Paa vetavan
kateen

ukuisat talousennustajat

- PT etunendssa - ovat koko

tdman vuosikymmenen ajan
kiinnittaneet huomiota Yhdysval-
tain paisuvaan velkaongelmaan.
Niin kotitaloudet, liittovaltio kuin
koko kansantalouskin ovat ndyttaneet lIdhestyvan huolestuttavan nopeasti pis-
tettd, jossa pda tulee vetdvan kateen. Seurauksena olisi taantuma, ellei perati
lama, joka tuntuisi koko maailmantaloudessa.

Vaikka Yhdysvaltain valtiontalouden alijaama onkin saatu yllattdvan nopeasti
alenemaan, on sielld viime vuosina vietetty sellaista velkavetoista asunto- ja kulu-
tusjuhlaa, etta jokin korjausliike oli vdistamaton. Jokseenkin maksukyvyttdomille
asuntolaina-asiakkaille myonnetyt ja sijoittajia varten paketoidut ns. subprime-
luotot ovat aiheuttaneet luottokriisin, jonka seurauksia reaalitaloudelle odotel-
laan pelonsekaisin tuntein.

Pahinta talla hetkelld on se, etteivat luottomarkkinatilastot anna kunnollista in-
formaatiota ongelman laajuuden hahmottamiseksi. Jotkut arvostetut analyyti-
kot ovat kuitenkin vakuuttaneet, ettd kyseessa on varsin rajallinen kriisi suhtees-
sa koko maailman varallisuuteen ja rahoitusmarkkinoihin. Lamaa ei tule.

Taloudellisen kehityksen pitkista aalloista ei ole varsinaisesti vakuuttavaa evi-
denssia. Silti ne ovat kiehtova idea, jota vasten tunnustankin peilaavani usein ny-
kyhetked. 1990-luvun puolivalista alkanut maailmantalouden pitkd nousukausi
saattaisi kestad 2020-luvun alkuun saakka. Senkin aikana toki tulee pienid, ohi-
menevia notkahduksia niin kuin viimeksi koettu Y2K- tai teknologiataantuma.
Nyt alkanut subprime-luottokriisi kuuluisi samaan kaavaan.

Niinpa pitkan aallon pda saattaa tulla vetavan kateen jollakin muulla tavalla.
Mielestani todella vakavasti otettava ehdokas Ioytyy itse luonnosta: se ei loput-
tomiin kesta nykyisenlaista talouskasvua.

Kohtuullisen kelvollisen hypoteesin tulisi vdhintdankin olla evidenssilla ku-
mottavissa. Pitkien aaltojen osalta tdma tarkoittaisi maailmantalouden nykyisen
"kultakauden” paattymista ennen aikojaan.

Palaan asiaan viimeistadn 15 vuoden kuluttua.m
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