Uuden talouden kupla tuli ja meni
(Talouseldamé, Puheenvuoro, 6.2.2009)

Markku Saaksjarvi esitti artikkelissaan Talouseldmassé 4/2009 tuoreita ndkokohtia
rahoituskriisistd. Han myos ilmoitti Michael Mandelin siihen sankkaan joukkoon,
jotka ennustivat kriisin oikein.

Mandelin mukaan runsas riskipddoma paisutti uutta taloutta ja nosti odotukset pilviin.
Hén ennakoi, ettd kuplan puhjetessa ajaudutaan lamaan, koska investointien
vahentyessé tuottavuuskasvu hiipuu, mika alentaa varallisuusarvoja ja véhentaa
padédoman tarjontaa.

Kirjan julkaisua edeltdneen puolen vuoden aikana Nasdaq oli menettanyt kolmasosan
maaliskuun 2000 huipustaan ja vuoden 2002 loppuun mennessé jo kolme neljésosaa,
jolloin kuplasta oli jaljelld end& marka laiskda. Mandelin ennustamaa lamaa el
kuitenkaan kuulunut.

Kuten Sadksjarven kirjoitus osoittaa, Mandelin ajatuksista on silti hyotya. Itse pohdin
parhaillaan Saaksjarven esille nostamia kysymyksia Etlan, Tekesin ja Tek-
nologiateollisuuden 100-vuotissaation Suomi globaalissa kilpailussa -hankkeessa.

Mandel tunnisti monia mydhemmin tulehtuvia kipupisteitd, kuten arvopaperistetut
asuntolainat. Hanen analyysissaan kuplan puhaltaneet voimat kayvat toimimaan
vadraan suuntaan yhé kiihtyvasti. Vaikka teknoyritykset ja niita tukeneet
paédomasijoittajat eivat olleetkaan lahtokohtina, tastd on nyt kysymys:

Korkea ja lisdantyvé luottamus, joka toimi globalisaation 6ljyna, kaantyi
epéluottamukseksi ja koneiston hiekaksi; pankkijarjestelman luottoekspansio vaihtui
rahoitusrajoitteiksi. Riskilla ja velalla suuria tuottoja hamunneet huomasivat, etta
vivussa on kaksi paatd. Jos muut vetdytyivat velvoitteistaan, omilla hyvilld aikeilla ei
ollut merkitysta ja dominot kaatuilivat. Ylipaataan talous on kiertokulku — virran
hidastuessa tasokin laskee.

Tietokoneiden ja -verkkojen hyddyntdmiselld oli osansa nykykriisin aiheuttaneiden
rahoitusinstrumenttien luomisessa ja kaupassa. Ne ovat myds osaltaan mahdollistaneet
nykymuotoisen globalisaation, jonka johdosta ongelma on maailmanlaajuinen. Silti
kriisin juuret ovat muualla.

Yksiléiden ahneus ja moraalittomuus yhdistettyna yhteisén osittaiseen ja 16ysaan
valvontaan tekevat kapitalistisesta jarjestelméstéd epédvakaan: merkittavia talouskriiseja
ja -kuplia esiintyy aika ajoin. Lapitunkeva globalisaatio ilman ylikansallisista
hallintaa on edelleen pahentanut tilannetta.

Uuteen talouteen kupla tuli ja meni, eikd se sindnsa vienyt mukanaan vanhaa taloutta.
Paalla on paljon laajempi kapitalismin kriisi — uudella taloudella sindnsé on siin&
korkeintaan sivuosa.
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