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Nykymuotoinen uusliberalismi tiensa paassa?
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Y hdysvalloista alkanut finanssikriisi on saanut aikaan maailmanlaajuisen talouskriisin ja
taantuman. Joskin elpymisen merkkeja on jo nékyvissa, varsinkin meillé reaalitalouden
toipumisen arvellaan kestéavan pitkdan. Eri valtioiden viranomaiset nayttéavét
suunnittelevan finanssialalle rajoituksia, joiden tarkoitus on estéa vastaavan toistuminen
tulevaisuudessa. Keskeiset valtiot ovat kuitenkin jossakin méarin eri mielta muutosten
sisallostd, mikd heréttda huolestumista. Jotakin merkittavda on kuitenkin tehtava, silla
muutoin on tarjolla vaara, ettd sama meno jatkuu, ja jossakin vaiheessa koetaan jalleen
vastaavanlainen, enka pahempikin kriisi.

Seuraavassa tarkastelen, mista kriiss mielestdni aiheutui korostaen ihmisen
kayttdytymisen tutkimiseen erikoistuneen liiketaloudtieteilijan ndkokulmaa. Esimerkiksi
(kansan)taloustieteilijan, rahoitustutkijan ta pankki- ja varsinkin
investointipankkisektorilla toimivien maailmankuvat seké siten nékdkulmat ovat varmasti
hyvin erilaiset kuin minun. N&in lagjakantoisia taloudellisia ja yhteiskunnallisia
vaikutuksia aiheuttanutta ilmi6téa onkin tarpeen tarkastella monesta eri nékokulmasta —
yksi ainoa el selvastik&an riitd Esitdn myods ndkemyksia siitd, nayttavétko todelliset
korjaavat toimenpiteet todenndkoisilta.

Talouden kriisien syntymiseen on yleensd lukuisia makro- ja mikrotason syitéP_—|
V dheksyméttd makrotason vaikutuksia keskityn mikrotasona pidettévaén ulottuvuuteen —
konkreettismpia  kriisin  laukeamiseen  vaikuttaneita  tekijoitd. =~ Keskeiseksi
yksityiskohdaks talouskuplan syntymisessa ja puhkeamisessa mainitaan yleisesti
yhdysvaltalaisille heikossa taloudellisessa asemassa oleville kansalaisille myonnetyt
asuntolainat, joihin markkinoille tulvivaa |6ysaa rahaa sijoitettiin. Rahalaitokset myivét
lainasaatavia eteenpain osana finanssituotteista, joita kutsuttiin nimella subprime. Pankit
kaantyi laskuun, ja velaliset eivat pystyneet enda hoitamaan lainojaan, subprime-
papereiden arvo alkoi hiipua.

Merkittdvd ndiden papereiden syntymista ja leviamistd markkinoille edesauttanut
tekijaryhméa nayttivdt olleen kannustinjarjestelmé — niihin liittyvéa bonukset, joita
rahoitudaitosten henkilostdé sai lainojen myontamisestd seka niihin  perustuvien
finanssituotteiden rakentelusta ja myynnista. Pankkihenkilot kotiuttivat henkilokohtaiset
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bonuksensa, ja myynnin kohteet siirtyivat yha uusien haltijoiden vastattaviksi. Jossakin
vaiheessa "Musta Pekka’ jé joidenkin ostgjien k&siin papereiden arvottomuuden tullessa
ilmeiseksi.

Bonukset houkuttelivat pankkihenkilot ottamaan — ja sirtaméan muille — ylisuuria
riskgjd, vaikka heidan taytyi tietda tuotteiden arveluttava luonne. Luultavaa onkin, etté he
jéttivét papereiden epasuotuisan hintakehityksen mahdollisuuden tietoisesti huomiotta.
Ostgjat eva ana vattamatd ymméartdneet hankkimiaan [8pindkyméttomia
finanssituotteita ja niiden riskga — varsinkin kun luokituslaitokset olivat ne arvioineet
parhaaseen turvallisuusluokkaan. Investointipankit ja vastaavat laitokset saivat myos
kayttéa hyvin vapaasti hyvékseen velkavipua, €li niiden omat padomat olivat
uusliberalistinen talousgjattelu, jota sovellettiin nédiden rahoituslaitosten kohdalla
aarimuodo

Kriisin perussyy ahneus

Taloudtieteilija puhuvat kriisin syita analysoidessaan yleisluontoisesti systeemiriskista,
usein nékeméttd palkitsemisgjérjestelmissa ja talouden toimijoissa suurtakaan syyta —
syyllisyydestd puhumattakaan. Huomiota ei yleensa kiinnitetd siihen, etta ”systeemid’
pyorittavat aina itsekkdat ihmiset. Aivan perimmaiseksi syyksi vaaralisiksi
osoittautuneiden finanssituotteiden rakenteluun, d&rimmaisen houkuttelevien bonusten
tarjoamiseen ja niiden metsastykseen nédkisinkin inhimillisen ominaisuuden, ahneuden.
Méaérittelen ahneuden haluksi hankkia taloudellisia tai muita etuja itselle eettisista
harkinnoista valittamétta, siis kiinnittdméttd huomiota omasta toiminnasta muille
mahdollisesti syntyviin haittoihin ja vahinkoihin. Ahneus on siten ominaisuus, jota
kohtuullisuusharkinta ei rgjoit

Ahneus voi kohdistua mihin tahansa tavoittelemisen arvoisena pidettavdan, yleensa
niukkaan hyodykkeeseen. Raha on yhteiskunnassa luonnollisesti aina niukka véline.
Finanssikriisiin  liittyneen ahneuden Kkielteiset puolet eva ensisijaisesti  liity
finanssituotteiden keksijoiden ja valittgjien saamiin suuriin palkkioihin sinansg, vaan
niiden aiheuttaman kayttaytymisen seurauksiin. Finanssikriisi ja sen reaalitaloudelliset
jalkiseuraukset aiheuttivat ja aiheuttavat edelleen suunnattomia tappioita kaikkialla
maailmassa. Y hteiskunnat ovat joutuneet panostamaan suuria summia reaalitaloutensa
kohentamiseen ja rahalaitosten tukemiseen. Vaikka osa tuista on saatu takaisin eloon
jé@neiden pankkien toivuttua, suuria lopullisia menetyksid on syntynyt esimerkiksi
konkurssien ja ty6ttomyyden muodossa.

Ahneuden kéasitetta vieroksutaan taloustieteilijdiden piiriss niin termina yleensa kuin
finanssikriisin  selittgandkin  luultavasti  siksi, ettda he ovat omaksuneet

2 Wikipedian mukaan uudiberalismi on talousteoria, jonka mukaan vapaa yksityisomistusoikeus, vapaat
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maksimointigjattelun, jonka mukaan mahdollismman suuren hyddyn tavoittelu on
luonnollista ja hyvaksyttavad — haitat kuuluukin noteerata vain omalta, e muiden osalta
Ahneuden késitteen avulla saadaan kuitenkin finanssikriisin problematiikan ytimeen nyt
kokonaan unohtunut eettinen ulottuvuus: se tosiasia, ettd yksilén oman edun tavoittelu
voi kdantya myos haitalliseksi. Nain kriisiin joutunutta taloutta el enda nahda pelkéastéan
teknisena ilmiong, persoonattomana systeeming, joka toimii omien ”luonnonlakiensa’
mukaan, vaan siind on keskeisesti kysymys myo6s ihmisten vastuullisista valinnoista.
Samalla paéstéan arvioimaan uusliberalistista, rajoittamatonta vapautta korostavaa
talousajattelua aivan perustasolla: uusliberalismin varjolla ruokittiin ja kaytettiin hyvaksi
vahingolliseksi k&antynytta ahneutta.

Taloudesta puhuttaessa ahneuden sijasta kaytetddn usein " neutraalimpia’ termeja, kuten
voitontavoittelu, voiton maksimointi, varallisuuden kasvattaminen, jne. Nama tavoitteet
ovat tietenkin hallitussa muodossaan yhteiskunnan kannalta hyddyllisia ja toivottavia
Perustuuhan koko yritystoiminta ihmisen yrittelidisyyteen, jonka olennainen motiivi on
yrittgan oman taloudellisen hyvinvoinnin lisédminen.

Finanssikriisi osoitti kuitenkin konkreettisesti, ettd jonkin rgjan jalkeen voitontavoittelu
muiden kustannuksella muuttuu yhteiskunnan kannalta epasuotavaksi. Ne, jotka katsovat
rgjoittamattoman voitontavoittedlun pelkastdan hyvéksi, taloudelliseen innovointiin
kannustavaks piirteeksi, ja siten sita ragjoittavat yhteiskunnan toimenpiteet luovuutta
estéviks eli haitallisiks, eivét ole analysoineet asiaa loppuun asti.

Valvontaa tarvitaan, vaikka monet vastustavat

Finanssikriisin kiistattomien haittavaikutusten johdosta finanssimaailman kaytantoihin on
voitava puuttua rajoituksin, jotka hillitsevé talouden toimijoiden ahneutta ja heidan
mahdollisuuksiaan  kayttéa vapaasti hyvakseen muiden ahneutta  Mikali
investointipankeille olisi sé&detty kunnon vakavaraisuusvaatimukset ja finanssituotteiden
kehittelylle asetettu rgoittavia laatuvaatimuksia sekd jos tuotteiden markkinoinnista
maksettavien tulospalkkioiden suuruutta olisi rgjoitettu ja niiden nostomahdollisuutta
lykétty kauemmas tulevaisuuteen, ahneus el olis todenndkGisesti saavuttanut nyt
toteutuneita suunnattomia mittasuhteita. Siten nain pahalta kriisiltd olisi ehka valtytty —
siité huolimatta, etta kriisin makrotaloudellisetkin syyt olivat merkittavia

Kaikessa yhteiskuntapolitiikassa sovelletaan yleisesti lakeja ja muita sanktiojérjestelmid,
joilla pyritédn hillitsem&in kansalaisten ei-toivottavaa kéayttdytymistd. Nain siitakin
huolimatta, ettd vain murto-osa ihmisista tdlaisia tarvitsee. Samalla hyvaksytaan se, etta
rajoitukset saattavat haitata hyodyllistékin toimintaa. Lisdksi vahinkoa aiheuttaneelle
syntyy yleensa korvausvelvollisuus. Nain tulisi olla my6s investointipankkitoiminnassa.

Kuitenkin vield kriisin jélkeenkin monet vastustavat finanssialan séantelyn liséamista ja
vahédttdlevat esimerkiksi palkitsemiskdytantdjen vaikutusta vaatien, etta niita el saisi
mitenk&an rajoittaa. He katsovat, ettd juuri nykymuotoiset kaytanntt edesauttavat
hyodyllisten innovaatioiden syntymistd. Miten subprime-paperin kaltaista tuotetta voi
kutsua hyodylliseksi keksinnoksi sen hamérrettya sisdltdmansa riskin lahes taydellisesti?



Vaikuttaakin siltd, ettd ndma tahot toimivat omassa asiassaan — joko ndiden etujen
valittomind tai vdlillisina sagjina  Joillekin taas uusliberalistinen rajoituksista
mahdollissmman vapaa taloustoiminta on arvo sindnsg, jota el aseta tarkistuksen
kohteeks edes nain dramaattisen nayton kuin finanssikriisin johdosta.

Erddn entisten ragjoittamattomien kaytantdjen jatkamista kannattavan ryhman
muodostavat monet uusliberalistisina pidettavét taloustieteilijét. On ymmarrettavaa, etta
he eivdt ole halukkaita ndkemddn omaksumassaan paradigmassa tai soveltamissaan
malleissa mitéan moitittavaa. Sehéan merkitsisi heiddn aikaisemman tyonsa osittaista
mitétdintia ja sen korjaamisen tarvetta. I|hmisen maailmankuva on tunnetusti niin pysyva,
ettd sen muuttaminen voi olla suorastaan mahdotonta. Vastaavasta ilmiésta on hyva
esimerkki Neuvostoliiton romahdus ja sen konkretisoima sosialismin henkinen konkurssi.
Monet eivét liene sopeutuneet téhan ajatukseen viel8kaan.

Maailmankuvan muutosten edellyttdman poisoppimisen vaikeus on tietenkin henkista
laatua. Logiikalla ja tosiasioilla el ole siind useinkaan todistusvoimaa. Monille nayttéa
kuitenkin selvalta, etta finanssikriisi osoitti alan toimijoiden vapauden olleen liian suuri,
glla he saivat ottaa ylisuuria riskgjd ilman juuri mitddn omaa vastuuta — ja tulivat néin
hévittdneeksi aivan muiden tahojen varoja kuin omiaan. Eiko télainen epasymmetrisyys
ole melkoinen poikkeus taloustoiminnassa, tai ainakin sen pitéisi olla?

Y leensahén suureen riskinottoon liittyvaa suurta voitonmahdollisuutta perustellaan riskin
toteutuessa syntyvilla omilla tappioilla.  Ainakin subprime-markkinoilla bonuksia
ansainneet salvat pitéa palkkiorahansa, vaikka heidan tuotteensa olivat taloudellisia
alkapommeja. Samoin pitivat palkkionsa luokituslaitokset, jotka olivat — ehka vastoin
parempaa tietoaan — reitanneet ndma paperit parhaaseen luokkaan. Finanssimaailmassa el
siis viela tunneta mink&anlai sta tuotevastuun kasitetta

Konkreettisten hyddykkeiden ja palvelujen kaupassa téllainen ei olisi mahdollista. Eras
selitys epasuhtaan saattais olla se, ettda finanssmaallmaa leimaa tietynlainen
peliasennoituminen toisin kuin markkinoita yleensa. Jos ryhtyy riskipitoiseen peliin ja
hévida, saa syyttaa vain itseddn. Erdiden finanssituotteiden vaihtoa onkin luonnehdittu
pikemminkin vedonlyonniks kuin kaupankdynniksi.

Ihmetysté kuitenkin heréttéd, miten néin I8pindkymattomét ja riskipitoiset finanssituotteet
kavivat kaupaksi. Tuotteiden turvallinen luokitus oli eréds syy, mutta ahneuden ja
pelihnimon liséksi kolmaskin inhimillinen piirre, avostelukyvyn puute, nayttda
osaselitykselta tapahtuneeseen.

Onko mitddn tehtavissa?

Onko ditten odotettavissa, ettd finanssialalla saadaan aikaan tehokkaita parannuksia?
Katseet kaantyvat eri maiden valtiollisten pé&éttdien suuntaan, mutta esimerkiksi
Suomessa el mikédn merkittéva puolue nayta ajavan erityisella tarmolla finanssialan
sdantelyn lisédmistg, ja sama trendi vallinnee muuallakin. Talous- ja rahoitusmaailman
seka poliittisen eldaman monimutkaiset sidokset ovat arvattavasti eras selittava tekija.



Taloudtieteilija Paul Krugmanilla onkin oma osaselityksensa siihen, ettd alan sdantelyn
innovaatioita ehkaisevéd luonnetta korostavat ”zombi-ideat” eivét 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 understanding it’”. ﬂ

On myds mahdollista, ettd osa politiikan nykyisesté toimijajoukosta on — samaan tapaan
kuin monet talouseldaméan edustgjat ja taloustieteilijdt — kadotettu sukupolvi, joka ei
kykene haastamaan edes &irimmasen uusliberalismin sovelluksia Esimerkiksi
yliopistoilla, erityisesti kauppakorkeakouluilla, olis téssa tyomaata. Opiskelijoiden
maailmankuva on yleensa vield vakiintumaton, joten heidan kauttaan uutta gjattelua
voitaisiin siirtéa yhteiskuntaan.

Ongelmana vain on, mista opettajat. Kuten sanottu, uuden oppiminen on vaikeaa ja
tarvitaan ilmeisesti uusi opettgapolvi gjamaan muutosta. Tama tie on siis &rimmaisen
hidas. Niin kauan kuin yliopistot tuottavat uusliberalismiin vihkiytyneita asiantuntijoita —
ja talouseldma niita edellyttéd — nykyinen oppi tulee todenndkoisesti voimaan hyvin.
Monilla yhteiskuntatieteiden aloilla esiintyy tosin kriittistd taousgjattelua, mutta ellei
taoustiede muutu — tai menetd kokonaan uskottavuuttaan ja arvovaltaansa — el
talousgjattelukaan voine kovin paljon uusiutua.

kuten "Mustan Joutsenen” kirjoittaja Nassim Nicholas Taleb esittéd®, emme
pysty ennakoimaan harvinaisia, vaikutuksiltaan merkittavia tapahtumia eli mustia
joutsenia. Siten suuret muutokset ovat edelleen mahdollisia talouden kehityksessa, mutta
my6s siihen suhtautumisessa. Esimerkiksi kansalaistoiminnalla voidaan nykyisessa
I nternet-maail massa joskus vaikuttaa paéttgjiin. On siis mahdollista, etté syntyy yllattéen
niin lagja vallitsevan talousgjattelun tuomitseva kansalaismielipide, etta poliittiset ja
my06s talousel &man pééttgj &t joutuvat muuttamaan omia ajattelu- ja toimintatapojaan.

Finanssikriisi oli musta joutsen talouden toimijoille ja tutkijoille — paitsi ehka niille
rahoitusalan asiantuntijoille, joiden taytyi arvata romahduksen ennen pitkda tulevan,
mutta sen seurausten lagjuutta olisi tuskin kukaan osannut odottaa. Ehk& samantyyppisia
yllatyksia tulee vield liséd ja lopulta niin merkittévia, ettd niiden jalkeen ei ole
yksinkertaisesti enda varaa pitdytya nykymuotoisessa talousideologiassa.
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