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Paaomaliikkeiden seuraukset ja niiden hallinta’

JoHDANTO

Suomalainen keskustelu ja kampanjointi Tobinin
veron puolesta alkoi alkusyksystd 1998. Samaan
aikaan perustettiin my6s kansainvilinen AT-
TAC (Association pour une Taxe sur les Transac-
tions financiéres pour I’Aide aux Citoyens). Ajan-
kohta ei ole sattuma. Monet olivat viimeistdan
1990-luvun kuluessa havahtuneet huomaamaan
rahoitusmarkkinoiden kasvaneen rakenteellisen
vallan; Aasian kriisi heratti ihmiset toimimaan.

Syksylla 1998 sovittiin, ettd Kepan ja NIGDin
tavoitteena on nostaa Tobinin vero maaliskuun
1999 eduskuntavaalien teemaksi ja uuden hal-
lituksen ohjelmaan. Kepa jarjesti keskustelu-
tilaisuuksia ja kampanjoi asiasta?; NIGD’in
tutkimusraportti “The Tobin Tax: How to Make
It Real” julkaistiin eduskuntavaalien alla ja sai
aikaan julkista keskustelua asiasta.

Hallitusohjelmaan tulikin maininta, ettd finans-
simarkkinoiden vakautta lisdavid toimia tulee
tutkia. Valtionvarainministerio paatti 31.8.2000
tilata selvityksen niistd toimenpiteistd, jotka
edistavit kansainvilisten padomanliikkeiden va-
kautta ja hdiriotontd toimintaa. Selvitys pyy-
dettiin asiantuntijaryhmalta, johon kutsuttiin
puheenjohtajaksi valtiotieteen tohtori Antti Su-
vanto Suomen Pankista sek jaseniksi professori
Tom Berglund Svenska handelshogskolanista,
Ph.D. Anne Mikkola Helsingin yliopistosta ja
akatemiaprofessori Seppo Honkapohja Helsin-
gin yliopistosta.

Kaikissa maissa valtionvarainministeriot ja
keskuspankit ovat ldhelld globaalien finans-
simarkkinoiden hallintamekanismeja - ja

edustavat oikeaoppista tulkintaa kapitalistisen
markkinatalouden toiminnasta.* Kun VM tilasi
selvityksen, jonka puheenjohtaja on keskus-
pankista, ]a jonka ndkokulma on “talous-
tieteellinen”, oli jo etukiteen epdiltavissa, etta
selvityksen johtopéiéitéksenéi on, ettd vapaat
rahoitusmarkkinat ovat kaikille hyodyllisia
(muutamin varauksin). Asiantuntijaryhmi ei
tuottanut tdssd suhteessa suuria ylldtyksia.
Vaikka perusteluissa on myOs omaperaisia
nikemyksid, noudattelee asiantuntijaryhmin
johtopaatokset hyvin tarkkaan IMF:n ja Financial
Stability Forumin suosituksia.s

“Kansainvilisilli pddomanliikkeilld on positii-
vinen merkitys taloudellisen toiminnan tehok-
kuudelle ja taloudelliselle kehitykselle.” Tobinin
veroa ei tarvita, ja rahoitusmarkkinoiden kont-
rolli ja sditely on yleisesti ottaen tarpeetonta.
Kriisiolosuhteissa jotkut konrollin muodot voi-
vat ehka toimia viliaikaisina toimenpiteind, mut-
ta pidemmalla tahtdimelld niistd on vain haittaa.
Oikeaoppisen taloustieteen keskeinen teesi tois-
tetaan raportissa monta kertaa:

Finanssikriiseilta ja niihin liittyviltd mahdollises-
ti liiallisilta padoman liikkeiltd voidaan parhaiten
suojautua kestidvilld talouspolitiikalla, vahvista-
malla rahoitusjarjestelmad ja pankkien riskin-
oton ja vakavaraisuuden valvontaa seka pitamalla
huolta siita, ettd valittu valuuttakurssijarjestelma
on yhteensopiva vapaiden pddomanliikkeiden
kanssa.

Pyrin tdssd uudessa selvityksessd osoittamaan,
ettd asiantuntijaryhmin selvityksen (ARS)
johtopaatokset pohjautuvat lujaan uskoon siita,
ettd oikeaoppinen taloustiede on oikeassa. Luja
usko ilman hyvid perusteita on ongelmallinen
lihtokohta poliittisille suosituksille.
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ARS:n sisillollinen analyysi on varsin heikkoa.
Enemman kuin teoreettiselle tai empiiriselle tut-
kimukselle, se perustuu retorisille siirroille, jotka
eivit ole patevia. Todistamisen taakka siirretdan
kriitikoiden hartioille. Ratkaisevissa kohdissa
nojataan perusteettomiin mielipiteisiin, vasta-
puolen leimaamiseen tai kehdpaitelmiin. Taus-
talla on myo6s teoria maailmanhistoriasta, jonka
mukaan kaikki muutokset kohti uusliberaalia
globaalia taloutta ovat olleet vdistimattomia ja
positiivisia.

Tamain selvityksen ensimmaisessd osassa erittelen
ARS:n argumentaatiota ja sen heikkouksia. Toi-
sessa osassa tiivistian tirkeimmait perusteet Tobi-
nin veron ja sita tukevien siditelytoimenpiteiden
puolesta.

I. TALOUSTIETEILI]OIDEN RETORIIKKA

Monet taloustieteilijat uskovat, ettd heidan
teorioillaan on samanlainen asema kuin
luonnontieteellisilli teorioilla. Se ei ole totta.
Taloustiede tarkastelee sosiaalista toimintaa ja
yhteiskunnallisia suhteita® ja sen suositukset
ovat kiistanalaisia ja normatiivisia’. Ongelmat
syntyvit, kun oikeaoppinen talousteoria
kddnnetadan kdytannon politiikaksi. Poliittisten
suositusten alta paljastuu uusliberalistinen visio
“vapaasta kapitalistisesta markkinataloudesta”.
Tamin vision mukaan kapitalistisen markkina-
talouden rakenteisiin ja mekanismeihin on syyta
olla pahemmin puuttumatta, muuten vaaranne-
taan kokonaishyvinvoinnin kasvu. Oikeaoppinen
talousteoria puolustaa niiden toimintavapautta,
joilla on mitd investoida tai sijoittaa. Siksi
pddomia ja tuotantoa kontrolloivat tahot
mielellaan tukevat tillaista taloustiedettd. Vah-
vistaakseen taloustieteen arvovaltaa Ruotsin
keskuspankki keksi 1960-luvulla, ettd myos ta-
loustieteille pitdd vuosittain myontdd “Nobelin
palkinto”.

Kun taloustieteilijit pyydetddn esiintymdin ta-
louden asiantuntijoina, he joutuvat esittimain
kdytannollis-poliittisia argumentteja. ARS on
esimerkki siitd, miten heikolla pohjalla nima
kdytannollis- polnttlset argumentit helposti ovat.
Ilman oikeaoppisen teorian tuomaa lujaa uskoa
“vapaaseen kapitalistiseen markkinatalouteen”,
ARSin ennakkoluulot, leimaaminen, kehi
pdatelmait ja historiaa yksinkertaistavat teoriat
tuskin voisivat menna lapi asiantuntevana suosi-
tuksena.

1.1. Taipumus siirtii todistamisen taakka

Yleinen sdanto keskustelussa on, ettd todistami-
sen taakka on silld, joka esittda viitteen.® ARS
kuitenkin pyrkii siirtamaan todistamisen taakan
niille, jotka ovat eri mieltd kuin asiantuntijaryhma
itse. “Vaikka epavakaus on aito huolenaihe,
ylla esitetyt vaitteet eivat valttamatta pida paik-
kaansa. On nimittdin vaikea osoittaa, ettd juuri
paaomanliikkeet aiheuttaisivat nima ongelmat.”
Tai: “Vaikka edellisen kaltaista likindkoista
kdyttdytymistd esiintyykin, mitddn varmuutta ei
ole siita, ettd se olisi dominoiva piirre valuutta-
markkinoilla tai ettd sen merkitys olisi suurempi
kuin perustekijoitd koskevan uuden informaa-
tion vaikutus.” Edelleen: “Ei kuitenkaan voida
esittdd todistusaineistoa, ettd dollarin kurssin pi-
tempiaikainen vahvistuminen olisi jaljitettavissa
lyhytaikaisiin spekulatiivisiin padomanliikkeisiin
tai jonkinlaiseen laumakayttaytymiseen.”

Asiantuntijaryhman mielestd on riittdvd argu-
mentti, ettd on “vaikea osoittaa”, etta oikeaop-
pinen teoria voisi olla vairdssi tai ettd “ei ole
mitdan varmuutta” siitd, ettd spekulatiivinen toi-
minta dominoi rahoitusmarkkinoilla.

1.2. Nojaaminen perusteettomiin mielipiteisiin

Siirtamalla todistamisen taakan muille, voi
asiantuntijaryhmi esittia omat perusteettomat
mielipiteensa ja ennakkoluulonsa totuutena kun-
nes toisin osoitetaan. Helposti ja nopeasti myos
hypdtdan epiavarmuudesta varmuuteen ilman
mitadn todisteita. Ensin viitetian, ettd ei ole
mitddn varmuutta, ettd lyhytjanteinen spekulaa-
tio dominoisi markkinoilta. Sitten todetaan, etta
on “makuasia, kutsuuko tallaista kayttaytymista
suojautumiseksi vai spekulaatioksi”. Vain vihan
myOhemmin kuitenkin vditetdan itsestdan selvana
tosiasiana, etta

Nikemys, jonka mukaan valuutansiirtovero
pienentaisi valuuttakurssien vaihtelua kelluvien-
kin kurssien oloissa, saattaa perustua siihen, etta
valuuttakaupan suuren volyymin ja transaktioi-
den (mukaan luettuna termiinit ja swapit) lyhyen
maturiteetin on tulkittu heijastavan nimenomaan
spekulatiivisia pddomanliikkeitd, mikd ei pida
paikkaansa. Suureksi osaksi kysymys on suoja-
us- ja kateoperaatiosta seka erilaisista maksuval-
miuden hallintaan liittyvista transaktioista.

Asiantuntijaryhma siis paattelee, ettd koska val-
litsee suuri epavarmuus ja tulkinnallisuus, ja
koska kriitikot eivat ole heidan mielestdaan osoit-
taneet, ettd oikeaoppinen taloustiede on vaarassa,
on se kaikissa olennaisissa suhteissa oikeassa.
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ARS’n lihtokohta — ja samalla keskeinen teesi —
on, ettd padomaliikkeilld on enimmakseen vain
hyvintahtoisia motiiveja ja myonteisid vaikutuk-
sia. Kehitysmaissa "paaomanliikkeet voivat myos
panna vauhtia kotimaisten rahoitusmarkkinoiden
kehitykselle tavalla, joka edistid kotimaista
saastamista ja niiden mobilisoimista investointien
rahoittamiseksi.” Ja he jatkavat toteamalla, etta
“ei nimittdin ole harvinaista, ettd kehitysmaiden
kansalaisten vihaiset saastot sijoitetaan kultaan
ja jalokiviin tai sailytetdan laiskana patjan alla.”

Tamad on enemmain ennakkoluulo kuin viite
asianmukaisessa  tutkimuksessa. Esimerkiksi
Pohjoismaissa 1980-luvulla tai Aasiassa ja
Latinalaisessa Amerikassa 1990-luvulla paa-
omaliikkeiden vapauttaminen on johtanut moni-
naisiin yhdistelmiin tyypillisid ongelmien ldhteita:
kulutusbuumi; kupla kiinteisto- ja osakemark-
kinoilla; kotimaisen sdastimisasteen lasku;
pddomapako, kun rikkaat vievit rahojaan Yh-
dysvaltoihin, Sveitsiin ja veroparatiiseihin; ja yk-
sityisen sektorin nopea velkaantuminen (usein
lyhyelld maturiteetilla).” Seurauksena on ollut
sarja kriiseja.

1.3. Taipumus leimaamiseen

On vakava virhepaditelma esittda viite tai
nakokohta epatodeksi siksi, ettd sen esittdja
on esimerkiksi mustalainen tai homo tai
eldintensuojelija tai fasisiti tai kommunisti tai
kuka tahansa sellainen, jonka mielipiteet ovat
yleisesti ottaen epdilyttavid (suhteessa johonkin
annettuun yleis6on). Tieteen filosofiassa tillaista
leimaamista kutsutaan ad hominem virhe-
pddttelyksi. Siind samaistetaan argumentti ja
argumentin esittdjd, jonka luonteesta tehddin
hyvin vahvoja negatiivisia oletuksia.'

ARS nojaa tihdn virhepditelmaian monessa koh-
din. Varsinkin jos joku edustaa “mennytta aikaa”
tai jos hdnet voidaan liittdd Keynesin nimeen,
antaa asiantuntijaryhmad ymmartaa, etta viite ei
voi olla tosi. Monessa lauseessa lukee “aikaisem-
pina vuosikymmenind...” tai “kukaan ei endi
nykydian kannata...”. Vililli argumentaatio on
vihjailevampaa: “Tobinin tuore raha-, luotto-
ja padomamarkkinoita kasitteleva klr]a paljas-
taa, ettd Tobinin ehdotus valuutansiirtoverosta
nojautuu itse asiassa Jobhn Maynard Keynesin
nikemykseen osakemarkkinoista kauneuskilpai-
luna: sijoittajat yrittavat arvata, miten muut sijoit-
tajat kdyttdytyvat ja muodostavat odotuksensa
sen perusteella.”

1.4. Taipumus kehiipéitelmiin

ARSin kauaskantoisin kehapaatelma liittyy sen
keskeiseen viitteeseen, etta Tobinin vero voi ol-
la tehokas vain jos valuuttakurssit ovat kiinteita.
Kuitenkaan “valuutansiirtoveron kayttoonottoa
ei voi perustella rahapolititkan itsendisyydella
ainakaan kiinteiden valuuttakurssien oloissa”.
Samalla ARSissa todetaan, ettd kiinnitettyjen
kurssien oloissa “juuri yhdensuuntaisen muu-
toksen mahdollisuus houkuttelee spekulatiivisia
pddomanliikkeitd”. Ainoa realistinen toteutta-
mistapa esitetddn ndin ollen myos tehottomana
ja riskialttiina.

Viitteelle, ettd tehokas Tobinin vero edellyttaisi
kiinteat kurssit, ei kuitenkaan ole olemassa
mitddn perusteita. Se on asiantuntijaryhmain
oma keksinto. Tobinin vero on suunniteltu ni-
menomaan kelluvien valuuttakurssien hallitse-
miseksi, vastauksena siihen tilanteeseen, minka
Bretton Woods-jarjestelman purkaminen sai ai-
kaan 1970-luvun alussa. Tobin itse piti kelluvia
kursseja hyvand (tosin vain toiseksi parhaana
ratkaisuna, niin kauan kuin maailmaan ei ole
mahdollista perustaa yhtd maailmanrahaa ja
—keskuspankkia), mutta esitti, ettd pidongelma
on lyhytaikaisten pddomavirtojen suuruus ja
nopeus. Hallitusten on hyvin vaikea sopeutua
nathin virtoihin ilman suuria kustannuksia ta-
louden ja hyvinvoinnin muilla alueilla.

Vaikka Tobinin vero on tehokas pitimdin ai-
soissa usein toistuvia transaktioita, se ei estd
kertaluonteista spekulaatiota, jos markkinoilla
vallitsee riittdvan vahvoja devalvoitumisodotuk-
sia. Siksi monet tutkijat, poliitikot ja globaalin
kansalaisyhteiskunnan edustajat ovatkin siirty-
neet kannattamaan Spahnin esittimaa muunnel-
maa Tobinin verosta," jossa yksinkertainen vero
on korvattu kaksitasoisella verolla. Spahnin ver-
siossa vero on normaalisti pieni. Jos kysynnan ja
tarjonnan mukaan vahittdin liukuvista kurssi-
tavoitteista poiketaan, kasvaa vero automaatti-
sesti moninkertaiseksi. Tallainen kaksitasoinen
vero kykenee helposti estaimaan spekuloinnin de-
valvoitumis-odotuksilla. Lisiavero voi olla niin
korkea, ettd kaikki spekulatiiviset, tuulentuomat
voitot menevit verottajalle.

Usein esitetdan, ettd jos ehdotettu reformi ei
toimi tdydellisesti, sitd ei kannata edes yrittaa.
Tahian vetoaa myos ARS vastustaessaan To-
binin veroa. Miarittelemalld vaihtoehdot tar-
peeksi kapeasti, poissulkevasti ja kehamaisesti,
voidaan esittaa, ettd kaikki yritykset reformoida
jarjestelmaa ovat lopultakin turhia. Ei ihme, et-
tei ARS edes mainitse Spahnin ehdotusta.
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1.5. Uusliberalistinen teoria maailmanhistoriasta

Taloustieteilijoilld on takanaan vankka ja vaa-
tiva koulutus soveltavassa matematiikassa ja
tilastotieteessa. Heiddn oppineisuutensa on
kuitenkin heikompaa historian, yhteiskuntatie-
teiden ja filosofian alueilla. Siksi “taloustie-
teellisen nikokulman” sisalla on helppo sortua
sellaisiin virhepaatelmiin ja yksinkertaistaviin
nakemyksiin, jotka muille yhteiskuntatieteilijoille
eivit olisi sallittuja edes perusopintotasolla.

Ehka kauaskantoisin esimerkki tasta on uuslibe-
ralistinen teoria maailmanhistoriasta. Missdan
sitd el esitetd suoraan, mutta se oletetaan monis-
sa kohdin. Tama teoria jakaa maailmanhistorian
kahteen vaiheeseen, menneeseen ja nykyaikai-
seen. Ennen oli sddtelyd ja keynesildisyytta.
Nykyaan saatelystd ollaan luovuttu ja siirrytty
“modernimpiin” talousteorioihin (monetarismi,
rationaalisten odotusten teoriat, uudet mate-
maattiset tavat esittdd uusklassinen teoria jne.).
Lisaksi uusliberalistinen historian filosofia olet-
taa kolme asiaa. Ensinnidkin kaikki muutokset
ovat olleet vaistaimattomia tai “luonnollisia”. Toi-
seksi nima muutokset ovat myos muutoksia koh-
ti parempaa. Ja kolmas oletus on, ettd mitdan
muita vaihtoehtoja ei ole.

Tama “teoria” maailmanhistoriasta on myos se
perusta, joka selittdd taipumuksen leimaamiseen.
Jos uskotaan vankasti uusliberalistiseen visioon,
on myos helppo jaotella erilaiset nikemykset teo-
rian mukaan: menneen ajan nakemykset vs. ny-
kyaikaiset nakemykset.

2. ARGUMENTIT TOBININ VERON PUOLESTA

Selvitykseni tdssd osassa esitin — hyvin lyhyesti —
todistusaineistoa oikeaoppista talousnakemysta
vastaan. Samalla tiivistin tarkeimmat perusteet
Tobinin veron ja sitd tukevien saitelytoi-
menpiteiden puolesta. Kaikki hyvit perusteet
eivit mahdu “taloustieteellisen nakokulman”
sisdlle. Siksi on tarpeen laajentaa normatiivista
keskustelua koskemaan myos oikeudenmukai-
suutta, demokratiaa ja vapautta.

2.1.Todistusaineisto

Keskeinen kiista koskee sitd, onko ammattisi-
joittajien toiminta likinakoistad ja ailahtelevaista
(keinottelua, jonka tavoitteena on hy6tyi lyhyen
aikavilin kurssivaihteluista riippumatta siitd,
mihin ne perustuvat) vai vakauttavaa (31101tta—

mista ohjaa oikeat arviot markkinoiden pitkan
aikavilin tasapainosta).

Miten voitaisiin saada selville, onko “likinakoinen
kayttaytyminen” dominoiva piirre valuuttamark-
kinoilla vai onko “perustekijoita koskevan uuden
informaation vaikutus” suurempi? Periaatteessa
on kolme tapaa. Ensinnidkin voidaan yrittaa
arvioida sitd, kuinka uskottavia kummankin
nakemyksen taustaoletukset ovat. Toiseksi voi-
daan menna rahoitusmarkkinoille ja selvittaa
kokemusperiisesti, miten sielld toimitaan. Ja vii-
mein voidaan myos yrittda vetdad johtopaatoksia
sellaisista historiallisista episodeista, joiden taus-
tat ja kulku tunnetaan hyvin.

Oikeaoppisen talousteorian ydin on oletuksessa,
ettd ne jotka kontrolloivat padomia ja tuotantoa,
ovat vahvassa mielessd rationaalisia ja reagoivat
siksi kaikkiin signaaleihin oikein.? Tami takaa
markkinamekanismien taydellisen toiminnan ja
johtaa kaikkien kannalta optimaalisen lopputulok-
seen.”” Mita tama vahva rationaalisuus edellyttaa?
Se edellyttia, etta talous on litkkeenjohtajille ja si-
joittajille taysin lapinakyva, etta he tuntevat talou-
den kaikki olennaiset mekanismit. Se edellyttaa
myo0s, ettd he osaavat ennustaa tulevaisuutta.* Fi-
nanssimarkkinoilla lisdoletus on, ettd sijoittajat
perustavat toimintansa sijoituskohteiden oikein
arvioituihin tuotto-odotuksiin, ei rahoitusmark-
kinoiden hintakehitykseen sininsi. Toisin sanoen
sijoittajat  osaavat laskea “perustekijoiden
madrittamat oikeat arvot” oikein ja myo6s toimi-
vat ndiden oikeiden laskelmien varassa.

Ovatko nidmad oletukset missdan jarkevassa
mielessd realistisia? Tiedamme, etta liikkeen-
johtajien ja sijoittajien niakemykset poikkeavat
selvasti toisistaan. Itse asiassa rahoitusmarkki-
noilla ei tapahtuisi paljonkaan vaihtoa ilman
ristiriitaisia arvioita. Kuka sijoittaja suostuisi
myymain valuuttaa tai arvopapereita, jos uskoisi
niiden hinnan nopeasti nousevan ja tietdisi osaa-
vansa ennustaa? Kaupankdynti ja finanssi-inno-
vaatiot perustuvat nimenomaan epavarmuuteen,
ristiriitaisiin arvioihin, ja siihen, ettd epa-
varmuuden vallitessa nykyisyyttd arvostetaan
lahitulevaisuuttakin ~ enemman.” Tiedimme
myos, ettd tulevaisuuden ennustaminen on mah-
dotonta. Se ei ole ainoastaan kaytinnossd mah-
dotonta, vaan myoskin teoreettisesti mahdotonta,
koska kaikki jarjestelmit ovat avoimia, ja koska
ennustavat mallit voivat itse osallistua markki-
natodellisuuden muokkaamiseen.

Jos epavarmuus, riskit ja ristiriitaiset arviot ovat
pelin henki, onko jarkevaa olettaa, ettd sijoit-
tajat perustavat toimintansa sijoituskohteiden —
esimerkiksi Nokian tai Soneran tai Thaimaan —
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oikein arvioituihin tuotto-odotuksiin, ei rahoitus-
markkinoiden hintakehitykseen sindnsa? Vai on-
ko realistisempaa olettaa, ettd osakemarkkinat
toimivat kuin iltapdividlehden kauneuskilpailu:
sjjoittajat yrittavat arvata, miten muut sijoittajat
kayttaytyvat ja muodostavat odotuksensa sen
perusteella? Tallaisessa kauneuskilpailussa ky-
symys “oikeasta kauneudesta” nayttelee vain
epasuoraa roolia.

Voidaan my6s menni rahoitusmarkkinoille ja
selvittaa, miten sielld kdytannOssid toimitaan.
Keynes perusti kauneuskilpailumetaforansa osit-
tain omiin kokemuksiinsa Lontoon ja New
Yorkin arvopaperimarkkinoilla. Hin oli aktiivi-
nen sijoittaja, joka menetti omaisuutensa 1929
romahduksessa, mutta rakensi sen uudelleen
1930-luvulla. Hiinen mukaansa “spekulaatio hal-
litsee aktiviteetteja New Yorkissa™. Tadssa suh-
teessa ei ndytd tapahtuneen suuria muutoksia.
Suuri joukko sijoitusfirmojen historioita® ja toi-
mijoiden muistelmia  sekd sosiologien analyyse-
ja viittaa siihen, ettd sama patee 1970-luvulla
uudelleen nousseisiin globaaleihin rahoitusmark-
kinoihin.

Omien kokemustensa pohjalta Keynes esitti
myos, ettd koska tulevaisuutta ei vol ennustaa,
ja koska rahoitusmarkkinat ovat hyvin likvideja
— kuka tahansa voi vetda rahansa pois milla
tahansa hetkelldi — ainoa tapa toimia ratio-
naalisesti on olettaa, ettd markkinat toimivat
kuin iltapaivilehden kauneuskilpailu. Tilanne
ndyttda olennaisissa suhteissa samanlaiselta myos
2000-luvun alussa.

Viimein voidaan myos yrittdd vetdd johto-
pdatoksid sellaisista historiallisista episodeista,
joiden taustat ja kulku tunnetaan hyvin. ARS
on tdssd suhteessa mielenkiintoinen. Samalla
kun se esittdd, etta likindkoinen toiminta ja
spekulaatio ei hallitse aktiviteetteja rahoitus-
markkinoilla, vaittaa se, etta spekulaatio uhkaa
kaikkia pyrkimyksida sidadella markkinoita.
“Valuuttakriisissd valuutta joutuu spekulatiivisen
hyokkayksen kohteeksi.” ARS esittelee monia
historiallisia valuuttakriiseja esimerkkinad tasta.
Lidkkeeksi ARS esittaa kelluvia kursseja ja
“kestdviad talouspolitiikkaa” eli uusliberalistista
kurinalaisuutta.

Kuvio 1: Rahoituskriisien kumulatiivinen vaikutus tuotantoon

Cost of Crisis in Lost Qutput Relative to Trend

20

18

17.6

16

13.6

121

10.2

7.9

Percentage

Currency Crash

Banking Crisis

Currency and Banking
Crisis

Léihde: IMF 1998, 79.

O Industrial Countries @ Emerging Markets

7



Heikki PATOMAKI: VAPAUS VEROTTAA - VASTASELVITYS PAAOMALIIKKEIDEN SEURAUKSISTA JA NIIDEN HALLINNASTA

KEPA

Vaihtoehtona voisi olla myontad, ettd spekula-
tiivinen toiminta hallitsee aktiviteetteja rahoitus-
markkinoilla, ja tehda asialle jotain.

2.2. Vakaus ja tehokkuus

Valuutanvaihtoevero on tarkein niista uudistuseh-
dotuksista, jotka ovat nousseet esille 1990-luvun
keskusteluissa. Ensimmainen perustelu Tobinin
verolle on, ettd se lisad markkinoiden vakautta
ja taloudellista tehokkuutta. Lyhytaikaisilla
padomaliikkeilld on kauaskantoisia sosio-ekono-
misia vaikutuksia.

(kts. kuvio 1)

Voimakkain vaikutus on tietenkin silloin kun
on pakko sopeutua kriisien seurauksiin. IMF:n
tutkimuksen mukaan yhdistetty pankki- ja
valuuttakriisi on teollisuusmaissa aiheuttanut
keskimaarin 17.6%:n kumulatiivisen tuotannon
menetyksen. Tdhdn on liittynyt aina ty6t-
tomyyden kasvua, koyhyyden lisiantymista ja
erilaisten sosiaalisten ongelmien kasvua. Kehitys-
maissa sosiaaliset vaikutukset ovat yleensa radi-
kaalimpia.

My6s normaalioloissa sopeutuminen aiheuttaa
kustannuksia. Korkotason asettaminen — ja ylei-
semmin rahapolitiikka — on ainakin osin alisteis-
ta rahoitusmarkkinoiden sisiiselle kehitykselle,
sen sijaan, ettd rahapolitiikalla pyrlttalsnn vai-
kuttamaan tuotannollisiin investointeihin. “Kun
maan padoman kehityksesta tulee kasinotoimin-
nan sivutuote, asiat hoidetaan todennikoisesti
varsin huonosti.™

Rahoitusmarkkinoiden vylivalta johtaa voima-
varojen tehottomaan kohdentumiseen myos
muuten. Yha suurempi osa niukoista voima-
varoista siirretdan rahoitusmarkkinatoimintaan.
Porssihait saavat yrityksia kontrolliinsa, vaikka
heilld ei ole hajuakaan niiden liiketoiminnasta.
Ja kurinalainen uusliberaali talouspolitiikka ja
valtioiden saastotoimet johtavat siihen, etta glo-
baali kokonaiskysynta pienenee. Deflaatiosta on
tullut yha vakavampi ongelma. Vaikka asiasta ei
olekaan systemaattista tutkimustietoa, nayttaa
siltd, ettd globaalien rahoitusmarkkinoiden kas-
vava valta on ainakin osasyyna globaalin ta-
loudellisen kasvun surkastumiseen. 1960-luvun
jalkeen maailmantalous on nayttinyt kasvavan
jokaisena vuosikymmenenia hitaammin kuin
edellisend vuosikymmenena.?

Tobinin  vero  vakauttaa ja  pienentada
valuuttamarkkinoita, viahentdd lyhytjanteistd
poikkikansallista sijoitustoimintaa ja siten rahoi-

tusmarkkinoiden valtaa yli tuotannollisen toi-
minnan ja valtioiden talouspolitiikan.

Spahnin kaksitasoinen vero vakauttaa parem-
min kuin yksinkertainen transaktiovero. Molem-
pia voidaan tukea siditelytoimenpiteilld, jotka
rajoittavat rahoitusinnovaatioita ja spekulatiivi-
sia mahdollisuuksia.

2.3. Kansallisen talouspolitiikan autonomia

Tobinin mukaan valuutanvaihtoveron keskeinen
tavoite on lisatd kansallisen talouspolititkan au-
tonomiaa. Tobinin mielessi on ennen kaikkea
korkotason sditely. Koska kansalliset taloudet
kehittyvat myos globalisoituneessa maailmassa
eri tavoin, pitdad valtioiden talouspolitiikassa ol-
la riittavasti liikkumavapautta. Pidoman “super-
tehokas” liikkuminen maasta toiseen rajoittaa
korkopoliittista liikkumatilaa. Siksi on tarpeen
“heittad hiekkaa rattaisiin” ja asettaa vero kai-
kelle valuutanvaihdolle.

2.4. Oikeudenmukaisuus

Maailmanlaajuiset rahoitusmarkkinat on siin-
tojen ja kdytantojen jarjestelmad, joka maarittelee
toimijat ja heidin oikeutensa ja velvollisuutensa.
Se maarittlee myos oikeutetut siirrot sekd onnis-
tumisista seuraavat palkkiot ja epdonnistumisista
seuraavat rangaistukset. Laajalle levinneen
kasityksen mukaan tima jarjestelmd on epa-
oikeudenmukainen.?* Kun globaali rahoitus-
jarjestelmd tuottaa kriiseja, joutuvat siitd
karsimdan ennen kaikkea ne, joilla on ollut vain
vahidn tai ei mitdan osuutta taman jarjestelman
toiminnassa.

Yhtilailla olennaista on myos se, ettad globaali
rahoitusjarjestelma luo mahdollisuuksia veron-
kiertoon, rikolliseen toimintaan ja ansiottomaan
rikastumiseen niille, joilla jo on paljon.
Liberalisointi ja kilpailu on saanut aikaan,
ettd padomaveroja on alennettu kaikkialla. Silti
offshore-keskuksiin ja veroparatiiseihin on ker-
tynyt - myos veronkiertotarkoituksessa - 5000
miljardia dollaria. Rikkaat ovat sijoittaneet
ylimaardisia rahojaan riskialttiiseen sijoitustoi-
mintaan, samaan aikaan kun maailmanlaajui-
nen eriarvoisuus on syventynyt nopeammin kuin
koskaan ihmiskunnan historiassa. Rahanpesu on

tehty helpoksi korruptoituneille poliitikoille ja
rikollisille.

Rahoitusmarkkinoiden valta yli tuotannollisen
toiminnan ja valtioiden on my6s jouduttanut re-
formeja, joiden tarkoituksena on vapauttaa lisaa
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voimavaroja rahoitusmarkkinoille. Elakkeita ra-
hastoidaan ja yksityistetian. Vakuutustoimin-
nalle luodaan uusia mahdollisuuksia, ja monia
vakuutuksia kytketdan rahastosijoituksiin. Uu-
sia rahastomuotoja rakennetaan. Vauraampaa
keskiluokkaa ja valtavasti vaurastunutta huip-
purikasta eliittid kannustetaan sijoittamaan arvo-
papereihin ja sijoitusrahastoihin. Tuotannolliset
yhtiot on ohjattu maksimoimaan osakeomistaji-
en arvoja (shareholder value). Kaikki tama pitaa
ylla syottovirtaa rahoitusmarkkinoille ja siten
arvojen moninkertaistumista..* Siksi rahoitus-
markkinat lupaavat hyviid tuottoja niille, jotka
voivat sinne sijoittaa — vaikka 90% tavallisista
ihmisistd menettadkin rahojaan markkinoilla.ja
kriisit ovat tavallisia.

Tobinin vero on askel kohti niiden prosessien
kdantamistd. Valuutanvaihtovero voi olla keino
laittaa rahoitusmarkkinatoimijat maksamaan
kriisien ennaltaehkaisysta ja jilkihoidosta. Tobi-
nin vero on ensimmainen globaali padomavero.
Se voi osaltaan auttaa pysdyttamaan eriar-
voistumisprosessia. Se imee varoja rahoitus-
markkinoilta ja vapauttaa niitd vaikka
tuotannollisiin ja ekologisiin investointeihin tai
esimerkiksi rahoituskriiseistd johtuvan kdyhyyden
vahentimiseen. Tdmd on muutos kohti oi-
keudenmukaisempaa oikeuksien ja velvollisuuk-
sien jakoa. Niin toteutetulla Tobinin verolla
pitdisi olla myos globaalikeynesildisia kysyn-
tavaikutuksia, koska koyhat kotitaloudet kulut-
tavat lisatuloistaan paljon suuremman osuuden
kuin rikkaat.

2.5. Demokratia

Tobinin vero puolustaa kansallisen talouspoli-
tiitkan autonomiaa. Tama voidaan tulkita myos
demokratian puolustukseksi. Jos valta-, tuotan-
to- ja vaihtosuhteet globaalissa taloudessa on
jarjestetty niin, ettd valtioiden jdrkevit poli-
tiikkavaihtoehdot on puristettu minimiin, niin
mitd merkitystd demokraattisella itsemaardaamis-
oikeudella on? Jos kaikki hallitukset ovat kuiten-
kin pakotettuja noudattamaan samaa polititkkaa,
niin mitd merkitystd edes vaaleilla on (muuta
kuin viihteeni ja valtiohenkil6ston vaihtamisen
menettelytapana)? Tobinin veron vaikutus auto-
nomian lisiamisessd on rajallinen, mutta se on
kuitenkin askel kohti sisallollisempaa demokra-
tiaa.

Myos kysymys oikeudenmukaisuudesta voidaan
osittain kdantda demokratian kielelle. On
oikeudenmukaista, ettd ne jotka joutuvat
kokemaan rahoitusmarkkinoiden kaanteiden
seurauksia, saavat didnen neuvoteluissa, joissa

timan jdrjestelmidn sddnnoét ja periaatteet
jarjestetadn. Aidnioikeuden saaminen tarkoittaa
my6s demokratisaatiota.

Sikdli kuin Tobinin veroa perustellaan oi-
keudenmukaisuuden ja demokratian vaati-
muksilla, on Tobinin veroa hallinnoivasta
organisaatiosta tehtivd demokraattisempi kuin
mistadn tihdnastisesta kansainvilisestd organi-
saatiosta. My0Os Tobinin veron tuottojen koh-
dentaminen vaatii lapindkyvyyttd ja riittdvan
demokraattista paatoksentekoa. Nain valuutan-
vaihtovero avaa kysymyksen globaalista de-
mokratiasta — ja, toisin pdin, mahdollisuuden
demokratisoida globalisaatiota.

2.6. Vapaus

Taloustieteilijoiden ja finanssitoimijoiden keskus-
teluissa on tapana puhua rahoituksen tukahdut-
tamisen tai alistamisen kaudesta. Bretton Woods
jarjestelma esitetdan repressiivisena. 1970-luvul-
ta alkaen on tapahtunut liberalisoimista eli “va-
pautumista”. Nyt 2000-luvun alussa markkinat
saavat vihdoin toimia “vapaasti”.

Kysymyksen vapaudesta on kuitenkin parempi
ymmartdd toisin. Vapaus on olennaisesti
itsemaaraamista, kykyja ja mahdollisuuksia oma-
ehtoiseen toimintaan. Vapaus on sitd, ettd toi-
minnan ja kehityksen ehdot eivit maaraydy
ulkoisesti, vaan ettd niiden maariaimiseen voi
osallistua itse. Kun jarjestelmassa vallitsee her-
ruuden ja ylivallan suhteita, jotka eivdat ole
valttimattomid, mutta jotka madrittelevit useim-
pien toiminnan ja kehityksen ehdot ulkoisesti,
on syyta edistid demokraattista vapautumista.

Globaalit rahoitusmarkkinat luovat ja vahvista-
vat herruuden ja ylivallan suhteita. Rahoitus-
markkinoilla, jotka ovat keskittyneet nopeasti,
merkittdvid pidomansiirtoja hallinnoi vain muu-
tama sata organisaatioita ja muutama tuhat
ammattisijoittajaa. Harvojen dominoimat rahoi-
tusmarkkinat pitavit ylla myos USA:n ja Iso-Bri-
tannian johtoasemaa suhteessa muihin valtioihin.
Pidomansiirroista paattavilli on rakenteellista
valtaa, halusivat he sita tai ei. Finanssimarkki-
noiden rakenteellinen valta pakottaa useimmat
valtiot noudattamaan uusliberaalia talouspoli-
titkkaa. Ne lisdavit eriarvoisuutta maailmassa, ja
luovat uudenlaisia riippuvuussuhteita. Ne myos
taivuttelevat tuotannolliset yritykset toimimaan
finanssimarkkinoiden ehdoilla ja eduksi.

Mika tahansa kriittinen, emansipatorinen ar-
gumentti olisi turha ilman konkreettista,
kaytannossa toteutettavissa olevaa utopiaa, joka
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luo toivoa ja ohjaa poliittista toimintaa. Demo-
kraattisesti toteutettu Tobinin vero on utopia, jo-
ka luo toivoa ja on kdytinnossi toteutettavissa.
Valuutanvaihtovero ei tietenkdin ole ainoa
tarked globaalin rahoitusjarjestelman uudistus.
Pidomaliikkeille voidaan luodaan myos muita
“nopeusesteita”; veropohjaa voidaan laajentaa
koskemaan myos kaikkia mahdollisia valuutan-
vaihdon korvikkeita; veroparatiiseissa tapahtu-
va toiminta tdytyy saattaa kattavan sditelyn ja
myo6s verotuksen piiriin; lyhyen aikavilin luo-
tonottoa voidaan rajoittaa; ja globaalia luottojen
ja investointien hallintajirjestelmaa voidaan uu-
distaa yksipuolisten ja tarpeettomien riippuvuus-
suhteiden vihentamiseksi.

Lorukst

Aloite Tobinin verosta on tullut kansalaisyhteis-
kunnasta. Se on saanut epdsuoraa tukea vihaisil-
ta Aasian hallituksilta, jotka my6s ovat vaatineet
globaalin rah01tu51ar]estelman muutosta. Niinpa
Suomi on vain yksi monista maista, joissa kes-
kustelua kayddan. Kanada esitti kesdkuun 2000
lopussa YK:n yleiskokouksen erityisistunnossa
“World Summit for Social Development and Beyond.:
Achieving Social Development for All in a Globali-
zing World’; etta Tobinin veroa (ja muita innova-
tiivisia keinoja kehityksen rahoittamiseksi) pitaisi
tutkia YK:n johdolla. Kehitysmaita YK:ssa edus-
tava ryhma 77 tuki ehdotusta. Yhdysvallat vas-
tusti sitd, ja paatoslauselmassa ei enda suoraan
mainita valuutanvaihtoveroa.

Piisihteeri Kofi Annan asetti asiantuntijaryhman
tutkimaan kehityksen rahoitusmuotoja. Ryhman
puheenjohtajaksi tuli Meksikon entinen pre-
sidentti Ernesto Zedillo, joka sittemmin
vaihdettiin ~ Maailmanpankin  virkamieheen.
Asiantuntijaryhméssd on mukana mm. Robert
Rubin, Clintonin hallinnon aikainen valtionva-
rainministeri; Rubin oli ennen tuloaan Yhdys-
valtain hallitukseen tirked osakas tunnetussa
investointipankissa Goldman Sachsissa. An-
nanin asettama asiantuntijaryhma kokoontuu
kaksi kertaa kevat-talvella 2001 ja julkaisee
sitten  selvityksen. On luultavaa, etta sen
johtopaatokset eivit tule poikkeamaan suoma-
laisten taloustieteilijoiden suosituksista.?’

Kaavana nayttaa siis olevan — ei ainoastaan Suo-
messa, vaan myOs kansainvilisessd yhteisossa —
ettd vakavien kriisien jialkeen nousee vaatimus
muuttaa globaalin rahoitusjdrjestelmin toimin-
ta- ja vastuuperiaatteita. Tobinin vero on
tahanastisista ehdotuksista kauaskantoisin. Kun

uudistuksia vaativia 44nid ei voida hiljentaa,
luvataan tutkia asiaa. Tamad luo vaikutelman,
ettd vaatimukset muutoksista on otettu vaka-
vasti. Sitten hidastellaan ja mietitdan. Lopulta
nimitetdan tyoryhma, joka varmasti ampuu kaik-
ki edistyksellisemmat ehdotukset alas. Ilmeisesti
toivotaan, ettd kun aikaa kuluu tarpeeksi, kriitti-
set danet vaimenevat, ja kun markkinat vakautu-
vat, niin padstdan palaamaan taas arkeen, jossa
globaalit finanssimarkkinat saavat toimia “va-
paasti”.

Jokaisen rahoituskriisin jilkeen on tullut varo-
vaisen uudelleensditelyn ja jonkinlaisen vakau-
tumisen kausi. Kriisit ovat kuitenkin seuranneet
toisiaan. Melkein jokainen IMF:n jasenmaa on
joutunut 1970-luvun jalkeen vakavaan rahoitus-
tai valuuttakriisiin ainakin kerran. 1990-luvun
kriisit olivat laajempia ja vakavampia kuin aiem-
mat kriisit. Kun volyymit kasvavat ja kun hauras-
ta talouskasvua rakennetaan ridjahdysherkkien
finanssimarkkinoiden varaan, ei pankkitoimin-
nan sddtely ja muut vastaavat varovaiset toimen-
piteet valttamatta riitd estimadan yha vakavampia
kriiseja. Yhtdilla uhkaa siis yhd syvempien fi-
nanssi- ja talouskriisien suo.

Uudistusten tukahduttamisen strategia voi joh-
taa myOs poliittiseen umpikujaan. Kun globaali
kansalaisyhteiskunta ei saa mitddn olennaisia
muutoksia ldpi, voi se johtaa patologiseen oppi-
miseen: aletaan uskoa, ettd ndissd olosuhteissa
on paras kaantya takaisin kansallisiin j ja autark-
kisiin oppeihin - tai jopa turvautua symboliseen
vakivaltaan. Vuoden 2000 aikana televisiossa
nahdyt vakivaltaiset episodit eivat ole pelkdstdcdn
median luoma harhakuva. Ne voivat olla myos
alkusoittoa paljon vakavimmille yhteenotoille,
joissa kirjoitetaan 2000-luvun historiaa.

On monia maita, joissa aloite Tobininin verosta
voi hyvin menna lapi vastustuksesta huolimatta.
Esimerkiksi Kanadan parlamentti valtuutti halli-
tuksen toimimaan aktiivisesti asian puolesta jo
maaliskuussa 1999. On kuitenkin eparealistista
olettaa, ettd sellaiset kansainviliset organisaa-
tiot kuin YK tai Bretton Woods-instituutiot,
joita Yhdysvallat ja Iso-Britannia dominoivat,
ryhtyisivit toteuttamaan tillaisia aloitteita. Sik-
s1 on parasta liahted liikkeelle vihemman kunni-
anhimoisesti. Ne maat, jotka ovat kiinnostuneet
rakentamaan Tobinin vero-regiimin, voivat luoda
sopimusjarjestelyn, johon kaikki maat kutsu-
taan liittym4dan mukaan. Vero astuisi voimaan,
kun esimerkiksi 30 maata on mukana, jotka
kattavat suurin piirtein 20% globaaleista valuut-
tamarkkinoista. Tama muuttaisi poliittisia ase-
telmia ja loisi momentumin muidenkin maiden
liittymiselle. Teknisesti tima on tdysin mahdol-
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linen etenemistapa, ja poliittisesti ainoa rea-
listinen mahdollisuus.* Suomi voisi olla yksi
edellakavijamaista.

On vastuutonta, ettd suomalaisen selvityksen rat-
kaisevissa kohdissa nojataan todistamisen taa-
kan siirtimiseen, perusteettomiin mielipiteisiin,
muiden leimaamiseen tai kehapaatelmiin. Tarkea
asia vaatii avoimen mielen ja asianmukaisen
tutkimusotteen. Toivottavasti Suomen hallitus
kykenee nikemiin paiomaliikkeiden vaikutuk-
set ja Tobinin veron merkityksen laajemmasta
nakokulmasta kuin VM:n asettama tyoryhma.
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lisdd hyvinvointia, vaan saattavat kaikki
huonompaan asemaan nopeuttamalla ja moni-
mutkaistamalla prosesseja. Stiglitzin argumentti
on oikeansuuntainen, mutta muodollisesti
edellyttdd, ettdi on olemassa optimaalinen
tasapaino. Vertaa Keynes 1961/1936, 161-163;
ja Tobin, 1978, jotka kieltdvdt ennustamisen
mahdollisuuden ja uskovat, ettd arvot madrdytyvét
markkinoilla yleisten tapojen, sopimusten,
ristiriitaisten arvioiden, nopeasti vaihtelevan
yleisen luottamuksen, moninaisten prosessien
ja myds muiden kuin taloudellisten laskelmien
perusteella. Silti myds Keynes ja Tobin nojaavat
edelleen monissa analyyseissaan tasapainon
kdsitteeseen, varsinkin Tobin, joka aikoinaan
loi Samuelsonin kanssa synteesid neoklassisesta
ja keynesildisestd taloustieteestd; viimeaikai-
semmista toistd, kts. esim. Tobin 1998.
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Mutta ajatus “tasapainosta” ei sekddn ole
muuta kuin abstrakti kuvitelma, joka perustuu
vadrddn vertaukseen tasapainotilasta mekaanisis-
sa systeemeissd. Tasapainokdsitteen taustana on
newtonilainen ticteen ihanne; timéa ihanne sortui
jo 1900-luvun alussa. Tdmén tieteenihanteen suu-
rin yksittdinen ongelma on, ettd se olettaa, ettd
luonnon ja yhteiskunnan jdrjestelmit ovat sul-
jettuja, ja ennustaminen siten mahdollista. Avoi-
missa jarjestelmissé, jossa systeemin elementit ja
sisdiset suhteet voivat muuttua laadullisesti, ja
joiden toimintaan monet ulkoiset mekanismit voi-
vat puuttua, ei ole “tasapainoa”, eikd tarkka en-
nustaminen ole mahdollista. Katso Bhaskar 1978;
Sayer 1992, 186-190.

Tasapainokadsite ei viittaa mihinkdén reaaliseen
poliittisessa taloudessa. “Tasapainolla” ja “pe-
rustekijoiden maéirittdmilld oikeilla arvoilla” ei
ole mitddn tekemistd todellisen talouden toi-
minnan ja dynamiikan kanssa, sen enempdé kuin
horoskoopeilla on tekemistd yksilon luonteen
(tai tulevaisuuden!) kanssa. Tasapainokdsitettd
kdytetddn joko epdrealistisena analyysivilineend
tai, vaihtoehtoisesti, normatiivisena mittatikkuna
monien muiden mahdollisten — ja useimmiten
paljon parempien — normatiivisten argumenttien
sijasta. Tasapainokdsitteen  ykistyiskohtai-
semmasta ontologisesta kritiikisti, katso Lawson
mt., luvut 7 ja 8. Vrt. myds tunnetun sijoittajan
Sorosin ndkemykseen, ettd juuri siksi, ettd
rahoitusmarkkinoilla ei ole mitddn “tasapainoa”,
hdnelld on ollut mahdollisuus hyotyd heik-
kouksista markkinoilla ja rikastua; Soros 1998,
xxiii, 7, 21.

16 Bhaskar 1978,
98-100.

117-126; Lawson mt., 76-78,

'” Keynes mt., 155.

'8 Esim. Endlich 1999.

' Esim. Soros 1998.

20 Esim. Leyshon & Thrift 1997.

2 Keynes, mt., 156.

22 Mt., 159.

23 Saatavilla olevasta varsin epdsystemaattisesta
evidenssistd, katso Patomdki 200la, luvun 3
viimeinen kappale, erityisesti loppuviite 82.
Pohjautuu Felixiin, 1995, ja viimeaikaisiin IMF:n,
Maailmanpankin ja OECD:n tilastoihin. Globaalin
deflaation ongelmasta, katso myds Palley 1999.

24 Oikeudenmukaisuusanalyysini pohjautuu kah-
teen jonkun verran erilaisiin késitykseen

oikeudenmukaisuudesta. Rawlsin, 1958, teoriasta
‘oikeudenmukaisuus reiluutena’ hyodynnén kahta
argumenttia. Oikeudenmukaisen kdytdnnon tai
jarjestelmdn tdytyy olla kaikkien osallistujien
hyvéksyttavissd. On epédoikeudenmukaista, jos
joku osallistuu kidytdntdjen tai jirjestelmén
toimintaan hydtyen siitd, mutta kieltdytyen
maksamasta sen aiheuttamia kustannuksia.

O’Neillin, 1991, paljon perustavammasta
poikkikansallisen oikeudenmukaisuuden teoriasta
olen pominut ajatuksen, ettd kdytdnnét ja
instituutiot tdytyy olla jérjestetty niin, ettd
lisdtdén niiden kykyja ja toimintamahdollisuuksia,
jotka nyt ovat yksipuolisesti yhteiskunnallisten
suhteiden ja kausaalisten prosessien vastaan-
ottavassa paassa.

25 Minskyn, 1982, ndkemyksen mukaan mo-
derniin kapitalistiseen markkinatalouteen on
sisddnrakennettu tendenssi kohti kehitystd, jossa
rahoitusmarkkinat alkavat kasvaa muun talouden
kustannuksella. Rahoitusmarkkinoiden suhteeton
kasvu myo0s altistaa taloudet vakaville kriiseille.
Felix 1995, 23-30, esittdd, ettd kriittinen piste
lantisissd talouksissa saavutettiin jo 1970-luvun
puolessavilissa.

Minsky ja Felix eivit kuitenkaan erittele sitd
laajaa yhteiskunnallista muutosprosessia, joka
on Valjastettu luomaan uusien voimavarojen
syottovirtaa finanssimarkkinoille. Tarvitaan pe-
rinteisid taloustieteellisid vilineitd paljon laa-
jempaa analyysin viitekehystd, jotta voidaan
ymmartdd 2000-luvun alun tilannetta. Katso
Patomiki 2001a, luku 2.

2¢ Patoméki 2000 ja 2001.

27 Tdhdn viittaa myo0s ensimmadinen versio Kofi
Annanin raportista “Financing for Development.
Recommendations of the UN Secretary General”,
jonka pohjalta tyoryhmén keskustelut tullaan
kdymadin. Yleisesti ottaen — ainakaan tammikuun
2001 puolivdlin luonnoksessa — YK:n pddsihteerin
raportissa ei ndytetd sanovan paljon mitddn.
Raportissa ei mainita esimerkiksi Tobinin veroa
sanallakaan, vaikka se oli vahvasti esilld
keskusteluissa Genevessd. Mutta ikddn kuin
ohimennen raportissa asetetaan yleismaail-
malliseksi  normiksi  rahoitusmarkkinoiden
vapauttaminen ja amerikkalaistyylisten rahoi-
tusmarkkinoiden luominen. YK:n nykyisestd
asemasta ja (jokseenkin synkistd) tulevai-
suudenndkymistd, katso Patomédki 2001b.

28 [dea tdstd toteuttamismallista esitettiin NIGD:in
ensimmadisessd raportissa, ja olen kehittinyt sitd
eteenpdin myohemmissd julkaisuissani.
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