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aloustieteen moniottelija, armoi-

tettu teoreetikko ja globalisaa-

tiokriitikoiden idoli, vuoden 2001
talousnobelisti Joseph Stiglitz lyttaa
uusimmassa kirjassaan Freefall ame-
rikkalaisen kapitalismin. Kirja kasittelee
vuoden 2008 talousromahduksen syit3,
reagointia talouskriisiin ja Yhdysvaltain
talouden tulevaisuuden nakymia.

Stiglitzin paateesi on, ettd amerikka-
lainen sadtelemdtdn markkinatalous ei
tuota yhteiskunnallisesti tavoiteltavaa
eikd kestavaa lopputulosta. President-
ti Reaganin kaudesta alkaen markki-
noille annettiin lilkaa valtaa, ja kaikki
kulminoitui Bush nuoremman kauteen
(presidentin, jota Stiglitz aiemmin on
kutsunut Yhdysvaltain historian sur-
keimmaksi), jolla tehdyt virheet syok-
sivat koko maailman lamaan. Obaman
muutokset ovat jaaneet lilan pinnal-
lisiksi, ja mikali sama tahti jatkuu, niin
edessa on vain uusia kriiseja.

Naissa teemoissa Stiglitz on elemen-
tissaan. Han kuuluu niihin taloustietei-
lijoihin, jotka jo vuosia aiemmin varoit-
tivat tulevasta lamasta. Hanen aiempi
teoriatyonsa osoitti, kuinka markkinat
toimivat huonosti silloin, kun infor-
maatio on epatdydellista ja epasym-
metristd. Se tarjoaa vankan perustan
kritisoida Bushin hallinnon aariliberaa-
lia politiikkaa. Ja kritisoinnin Stiglitz to-
dellakin osaa. Joissakin aiemmissa kir-
joissaan (kuten "Globalization and Its
Discontents”) Stiglitzin kritiikki oli osit-
tain perusteetonta, mutta talla kertaa
tdystyrmdys on ihan paikallaan, niin
outoja jotkut ratkaisut ovat esimerkik-
si Bushin kaudella olleet.

Stiglitzin mielipiteet laman syista
ovat melko tavanomaisia. Asuntoluot-
tomarkkinoiden holtittomat kdytannot
ja riskin perusteeton aliarviointi asun-
tolainojen arvopaperistumisen mydo-
td synnyttivat perustan asuntokuplal-

le. Yhdysvaltain keskuspankin, Fedin,
liian 16yha rahapolitiikka ja sen halut-
tomuus sadnnelld pankkitoimintaa an-
toivat mahdollisuuden kuplan paisumi-
selle. Yhdysvaltain talouden krooninen
vaje (johon yhdistyi Kiinan ja joidenkin
muiden maiden vaihtotaseen ylijaa-
mat) pitivat ylla kestamattomaan kulu-
tukseen pohjautuvaa kasvua USA:ssa.
Ja kun romahdus alkoi, Bushin hallin-
non haparoivat otteet syoksivat mark-
kinat lisdpaniikkiin.

Paavastuun reagoinnista kriisiin
kantaa kuitenkin Obaman hallinto.Tii-
miin valittiin liian tiiviissa yhteyksissa
aiempaan politiikkaan ja rahamarkki-
noihin olleita ihmisia, jotka eivat ole
uskaltaneet tehdd riittdvan radikaa-
leja ratkaisuja. Taloutta koetetaan ko-
hentaa varovaisilla reformeilla, kun se,
mitd todella tarvittaisiin, olisi selkea
visio perustavimmista talouden ra-
kennemuutoksista.

Talouden elvytyspaketti jai Stiglit-
zin mielesta liian pieneksi, kun ottaa
huomioon, kuinka paljon ty6ttomyys
kasvoi ja vapautti kapasiteettia. Elvy-
tys perustui liikaa veronkevennyksiin
ja siten kulutuksen ruokkimiseen, kun
paapanostukset olisi pitdnyt kohden-
taa investointeihin, erityisesti julkisen
sektorin jdlkeenjaaneen infrastruk-
tuurin kohentamiseen. Liittovaltio ei
myo6skdan tukenut riittavasti osaval-
tioita, jolloin niiden tekemat leikka-
ukset heikensivat elvytyksen tehoa.
Kaikki tdma osuu, huvittavaa kyll3, tas-
malleen yhteen sen kanssa, miten me
PT:ssé olemme kritisoineet Suomen
elvytyspolitiikkaa.

Leijonanosan kirjasta Stiglitz suun-
taa amerikkalaisen asuntorahoituksen
ja pankkitoiminnan kummallisuuksiin.
Han tuo esiin hiuksia nostattavia yksi-
tyiskohtia asuntoluototuksesta. Luo-
tonottajille uskoteltiin, ettd heidan
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kuukausierénsa voi jopa alittaa pelkdn
korkojen osuuden: kun asuntojen hinnat
vain nousevat, lainasumman voi paivit-
taa ylospain ja siind samassa saada vield
vahan lisarahaa vaikkapa uuteen autoon.
Osa lainoista myodnnettiin myds ilman
minkdanlaista todistusta tuloista, joskus
jopa kannustettiin yliarvioimaan tulonsa
- nain kdvi niin sanottujen liar loansien
eli valehtelijoiden lainojen kohdalla.
Samanaikaisesti kun rahoitussektori
kehuskeli naillda "innovaatioillaan” — Sti-
glitz kayttaa johdonmukaisesti lainaus-
merkkeja kuvatessaan ndiden tuottei-
den "etuja” - se ei kyennyt kehittdmaan
kuluttajia todellisuudessa hyddyttavia
ratkaisuja. Nykytilanteeseen Stiglitz esit-
taa mielenkiintoisen ajatuksen siitd, etta
asuntomarkkinoilla pakkohuutokauppo-
jen sijasta otettaisiin kdyttdon asunnon-
haltijan eradnlainen konkurssimenettely
(amerikkalaisen konkurssilainsaadannon
kuuluisa Chapter 11): velkaa leikattaisiin,
asunto jdisi omistajalleen, mutta mah-
mydhemman
kuittaisivat velkojat.
Kovimmin Stiglitz moukaroi
pankkeja. Rahoitusmarkkinoiden osuus
koko taloudesta nousi paljon yli sen, mi-

dollisen arvonnousun

suuria

ta reaalitalouden toimivuus todella edel-
lyttdisi. Bush ja Fed luottivat markkinoi-
den omaan regulaatioon, ilman ettd
kukaan ymmadrsi, ettei yksittdisen pan-
kin kannata kantaa vastuuta systeemi-
riskistd. Kannustimet olivat aivan pie-
lessd, suosien hillitdnta riskinottoa, eika
niita ole ainakaan parantanut pankkien
pelastusohjelma, joka tehtiin rahamark-
kinoita miellyttavalla tavalla ilman, etta
osakkeenomistajat olisivat valttamatta
joutuneet kantamaan oman vastuun-
sa. Uskomatonta on myos se, ettd esi-
merkiksi johtajat Fedin New Yorkin alue-
konttoriin, jolla oli suuri vastuu pankkien
pelastamisessa, valitsee paikallinen liike-
elama, pankit mukaan luettuna.

Ennen kuin kaikkia pankkeja pelaste-
taan, olisi tullut miettia sitd, mihin rahoi-
tusmarkkinoita halutaan ohjata. Nyt sek-
torille on hakeutunut aivan liian paljon
fiksuja nuoria ihmisid, joiden olisi pita-
nyt olla jossain jarkevdssa yhteiskuntaa
aidosti palvelevassa tydssa. Jos pankit
ovat lilan suuria ettd niiden voisi antaa
kaatua, looginen johtopdatds tdsta on,
ettd silloin ne ovat liian suuria.

Stiglitz lopettaa kirjansa amerikkalai-
sen eldmantyylin pohdintaan. Han ker-

too, kuinka hdnen ditinsa opetti, ettd raha
ei pelkdstaan ole tarkedd, ja ettd aivo-
jaan pitaa kayttaa, mutta ei tulojen mak-
simointiin, vaan yhteisen hyvéan palveluk-
seen. Stiglitzin mukaan amerikkalaisissa
arvoissa on eksytty ndista periaatteista lii-
an kauas, liiaksi individualismiin ja mate-
rialismiin. Johtajat vaittavat, ettad he eivat
tee parastaan ilman jattimaisia tulospalk-
kioita, kun pelkka erittdin hyva kuukausi-
palkka ei muka riita. Vauraus kasvoi, mut-
ta ty6tunnit vain kasvoivat. Vapaa-ajan
ajatellaan kuitenkin yleensa olevan hyo-
dyke siind missa muutkin:sita halutaan li-
saa, kun tulot kasvavat.

Stiglitz ei kannata sosialismia — han itse
asiassa kirjoittaa pelkadvansd, ettd monet
kehittyvat maat liikkuvat liikaa saéntelyn
suuntaan vastalauseena vapaan amerik-
kalaismallin aiempaan tuputukseen. Han
selvasti sympatisoi eurooppalaisia rat-
kaisuja julkisen sektorin oikeasta roolis-
ta taloudessa. Pohjoismaisen mallin kan-
nattajan on tdhan helppo yhtyd, mutta
jos pelkkaa talouskehitysta katsoo BKT:n
kasvun kautta, Yhdysvaltain talouden kyl-
Ia ennustetaan nyt nousevan Eurooppaa
nopeammin. Aiempi kulutuskeskeinen
malli ei Stiglitzin mukaan voi olla ympa-
riston kannalta kestava, joten pelkka ta-
louteen tuijottaminen ei yksinkertaisesti
onnistu. Siindkin mielessa muutosta tarvi-
taan, ja Stiglitz on tehnyt mainion palve-
luksen kokoamalla ongelmat ja osan nii-
den ratkaisumalleistakin yhteen.m
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