tasolle
ja kiinnostavaa onkin ndhdd, jatkuuko
kaupan elpyminen ja missé madrin Kiina
pystyy tarjoamaan uutta aitoa vetoapua
maailmantalouteen.

Massiivinen elvytys yllapitaa kasvua

Nopeana jatkuneesta talouskasvusta
huolimatta myds Kiinassa talouskasvu
on hidastunut, vaikka todellisen tilan-
teen hahmottamista vaikeuttavat tilas-
toihin liittyvdt ongelmat.” Monien kes-

1 Kiinan tilastoista ks.esim.Holz (2008) ja Makin
(2009).

Kuvio 1.Kiinan, Japanin ja Korean kokonaistuotannon kasvu 1980-2010%, vuosikasvu %.
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"Kiinan elpyminen
hyddyttaa lahi-
tulevaisuudessa eniten
raaka-ainetuottajia.”

keisten tilastojen puuttumisen lisdksi
on esitetty epadilyjd, etté kriisin aikana
viranomaiset ovat tietoisesti kaunistel-
leet kuvaa talouden tilasta. Joka tapa-
uksessa virallistenkin tilastojen mukaan
Kiinan talouskasvu hidastui viime vuo-
den lopulla ja kuluvan vuoden alussa
noin 6 prosenttiin vuositasolla, kun vie-
Ia viime vuoden alkupuolella talous kas-
voi 10 prosentin vauhtia. Kevaan 2009 ja
kesén aikana kasvu kuitenkin kiihtyi, ja
hallitus saaneekin kansantasavallan 60-
vuotisjuhlien kunniaksi lahjaksi jo viime
syksyna toivomansa 8 prosentin vuosi-
kasvun.

Vaikka numeroiden oikeellisuudesta
voi Kkiistelld, Kiinan talouskasvu jatkuu
nopeana ja maa on onnistunut sailytta-
maan dynaamisuutensa kuluneina vai-
keina kuukausina muuta maailmaa pa-
remmin. Téhdn on Kiinassakin tarvittu
massiivista julkisen vallan apua. Hallitus
julkisti jo viime vuoden lopulla kahdel-
le vuodelle tarkoitetun elvytyspaketin,
jonka maara vastaa noin 13 prosenttia
Kiinan viime vuoden bruttokansantuot-
teesta.Elvytyspaketin keskeisid element-
teja ovat investoinnit asuntoihin ja infra-
struktuuriin sekd kulutuksen tukeminen.
Paketin toteuttamiseen keskushallinto
on valjastanut aluehallinnot seka suuret
valtionyritykset ja -pankit.

Kasvun hidastuminen on johtunut
viennin ja vientituotantoon liittyvi-
en investointien romahtamisesta, mut-
ta nopeasti liikkeelle pannut julkiset in-
vestoinnit ovat paikanneet tilannetta.
Investointien riped kdynnistyminen oli

Kuvio 2. Kiinan ulkomaankauppa, kuukausitiedot, mrd. USD.
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mahdollista, koska aikaisempina vuosi-
na monia valmiita hankkeita oli pantu
jaihin talouden ylikuumenemisen esta-
miseksi. Investoinnit ovat vaatineet luo-
totuksen tavatonta lisddmistd, ja pankki-
en luottokanta onkin kuluvana vuonna
kasvanut ldhes kolmanneksen edellis-
vuodesta.

Ulkomaankaupassa pahin on ehka oh
(kuvio 2)i. Vaikka vuoden alkupuolella
niin viennin ja tuonnin arvo kuin maara-
kin olivat selvdsti pienemmadt kuin vas-
taavaan aikaan viime vuonna, kuukausi-
tasolla kaupassa on jo jonkin aikaa ollut
ndhtdvissa viridmisen merkkejd. Tuonnin
elpyminen johtuu siitd, ettd infrastruk-
tuurirakentamiseen tarvitaan paljon raa-
ka-aineita. Energian ja metallien poikke-
uksellisen suuret tuontimaarat saattavat
johtua myds osaltaan siitd, etta yritykset
kasvattavat varastojaan ja valtio tdyden-

tdéd raaka-aineiden strategisia reserveja.

Kiinan elpyminen hyodyttaa lahitulevai-
suudessa eniten raaka-ainetuottajia. Vaik-
ka Kiinan tuonti myos EU:sta ja Japanista
on vuodenvaihteen jilkeen elpynyt, in-
vestointi- ja kulutustavaratuonnin pysyva
kasvu edellyttaa yksityisten kone- ja lai-
teinvestointien kdynnistymista ja yleisen
taloustilanteen vakaantumista.

2008 2009

Luototuksen hurja kasvu
huolestuttaa

Voimakasfinanssi-jarahapoliittinen elvy-
tys ovat saaneet aikaan toivottua aktivi-
teetin lisddntymistd, mutta ongelmaton-
ta elvytyspolitiikka ei ole Kiinassakaan.
Vaikka valtava luotonannon kasvu on ol-
lut piristysruiske Kiinan taloudelle, rahaa
on valunut paattdjien haluamien koh-
teiden liséksi osake- ja kiinteistomarkki-
noille sekd my6s heikosti perusteltuihin
reaali-investointeihin.Osakemarkkinoilla
on jo aprikoitu uuden kuplan syntymis-
ta, ja liikkepankkien lainasalkkujen laatu
on arvattavasti huonontunut.

Kiinalaisessa jarjestelmdssa suuri osa
pankkiluotoista maksetaan kuluineen
kertasuorituksena laina-ajan lopussa, jo-
ten lainojen hoitoon liittyvdt maksuon-
gelmat eivat ndy laina-aikana. Kun vield
aluehallinnoilla on valtaa pakottaa pan-
kit uusimaan lainansa, jarjestamattomiin
luottoihin liittyvdt mahdolliset ongelmat
tulevat nakyviin pitkalla viiveelld. Loput-
tomasti ongelmia ei kuitenkaan voida ly-
kata.

Jarjestamattomien luottojen osuus kii-
nalaispankkien luottosalkusta oli vuosi-
kymmenen alussa pitkélti yli 20 prosent-
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Kiinassa on mahdollista

lykata pankkiluottojen

hoito-ongelmia pitkalle
tulevaisuuteen.

tia. Pankkien tervehdyttdminen onkin
kuluvalla vuosikymmenella ollut tavatto-
man suuri taakka julkiselle taloudelle, ja
se on vaatinut satojen miljardien dolla-
reiden kdyttamista roskalainojen puhdis-
tamiseksi suurimpien valtionpankkien ta-
seista. Kovan talouskasvun ansiosta asia
on kuitenkin voitu hoitaa vahin poruin.
Jarjestdmattomien luottojen osuus pank-
kien lainasalkusta on laskenut viime vuo-
sina nopeasti ja on talla hetkellad vain pa-
ri prosenttia. Vield ei ole kdytdssa arvioita
nyt mahdollisesti syntyvien roskaluot-
tojen madrastd, mutta varmalta nayttaa,
ettd asia nousee ldhivuosina pintaan. Ta-
louskasvun jatkuminen nopeana helpot-
taisi tallakin kertaa ongelman ratkaisua.

Viranomaiset ovat olleet huolissaan
luottojen madrdn nopeasta kasvusta,
ja viime heindkuussa pankit nayttavat-
kin kiristaneen luototustaan. Samalla on
kuitenkin saatu merkkeja siitd, etta kas-
vuvauhti on mahdollisesti jo tasaantu-
massa, mika viittaisi elvytyspaketin te-
hon vahittdiseen hiipumiseen. Mikali
yksityisten investointien liikkeellelahto
lykkaantyy, nykyisen kasvuvauhdin ylla-
pitdminen voi edellyttdd lisdpanostuk-
sia hallitukselta. Luototuksen lisdédminen
saattaa edelld mainittujen ongelmien li-
saksi kasata jatkossa inflaatiopaineita, sil-
Id kuukausitasolla hintojen lasku ndyttaa
jo pysahtyneen, vaikka vuositasolla hin-
nat edelleen laskevat. Kiinan hallituksen
ja keskuspankin valilla kaydaankin talla
hetkelld todenndkoisesti kovaa vaantoa
siitd, milloin on oikea aika aloittaa raha-
politiikan kiristaminen.
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Pelissa on paattajien ja koko poliittisen
jarjestelman oikeutuksen kannalta kaksi
keskeisintd talouspoliittista huolenaihet-
ta: Tyottomyyden kasvu halutaan valttaa
hinnalla milla hyvansa, mutta inflaatiota-
kaan ei voi paastaa uhkaamaan kotitalo-
uksien pankeissa makaavia huomattavia
sdastoja. Omat saastdt ovat keskeinen
turva maassa, jossa julkinen sektori ei
tarjoa kehittyneiden maiden kaltais-
ta sosiaaliturvaa, terveydenhuoltoa tai
koulutusmahdollisuuksia.

Riippumatta siitd, kuinka perusteltua
on asettaa juuri 8 prosentin kasvutavoi-
te, Kiinan paattajat ndyttavat ajattelevan,
ettd tata hitaampi kasvu nostaisi piilevat
yhteiskunnalliset ongelmat pintaan.

Nopea kasvu ja kaupungistuminen
kulkevat kasi kadessa

Nykykriisi on mahdollisesti syényt Kiinan
kasvupotentiaalia, silld osa vientiyrityksis-
té on siirtanyt tuotantonsa Kiinaakin hal-
vemman kustannustason maihin kuten
Vietnamiin tai Intiaan. Taiwanilaisyritys-
ten tiedetdan siirtdneen kenkatuotanto-
aan Kiinasta jopa Pohjois-Koreaan. Tasta
huolimatta on syytd uskoa, ettd Kiinalla
on mahdollisuudet pitda ylla nopeaa kas-
vuvauhtia viela pitkalle tulevaisuuteen.
Japanin ja Eteld-Korean nopea kasvu
aikaisempina vuosikymmenind perus-
tui tarkealta osin siihen, etta tuottavuus
kasvoi ihmisten siirtyessa alhaisen tuot-
tavuuden maataloudesta kaupunkien
teollisuuslaitoksiin ja palveluammattei-
hin. Kiinassa kaupungistumien ja tuot-
tavuuden kasvu voivat yllapitda nopeaa
kasvuvauhtia vield pitkdlle tulevaisuu-
teen, silld maaseudulla asuu edelleen yli
puolet 1,3 miljardin hengen vaestdsta.
Kiinan kaupungistumisen mittasuh-
teet ovat suomalaisnakdkulmasta hakel-
lyttavat. Erdan tuoreen arvion mukaan
(McKinsey Global Institute 2009) Kiinan
kaupunkivdaeston madra tulee kasva-
maan noin 350 miljoonalla vuoteen 2025

mennessd, jolloin maassa on noin miljar-
di kaupunkilaista (talla hetkelld alle 600
miljoonaa). Uusien kaupunkilaisten maa-
ra on enemman kuin Yhdysvaltojen ny-
kyinen asukasmadra. Rakentamisvauhti
on vaikuttava, silld kdytdanndssa maahan
rakennetaan joka vuosi kaupunkialuei-
ta maaralla, joka vastaa pariakymmenta
Suomen padkaupunkiseudun kokoista
kaupunkia. Kiinassa arvioidaankin run-
saan viidentoista vuoden kuluttua olevan
221 miljoonakaupunkia, kun esimerkiksi
Euroopassa niita on talla hetkelld 35.
Kaupungistumiskehityksen myéta Kii-
nan kokonaistuotanto ja elintaso tulevat
kasvamaan huomattavasti, mutta kas-
vudynamiikan yllapitdminen edellyttaa
jossain vaiheessa muutoksia myos kas-
vumalliin ja talouden rakenteeseen. En-
sinndkin raaka-aineiden hintakehitys ja
ympadriston saastuminen edellyttavat
tuotantopanoksien jatkuvan lisddmisen
sijaan huomion kiinnittdmista niiden ny-
kyistda huomattavasti tehokkaampaan
kayttoon. Tama merkitsee muun muas-
sa sitd, ettd perusteettomista investoin-
neille ja tuotantohyodykkeille my&nne-
tyistd hintatuista tulisi luopua. Toiseksi,
vaikka kaupungistuminen pitaa ylla tiet-
tya investointikysynnan tasoa, nama in-
vestoinnit eivdt tarjoa pohjaa jatkuval-
le kasvulle, vaan lisdkysyntda on tultava
myo6s muualta. Kolmanneksi Kiinan ta-
lous on jo kasvanut niin suureksi, etta se
ei enda jatkossa voi samalla tavoin kuin

Kiinan nopea talouskasvu
saattaa jatkua viela
pitkdan, mutta sen on
perustuttava enemman
kotimaisen kulutuksen
lisadntymiseen.




aikaisemmin turvautua vientivetoiseen
kasvuun, sillda maailmankaupan ja Kiinan

markkinaosuuksien kasvulla on rajansa.

Vaihtoehto on kotimaisen kulutuskysyn-
nan lisddminen.?

Valuuttakurssikysymys oleellinen osa
rakennemuutosta

Asiantuntijat ja kiinalaispaattajat itse
ovat jo pitkaan esittaneet, ettd Kiinan tuli-
si muuttaa kasvumalliaan vienti- ja inves-
tointivetoisesta enemman kulutusvetoi-
seen suuntaan. Tahan liittyy keskeisella
tavalla myos valuuttakurssikysymys, jo-
ka on aiheuttanut suurta eripuraa Kii-
nan suhteissa Yhdysvaltojen ja Euroopan
kanssa. Jalkimmadisten mielestd Kiinan
valuuttakurssi ei vastaa maan todellista
kehitystd ja voimaa maailmantaloudes-
sa, vaan Kiina pitda juania keinotekoisen
halpana edistddkseen omaa vientidan.

Kesalla 2005 Kiina luopui kymmenen
vuotta kestdneesta juanin tiukasta dol-
larikytkennasta ja paasti valuuttansa hi-
taasti vahvistumaan suhteessa dollariin
(kuvio 3). Nykykriisin syventyessa Kiina
kuitenkin pysaytti valuutan vahvistumi-
sen, ja juanin valuuttakurssi on heina-
kuusta 2008 pidetty vakaana suhteessa
dollariin. Tdma johtuu siitd, ettd nykyti-
lanteessa paattdjat eivat halua valuutan
vahvistumisesta koituvia lisdvaikeuksia
vientiteollisuudelleen.

Kiinan harjoittamasta valuuttakurssi-
politiikasta johtuu osaltaan myos se, et-
td maan valuuttareservit ovat jatkuvasti
kasvaneet, kun keskuspankki on joutu-
nut ostamaan ulkomaanvaluuttaa es-
tdakseen juania vahvistumasta.Kiinan yli
2000 miljardiin dollariin nouseva valuut-
tavaranto on ylivoimaisesti maailman
suurin ja vastaa lahes kolmannesta maa-
ilman valuuttavarannoista. Ehka 70 pro-
senttia Kiinan varannoista on sijoitettu

2 Tuore katsaus tahan paljon puhuttuun aihee-
seen on Guo ja N'Diaye (2009).

Kuvio 3. Juanin valuuttakurssi suhteessa dollariin ja euroon*,
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Yhdysvaltojen valtion dollarimaéraisiin
velkapapereihin, joten kiinalaispaattaji-
en huoli dollarin tulevasta kurssikehityk-
sestd on ymmarrettava.

Monien mielesta Kiina on politiikal-

laan edesauttanut paljon puhuttujen
globaalien epdtasapainojen syntymista,
milld viitataan kansainvalisen kaupan ja
rahoituksen mittaviin yli- ja alijgamiin, ja
tilanteen pysyva korjaaminen edellyttaa
my®ds Kiinan politilkan muuttamista. Ny-
kykriisin yhteydessa Kiinan asema maa-
ilmantaloudessa vahvistuu, minka pitaisi
heijastua myds valuuttakurssissa. Kiinan
valuutan vahvistuminen tukisi kotitalo-
uksien ostovoimaa Kiinassa ja auttaisi
samalla kasvun rakenteen korjaamisessa
enemmadn kulutusvetoiseksi.
Kiinan talouden raken-
teessa ei ndy suuria muutoksia ja ny-
kyinen elvytyspaketti nayttaa vain vah-
vistavan investointien roolia — Kiinan
investoinnit suhteessa kokonaistuotan-
toon (investointiaste) on jo noin 44 pro-
senttia. Yksityisen kulutuksen osuus on
alle 40 prosenttia bkt:sta, mikd on va-
hén jopa suhteessa muihin Aasian mai-
hin, joissa kulutuksen osuus on tyypilli-
sesti melko pieni.

Toistaiseksi

Kiinan tulevaisuutta ei vedeta
viivoittimella

Kiinan rooli maailmantaloudessa on kiis-
tamattd kasvanut eika télle kehitykselle
ole talouden puolelta vaistamattomia
esteitd jatkossakaan. Kiinan alhainen
kaupungistumisaste ja matala tulotaso
takaavat sen, etta Kiina voi vielad pitkaan
seurata Japanin ja Eteld-Korean aikai-
semmilla vuosikymmenilld viitoittamaa
tietd. Samalla sen ja koko Aasian rooli
maailmantaloudessa kasvaa.

Japanin ja Eteld-Korean kehitys muis-
tuttaa kuitenkin my®os siitd, ettd vuosit-
taiset kasvuvaihtelut voivat olla suuria
eikd pida odottaa, ettd kasvu olisi yhta
nopeaa kuin mihin aikaisemmin on to-
tuttu. Kiinan oma taloushistoria puoles-
taan tarjoaa hyvia esimerkkeja siitd, etta
kehitys voidaan omilla toimillakin saa-
da raiteiltaan. Raaka-aineiden hintojen
nousu ja pdalle kaatuvat ympadristéon-
gelmat edellyttdvat huomion kiinnitta-
mista aikaisempaa enemman kasvun
laatuun.

Talousnobelisti Paul Krugman (1994)
varoitteli kuuluisassa Aasian talousih-
mettd kasitelleessa artikkelissaan tren-
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dikasvuun  perustuvista pitkdn
aikavalin ennusteista vertaamal-
la Aasiaan kohdistuvia odotuksia
Neuvostoliitosta tehtyihin ennus-
tuksiin  1950-1960 -luvuilla. Han
muistutti, ettd aikalaiset eivat nah-
neet Neuvostoliiton kasvun aikoi-
naan perustuneen puhtaasti tuo-
tantopanosten  lisddmiseen, ei
aitoon tuottavuuden kasvuun. Ta-
ma johti Neuvostoliiton kehityk-
sen yliarviointiin, kun ei nahty pa-
noskohtaisen tuottavuuden laskua
ja tasta johtuvaa talouskasvun vaa-
jaamatonta hidastumista.

Myds Kiinan talouskasvu on tois-
taiseksi pitkalti pohjautunut paa-
omapanosten lisadmiseen. Tahan
viittaa investointiasteen kasvu. Vaik-
ka Krugman tuli aikanaan ehka va-
hatelleeksi Aasian ja Kiinan kasvu-
mahdollisuuksia, ennakoi han hyvin
perustein Japanin ja monien mui-
den Aasian maiden kasvun hidas-
tumisen. Kiinan tulevaisuus onkin
huomattavasti  mielenkiintoisem-
pi kuin se kuva, mité kilvan esitetyt
trendikasvuun perustavat laskelmat
tarjoavat. ®
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