Miten globaalit finanssikriisit
estetaan tulevaisuudessa?

Suomen sosiaalifoorumi
Helsinki 26.4.2014

Heikki Taimio
Erikoistutkija

PALKANSAAJIEN ﬂ TUTKIMUSLAITOS



Hiukan historiaa

» Finanssikriiseilla on vuosisatojen pituinen historia

* Ne olivat yhteydessa siihen, etta rahoitusjarjestelmat toimivat useimmiten
hyvin vapaasti ennen 1930-luvun lamaa

» Vapaat rahoitusmarkkinat tarjoavat loistavia mahdollisuuksia keksia uusia
rahoitustuotteita, ottaa isoja riskeja — ja myos huiputtaa muita ihmisia!

« 1930-luvun lama — Glass-Steagall-laki 1933 Yhdysvalloissa ja vastaavat lait
muualla mm. erottivat talletus- ja investointipankit toisistaan

« Sotienjalkeisessa Bretton Woods-valuuttajarjestelmassa mm. kv. padoma-
liikkeiden saantely

« "Kahlitun rahan aika”: pankkien luotonannon ja korkojen saantely
— ei finanssikriiseja

« Rahoitusmarkkinoiden liberalisointi 1970-luvulta lahtien, Reaganin ja
Thatcherin hallitusten vaikutus (padaomaliikkeiden vapauttaminen, Glass-

Steagall-lakien purkaminen ym.) — finansialisaatio = rahoitussektorin ja —
markkinoiden paisuminen seka varjopankkijarjestelméan kasvu

— finanssikriisien yleistyminen ja paheneminen
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Finansialisaatio: maailman rahoitusmarkkinoiden
koon kasvu 1990-2013, biljoonaa USD

Lahteet: McKinsey Global Institute, Haver, BIS, Deutsche Bankin arviot
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Finansialisaatio: USA:n rahoitussektorin osuus bkt:sta ja yritysten
voitoista (ylh.) seka rahoitussektorin kokoaikaisen tyontekijan ansiotulot
rahoitusalalla verrattuna koko yksityissektoriin (alh.)

Finance share of GDP and corporate income, 1947-2012
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Finansialisaation keskeisia piirteita

» Rahoitussektorin ylisuuri koko suhteessa bkt:en
* Rahoitusinnovaatioita runsaasti lisaa

* Riskinotto ja moraalikato: luotonannon laajentaminen ilman asianmukaista
riskien huomioon ottoa, luotetaan isojen riskien lankeavan veronmaksajille
eika luotonantajalle itselleen

« Velkaantuneisuus lisdantynyt (kotitaloudet, valtio, rahoituslaitokset)

« Rahoitussektorin suurituloisten palkat, palkkiot ja bonukset suhteellisen
korkeita — vaikuttanut merkittavasti tuloerojen kasvuun

« Houkuttelee koulutettuja ja kyvykkaita tyontekijoita muilta aloilta — heikentaa
niiden kasvumahdollisuuksia

« Finanssisektori keraa "renttejd” muilta sektoreilta ("ylilaskuttaa” niita)

« Vahentda investointeja reaalitalouteen

« Kyseenalaiset yhteydet poliitikkoihin ja virkamiehiin, vaalirahoitus

* Veroparatiisit

* Rikolliset kaytannot (petokset, korruptio, korkojen ja valuuttojen manipulointi
ym.)
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Finanssikriisit 1980-

» Kehitysmaiden velkakriisit 1980-luvulta lahtien

» 1980-luku: Saastopankkikriisi USA:ssa, pdrssiromahdus 1987, Japanin
kiinteistokuplan romahdus

e 1990-luku: Suomen ja muiden pohjoismaiden pankkikriisit, Aasian kriisi
» Finanssikriisi 2008 lahti Yhdysvalloista, taustalla subprime-lainat ja varjopankit

« Eurokriisin 2010- taustalla enemman tavanomaiset pankit, koska Euroopan
rahoitusjarjestelma on pankkikeskeinen

» Poliitikot (erit. Saksassa ja Ranskassa) eivat ole halunneet paastaa isoja
pankkeja nurin — apuun veronmaksajat ja EKP, pyritdan pankkiunioniin

« My0s Kiinassa kytee finanssikriisi, mutta siella poliitikkojen mahdollisuudet
padota sita lienevat paremmat kuin meilla
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Rahoitusmarkkinoiden saantely

» Esimerkki "perinteisesta” saantelysta: talletuspankkien ja muiden rahoitus-
laitosten erottaminen — “varjopankit” kiertokeinona

« Finanssikriisi on herattanyt keskustelun uudelleen

« Kuplat, johtajien jattipalkkiot, volatiliteetti, "liian suuria kaatumaan”, suuret
epatasapainot ym. — uusia saantelyhankkeita, kuten esim.

- Tobin-vero ("hiekkaa paaomaliikkeiden rattaisiin”)

- pankkivero

- vakavaraisuusvaatimukset

- johdon palkkioiden rajoitukset

- pankkien pilkkominen, yrityskauppojen kieltdminen

- paaomaliikkeiden rajoitukset

- rahoitusmarkkinoiden tukahduttaminen (financial repression)

« Kannattaa muistaa: Bretton Woods-kaudella saantely oli laajaa, silti
talouskasvu oli vahvaa

» Rahoitussektorilla on erittdin voimakkaita lobbaajia ja poliittisia tukijoita —
siispa voikin paasta kaymaan niin, etta ”kerran viela, pojat!”
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