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Sekulaarinen stagnaatio kaipaa elvytysti

eika leikkauksia

28. joulukuuta 1938 Harvardin yliopiston talous-
tieteen professori Alvin Hansen piti merkittdvin
puheenjohtajan esitelmédn American Economic
Association’in 51. vuosikokouksessa. Siind hin
arvioi, ettd Yhdysvalloissa ei endd tehd4 riittdvis-
ti investointeja tdysty6llisyyden ylldpitdmiseksi,
koska korkotasoa alentamallakaan ei pystyttiisi
kompensoimaan viestonkasvun hidastumisen ja
innovaatioiden vihentymisen lamauttavia vaiku-
tuksia. Tuloksena olisi ”sekulaarinen stagnaatio”,
hyvin pitki hitaan talouskasvun aikakausi.

Hansenin ennustus jéi taloustieteen historiaan
malliesimerkiksi siitd, kuinka odottamattomat ta-
pahtumat joskus kéddntéivit kokonaan kehityksen
suunnan. Seuraavana vuonna néet puhkesi toinen
maailmansota, jonka valtavien ihmisuhrien ja ai-
neellisten tuhojen jilkeen seurasi kasvun kulta-ai-
ka”, neljannesvuosisata 1948-1973, jona talouskasvu
oli ennitysnopeaa - Yhdysvalloissa keskiméérin 4,1
ja Suomessa periiti 5,1 prosenttia vuodessa. Taus-
talla olivat mm. jélleenrakennus, ”baby boom” ja
lukuisat innovaatiot, joista monet olivat syntyneet
jo sodan aikana.

75 vuotta myohemmin toinen taloustieteen pro-
fessori Harvardista, Lawrence H. Summers, nosti
esitelmissiin ja kirjoituksissaan sekulaarisen stag-
naation jélleen keskusteluun, myos kansainvilisel-
le tasolle. Hin mainitsi samat syyt télle "uudelle
normaalille” kuin Hansenkin ja kiinnitti huomiota
korkojen painumiseen lidhelle nollatasoa seki sii-
hen, etti palkkojen ja hintojen lasku - siis deflaatio
- vain pahentaisi ongelmaa nykyoloissa, koska se
heikentiisi kokonaiskysyntaa.

Suomessa sekulaarisen stagnaation hypoteesi ei
ole vield kovin tunnettu, mutta meilld on ollut jo
ennen Summersia oma keskustelumme viestonke-
hityksen ja tuottavuuden hidastuvan kasvun vaiku-
tuksista. Ndmé& huolet on tavattu kiteyttd4 julkisen
talouden kestévyysvajeeksi, jolla on perusteltu leik-
kauksia julkisiin menoihin. Viitetéén, ettei meilld
ole uudessa normaalissa varaa entisentasoiseen
hyvinvointivaltioon.

Tam4i suomalainen
leikkauslinja on kui-

» .

tenkin erittdin outo
verrattuna Hansenin
ja Summersin ehdot-
tamaan péinvastai-
seen talousldikkee-
seen, elvytykseen.
Julkisia menoja tulee
lisdtd voimakkaasti
erityisesti infrastruk-
tuuri-investointeihin
ja kaikenlaisiin mui-
hin kohteisiin, jotka
my0s elvyttivit yksityisid investointeja ja kulutus-
kysynt#a.

Hyvi kysymys, jonka jo Hansen esitti, koskee el-
vytyskeinojen riittdvyyttd. Uuden maailmansodan
kaltainen “keino” on viltettéva. Olisiko nyt massiivi-
nen ponnistus ilmaston limpenemisen estimiseksi
riittévd panostus? Enté jattiméiiset viyldinvestoinnit
kuten rata Jidmerelle tai tunneli Tallinnaan? Arviot
niiden hankkeiden suuruusluokista eivit oikein va-
kuuta. Tietysti hyvinvointivaltion laajentamisessa
olisi vield paljon mahdollisuuksia, mutta sitten alet-
taisiin kyselld Hansenin tapaan, olisiko meilld varaa
loputtomaan velkaantumiseen. Joskushan siindkin
tulisi raja vastaan.

Mutta enti jos elvytys maksaisi itse itsensi tai
ainakin keventiisi valtion velkataakkaa? Sehén hel-
pottaisi myos kestidvyysvajetta ja hyvinvointivalti-
on rahoitusta. Tillaisia hyvin uskottavia laskelmia
voidaan tehdd Suomellekin, mutta ovatko paattéjit
valmiita nielemédn ne? Silloinhan olisi my6s tun-
nustettava, etté leikkauslinja vain pahentaa velkaan-
tumista.

Tietenkin menoelvytys yleensi aluksi paisuttaa
velkaa. Tuotot kertyviit vasta vuosien mittaan. Hel-
pottaisi, jos vientimaissammekin ldhdettiisiin el-
vyttimédn, mutta kylld Suomella on edelleen varaa
velkaantuakin. EU:n sdddokset voisivat tosin tulla
vastaan, mutta niitdkin saatetaan keventiai.
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