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DISCUSSION

PEKKA PIHLANTO

Nykymuotoinen uusliberalismi

tiensa pddssa?

hdysvalloista alkanut finanssikriisi on

saanut aikaan maailmanlaajuisen talous-

kriisin ja taantuman. Joskin elpymisen
merkkejd on jo ndkyvissd, varsinkin meilld re-
aalitalouden toipumisen arvellaan kestdvan pit-
kaan. Eri valtioiden viranomaiset ndyttavat
suunnittelevan finanssialalle rajoituksia, joiden
tarkoitus on estdd vastaavan toistuminen tule-
vaisuudessa. Keskeiset valtiot ovat kuitenkin
jossakin madrin eri mieltd muutosten sisallosta,
mikd heréttdd huolestumista. Jotakin merkitta-
vaa on kuitenkin tehtdva, silla muutoin on tar-
jolla vaara, ettd sama meno jatkuu, ja jossakin
vaiheessa koetaan jélleen vastaavanlainen, ehka
pahempikin kriisi.

Seuraavassa tarkastelen, mista kriisi mie-
lestani aiheutui korostaen ihmisen kayttaytymi-
sen tutkimiseen erikoistuneen liiketaloustietei-
lijan ndakokulmaa. Esimerkiksi (kansan)taloustie-
teilijan, rahoitustutkijan tai pankki- ja varsinkin
investointipankkisektorilla toimivien maailman-
kuvat sekd siten ndakokulmat ovat varmasti hyvin
erilaiset kuin minun. Ndin laajakantoisia talou-

dellisia ja yhteiskunnallisia vaikutuksia aiheut-
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tanutta ilmioéta onkin tarpeen tarkastella mones-
ta eri nakokulmasta — yksi ainoa ei selvastikdan
riitd. Esitdn myds nakemyksid siitd, ndyttavatko
todelliset korjaavat toimenpiteet todennakdi-
silta.

Talouden kriisien syntymiseen on yleensa
lukuisia makro- ja mikrotason syitd.! Vaheksy-
mattd makrotason vaikutuksia keskityn mikro-
tasona pidettavaan ulottuvuuteen — taloudelli-
siin kannustimiin ja ihmisten kadyttaytymiseen.
Ne néyttavat olleen erditd konkreettisimpia krii-
sin laukeamiseen vaikuttaneita tekijoitd. Keskei-
seksi yksityiskohdaksi talouskuplan syntymises-
sd ja puhkeamisessa mainitaan yleisesti yhdys-
valtalaisille heikossa taloudellisessa asemassa
oleville kansalaisille myonnetyt asuntolainat,
joihin markkinoille tulvivaa 16ysda rahaa sijoi-
tettiin. Rahalaitokset myivét lainasaatavia eteen-
pdin osana finanssituotteista, joita kutsuttiin

1 Ks. esim. Kindleberger, Charles, P. & Aliber, Robert, Z.,
Anatomy of a Typical Crisis, teoksessa: C.P. Kindleberger &
R.Z. Aliber, Manias, Panics, and Crashes. A History of Finan-
cial Crises. Fifth Edition. John Wiley & Sons: USA, 2005.
24-37.
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nimelld subprime. Pankit kautta maailman osti-
vat nditd papereita. Kun asuntojen arvonnousu
Yhdysvalloissa kdantyi laskuun, ja velalliset ei-
vat pystyneet endd hoitamaan lainojaan, subpri-
me-papereiden arvo alkoi hiipua.

Merkittdava ndiden papereiden syntymista
ja leviamista markkinoille edesauttanut tekija-
ryhma ndyttivdt olleen kannustinjdrjestelmat —
niihin liittyvat bonukset, joita rahoituslaitosten
henkilosto sai lainojen myéntdmisesta seka nii-
hin perustuvien finanssituotteiden rakentelusta
ja myynnistd. Pankkihenkilot kotiuttivat henki-
[6kohtaiset bonuksensa, ja myynnin kohteet
siirtyivat yha uusien haltijoiden vastattaviksi.
Jossakin vaiheessa "Musta Pekka” jai joidenkin
ostajien kdsiin papereiden arvottomuuden tul-
lessa ilmeiseksi.

Bonukset houkuttelivat pankkihenkilot
ottamaan — ja siirtamaan muille - ylisuuria ris-
kejd, vaikka heidan taytyi tietdd tuotteiden ar-
veluttava luonne. Luultavaa onkin, ettd he jatti-
vdt papereiden epdsuotuisan hintakehityksen
mahdollisuuden tietoisesti huomiotta. Ostajat
eivdt aina valttamattda ymmartaneet hankki-
miaan ldpindkymattomid finanssituotteita ja
niiden riskejd — varsinkin kun luokituslaitokset
olivat ne arvioineet parhaaseen turvallisuus-
luokkaan. Investointipankit ja vastaavat laitokset
saivat myos kayttaa hyvin vapaasti hyvikseen
velkavipua, eli niiden omat padomat olivat mi-
nimaaliset. Yleisesti ottaen syypddna kriisiin
nayttaa olleen puutteellisesti valvottu uuslibera-
listinen talousajattelu, jota sovellettiin ndiden
rahoituslaitosten kohdalla darimuodossaan.?

2 Wikipedian mukaan uusliberalismi on talousteoria, jonka
mukaan vapaa yksityisomistusoikeus, vapaat markkinat ja
vapaakauppa edistdvat parhaiten ihmisten hyvinvointia.
Uusliberalismin padmdérd on minimoida valtion rooli yh-
teiskunnassa laeilla ja sopimuksilla. Termia uusliberalismi
kédyttavat etenkin sen vastustajat

Kriisin perussyy ahneus
Taloustieteilijat puhuvat kriisin syitd analysoi-
dessaan yleisluontoisesti systeemiriskistd, usein
ndkemattd palkitsemisjérjestelmissa ja talouden
toimijoissa suurtakaan syytd — syyllisyydestd
puhumattakaan. Huomiota ei yleensa kiinnitetd
siihen, ettd "systeemid” pyorittavat aina itsek-
kaat ihmiset. Aivan perimmaiseksi syyksi vaaral-
lisiksi osoittautuneiden finanssituotteiden ra-
kenteluun, aarimmaisen houkuttelevien bonus-
ten tarjoamiseen ja niiden metsastykseen naki-
sinkin inhimillisen ominaisuuden, ahneuden.
Méaérittelen ahneuden haluksi hankkia taloudel-
lisia tai muita etuja itselle eettisista harkinnoista
valittamatta, siis kiinnittimatta huomiota omas-
ta toiminnasta muille mahdollisesti syntyviin
haittoihin ja vahinkoihin. Ahneus on siten omi-
naisuus, jota kohtuullisuusharkinta ei rajoita.?
Ahneus voi kohdistua mihin tahansa ta-
voittelemisen arvoisena pidettdvdan, yleensa
niukkaan hyddykkeeseen. Raha on yhteiskun-
nassa luonnollisesti aina niukka viline. Finans-
sikriisiin liittyneen ahneuden kielteiset puolet
eivdt ensisijaisesti liity finanssituotteiden keksi-
joiden ja vélittdjien saamiin suuriin palkkioihin
sindnsd, vaan niiden aiheuttaman kayttaytymi-
sen seurauksiin. Finanssikriisi ja sen reaalitalou-
delliset jalkiseuraukset aiheuttivat ja aiheuttavat
edelleen suunnattomia tappioita kaikkialla
maailmassa. Yhteiskunnat ovat joutuneet panos-
tamaan suuria summia reaalitaloutensa kohen-
tamiseen ja rahalaitosten tukemiseen. Vaikka
osa tuista on saatu takaisin eloon jddneiden
pankkien toivuttua, suuria lopullisia menetyksia
on syntynyt esimerkiksi konkurssien ja ty6tto-

myyden muodossa.

3 Ks. Pihlanto, Pekka, Hallitsematon ahneus finanssikriisin
taustalla. Kanava 1:2009. 26-28.
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Ahneuden kasitettd vieroksutaan talous-
tieteilijoiden piirissd niin termind yleensa kuin
finanssikriisin selittdjandkin luultavasti siksi, etta
he ovat omaksuneet maksimointiajattelun, jon-
ka mukaan mahdollisimman suuren hyddyn
tavoittelu on luonnollista ja hyvéksyttavaa — hai-
tat kuuluukin noteerata vain omalta, ei muiden
osalta. Ahneuden kasitteen avulla saadaan kui-
tenkin finanssikriisin problematiikan ytimeen
nyt kokonaan unohtunut eettinen ulottuvuus: se
tosiasia, ettd yksilon oman edun tavoittelu voi
kdantyda my6s haitalliseksi. Nain kriisiin joutu-
nutta taloutta ei endd nahda pelkastaan teknise-
na ilmiond, persoonattomana systeeming, joka
toimii omien “luonnonlakiensa” mukaan, vaan
siind on keskeisesti kysymys my&s ihmisten vas-
tuullisista valinnoista. Samalla padstaan arvioi-
maan uusliberalistista, rajoittamatonta vapautta
korostavaa talousajattelua aivan perustasolla:
uusliberalismin varjolla ruokittiin ja kdytettiin
hyvéksi vahingolliseksi kddntynytta ahneutta.

Taloudesta puhuttaessa ahneuden sijasta
kdytetddn usein "neutraalimpia” termejd, kuten
voitontavoittelu, voiton maksimointi, varallisuu-
den kasvattaminen, jne. Nama tavoitteet ovat
tietenkin hallitussa muodossaan yhteiskunnan
kannalta hyodyllisid ja toivottavia. Perustuuhan
koko yritystoiminta ihmisen yrittelidisyyteen,
jonka olennainen motiivi on yrittdgjan oman ta-
loudellisen hyvinvoinnin lisadminen.

Finanssikriisi osoitti kuitenkin konkreetti-
sesti, ettd jonkin rajan jdlkeen voitontavoittelu
muiden kustannuksella muuttuu yhteiskunnan
kannalta epdsuotavaksi. Ne, jotka katsovat ra-
joittamattoman voitontavoittelun pelkastaan
hyviksi, taloudelliseen innovointiin kannusta-
vaksi piirteeksi, ja siten sitd rajoittavat yhteis-
kunnan toimenpiteet luovuutta estaviksi eli hai-
tallisiksi, eivat ole analysoineet asiaa loppuun
asti.

Valvontaa tarvitaan, vaikka
monet vastustavat

Finanssikriisin kiistattomien haittavaikutusten
johdosta finanssimaailman kaytantoihin on voi-
tava puuttua rajoituksin, jotka hillitsevit talou-
den toimijoiden ahneutta ja heidin mahdolli-
suuksiaan kayttda vapaasti hyvakseen muiden
ahneutta. Mikdli investointipankeille olisi saa-
detty kunnon vakavaraisuusvaatimukset ja fi-
nanssituotteiden kehittelylle asetettu rajoittavia
laatuvaatimuksia sekd jos tuotteiden markki-
noinnista maksettavien tulospalkkioiden suu-
ruutta olisi rajoitettu ja niiden nostomahdolli-
suutta lykatty kauemmas tulevaisuuteen, ahneus
ei olisi todenndkoisesti saavuttanut nyt toteutu-
neita suunnattomia mittasuhteita. Siten ndin
pahalta kriisiltd olisi ehka valtytty — siitd huoli-
matta, ettd kriisin makrotaloudellisetkin syyt
olivat merkittavia.

Kaikessa yhteiskuntapolitiikassa sovelle-
taan yleisesti lakeja ja muita sanktiojarjestelmia,
joilla pyritadn hillitsemadn kansalaisten ei-toi-
vottavaa kdyttaytymistd. Ndin siitakin huolimat-
ta, ettd vain murto-osa ihmisista tallaisia tarvit-
see. Samalla hyvidksytddn se, ettd rajoitukset
saattavat haitata hyodyllistakin toimintaa. Lisdk-
si vahinkoa aiheuttaneelle syntyy yleensa kor-
vausvelvollisuus. Ndin tulisi olla myds inves-
tointipankkitoiminnassa.

Kuitenkin vield kriisin jalkeenkin monet
vastustavat finanssialan sdantelyn lisdamista ja
vahattelevit esimerkiksi palkitsemiskdytantojen
vaikutusta vaatien, ettd niitd ei saisi mitenkdan
rajoittaa. He katsovat, ettd juuri nykymuotoiset
kaytannot edesauttavat hyddyllisten innovaatioi-
den syntymistd. Miten subprime-paperin kaltais-
ta tuotetta voi kutsua hyddylliseksi keksinnoksi
sen hamadrrettyd sisdltamansa riskin ldhes tay-
dellisesti? Vaikuttaakin siltd, ettd nama tahot

toimivat omassa asiassaan — joko ndiden etujen
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valittomina tai valillisind saajina. Joillekin taas
uusliberalistinen rajoituksista mahdollisimman
vapaa taloustoiminta on arvo sindnsd, jota ei
aseta tarkistuksen kohteeksi edes ndin dramaat-
tisen ndyton kuin finanssikriisin johdosta.

Erddn entisten rajoittamattomien kaytan-
tojen jatkamista kannattavan ryhman muodos-
tavat monet uusliberalistisina pidettdvat talous-
tieteilijit. On ymmarrettavad, ettd he eivdt ole
halukkaita ndkemaan omaksumassaan paradig-
massa tai soveltamissaan malleissa mitadan moi-
tittavaa. Sehan merkitsisi heiddn aikaisemman
tyonsad osittaista mitdtdintid ja sen korjaamisen
tarvetta. lhmisen maailmankuva on tunnetusti
niin pysyva, ettd sen muuttaminen voi olla suo-
rastaan mahdotonta. Vastaavasta ilmidstd on
hyva esimerkki Neuvostoliiton romahdus ja sen
konkretisoima sosialismin henkinen konkurssi.
Monet eivdt liene sopeutuneet tdhdn ajatukseen
vieldkdan.

Maailmankuvan muutosten edellyttaman
poisoppimisen vaikeus on tietenkin henkista
laatua. Logiikalla ja tosiasioilla ei ole siind
useinkaan todistusvoimaa. Monille nayttaa kui-
tenkin selvalta, ettd finanssikriisi osoitti alan
toimijoiden vapauden olleen liian suuri, silld he
saivat ottaa ylisuuria riskeja ilman juuri mitaan
omaa vastuuta — ja tulivat ndin havittineeksi
aivan muiden tahojen varoja kuin omiaan. Eikd
tallainen epasymmetrisyys ole melkoinen poik-
keus taloustoiminnassa, tai ainakin sen pitdisi
olla?

Yleensdhan suureen riskinottoon liittyvaa
suurta voitonmahdollisuutta perustellaan riskin
toteutuessa syntyvilla omilla tappioilla. Ainakin
subprime-markkinoilla bonuksia ansainneet sai-
vat pitda palkkiorahansa, vaikka heidédn tuot-
teensa olivat taloudellisia aikapommeja. Samoin
pitivat palkkionsa luokituslaitokset, jotka olivat
— ehkd vastoin parempaa tietoaan — reitanneet

nama paperit parhaaseen luokkaan. Finanssi-
maailmassa ei siis vield tunneta minkdanlaista
tuotevastuun kasitetta.

Konkreettisten hyodykkeiden ja palvelu-
jen kaupassa téllainen ei olisi mahdollista. Erds
selitys epdsuhtaan saattaisi olla se, ettd finans-
simaailmaa leimaa tietynlainen peliasennoitu-
minen toisin kuin markkinoita yleensa. Jos ryh-
tyy riskipitoiseen peliin ja hdvida, saa syyttda
vain itsedan. Erdiden finanssituotteiden vaihtoa
onkin luonnehdittu pikemminkin vedonlyénnik-
si kuin kaupankdynniksi.

Ihmetystd kuitenkin herittdd, miten ndin
[apindkymattomat ja riskipitoiset finanssituotteet
kavivat kaupaksi. Tuotteiden turvallinen luokitus
oli erds syy, mutta ahneuden ja pelihimon lisak-
si kolmaskin inhimillinen piirre, arvostelukyvyn

puute, nayttdd osaselitykseltd tapahtuneeseen.

Onko mitdan tehtavissa?

Onko sitten odotettavissa, ettd finanssialalla
saadaan aikaan tehokkaita parannuksia? Katseet
kddntyvat eri maiden valtiollisten paattdjien
suuntaan, mutta esimerkiksi Suomessa ei mi-
kdan merkittdva puolue ndytad ajavan erityiselld
tarmolla finanssialan sddntelyn lisdamistd, ja
sama trendi vallinnee muuallakin. Talous- ja ra-
hoitusmaailman sekéd poliittisen elamdn moni-
mutkaiset sidokset ovat arvattavasti erds selittava
tekija.

Taloustieteilija Paul Krugmanilla onkin
oma osaselityksensd siihen, ettd alan sddntelyn
innovaatioita ehkdisevda luonnetta korostavat
”zombi-ideat” eivat kuole: "It is difficult to get
a man to understand something’, said Upton
Sinclair, ‘'when his salary’ — or | would add, his
campaign contributions — ‘depend upon his not

o4

understanding it'”.

4 Krugman, Paul, All the President’s Zombies. The Global
Edition of The New York Times, August 25, 2009.
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On myd6s mahdollista, ettd osa politiikan
nykyisestd toimijajoukosta on — samaan tapaan
kuin monet talouseldman edustajat ja taloustie-
teilijat — kadotettu sukupolvi, joka ei kykene
haastamaan edes darimmdisen uusliberalismin
sovelluksia. Esimerkiksi yliopistoilla, erityisesti
kauppakorkeakouluilla, olisi tidssd tyomaata.
Opiskelijoiden maailmankuva on yleensa vield
vakiintumaton, joten heidén kauttaan uutta ajat-
telua voitaisiin siirtad yhteiskuntaan.

Ongelmana vain on, mista opettajat. Ku-
ten sanottu, uuden oppiminen on vaikeaa ja
tarvitaan ilmeisesti uusi opettajapolvi ajamaan
muutosta. Tama tie on siis darimmadisen hidas.
Niin kauan kuin yliopistot tuottavat uuslibera-
lismiin vihkiytyneitd asiantuntijoita — ja talous-
elamd niitd edellyttdd — nykyinen oppi tulee
todenndkoisesti voimaan hyvin. Monilla yhteis-
kuntatieteiden aloilla esiintyy tosin kriittista ta-
lousajattelua, mutta ellei taloustiede muutu — tai
menetd kokonaan uskottavuuttaan ja arvoval-
taansa — ei talousajattelukaan voine kovin pal-

jon uusiutua.

5 Taleb, Nassim Nicholas, The Black Swan: The Impact of
the Highly Improbable. Random House: New York, 2007;
suomennos: Musta joutsen. Terra Cognita: Helsinki, 2007.

Toisaalta, kuten ”Mustan Joutsenen” kir-
joittaja Nassim Nicholas Taleb esittda®, emme
pysty ennakoimaan harvinaisia, vaikutuksiltaan
merkittdvid tapahtumia eli mustia joutsenia. Si-
ten suuret muutokset ovat edelleen mahdollisia
talouden kehityksessd, mutta myos siihen suh-
tautumisessa. Esimerkiksi kansalaistoiminnalla
voidaan nykyisessa Internet-maailmassa joskus
vaikuttaa pdattdjiin. On siis mahdollista, etta
syntyy yllattden niin laaja vallitsevan talousajat-
telun tuomitseva kansalaismielipide, ettd poliit-
tiset ja myos talouseldmdn paattdjat joutuvat
muuttamaan omia ajattelu- ja toimintatapojaan.

Finanssikriisi oli musta joutsen talouden
toimijoille ja tutkijoille — paitsi ehka niille ra-
hoitusalan asiantuntijoille, joiden tdytyi arvata
romahduksen ennen pitkdd tulevan, mutta sen
seurausten laajuutta olisi tuskin kukaan osannut
odottaa. Ehkd samantyyppisid yllatyksia tulee
vield lisdd ja lopulta niin merkittavid, ettd niiden
jdlkeen ei ole yksinkertaisesti endd varaa pitdy-

tyd nykymuotoisessa talousideologiassa.



