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AJASSA LIIKKUU

Kiitettavin yleistajuinen johdatus moderniin

rahateoriaan

ANTTI ALAJA

Modernista rahateoriasta (jos-
ta myds suomalaisessa keskuste-
lussa kiytetdin englannin kieles-
ti johdettua lyhennetta MMT)
on tullut kansainvilisen ja suo-
malaisen taloustieteellisen ja ta-
louspoliittisen keskustelun kiis-
takysymys 2010-luvun alun eu-
roalueen suvereenin velkakriisin
jilkeen. Kuluvana vuonna kes-
kustelu MMT:n ympirilli on
entisestdan kiihtynyt, kun valti-
oiden velka-asteet ovat lihteneet
jyrkkiin kasvuun koronakriisin
ja finanssipoliittisten elvytystoi-
mien myoti.
Twitter-maailmassa monella
on vahva mielipide MMT:std,
mutta suhteellisen harva keskus-
telija on tutustunut siihen sy-
villisemmin. Vellovan keskus-
telun kannalta on otollista, etti
alkukesistd 2020 ilmestyi Stony
Brook -yliopiston taloustieteen
ja yhteiskuntapolitiikan profes-
sorin Stephanie Keltonin kirja
The Deficir Myth. Modern Mone-
tary Theory and How to Build
a Better Economy, joka pyrkii
yleistajuistamaan teoriaa.
Kelton on onnistunut kirjoit-
tamaan kiitettdvin yleistajuisen
kirjan. Financial Times on ver-
rannut Keltonin roolia yhdys-
valtalaisessa talouspoliittisessa
keskustelussa Milton Friedma-

niin, silli Friedman avasi 1970-
ja 1980-luvulla klassisen libera-
lismin nikemyksid aiempaa suu-
remmalle yleisolle. Kelton taas
pyrkii vakuuttamaan lukijansa
ja kuuntelijansa siité, ettd talou-
dellisten, sosiaalisten ja ekologis-
ten ongelmien ratkaisu edellyt-
tdd julkisia alijidmii, investoin-
teja ja tyollistimistoimia.

Kelton pyrkii kirjassaan ku-
moamaan muun muassa val-
tiontalouteen, inflaatioon, so-
siaaliturvaan ja kansainviliseen
kauppaan liittyvii myyttejd se-
ki avaa MMT:n kehitystd myds
oman henkilhistoriansa kautta.
Kelton tdrmisi teoriaan vuon-
na 1997 luettuaan taloustieteen
jatko-opiskelijana Wall Street
-pankkiiri Warren Moslerin kir-
jan, joka viitti Yhdysvaltojen
liittovaltion kuluttavan ensin
ja verottavan vasta jilkikiteen.
Kelton oli ensi alkuun skepti-
nen, mutta lopulta hin katsoi
Moslerin  kuvaavan todenmu-
kaisesti julkisen kulutuksen me-
kanismeja.

Kelton kiteyttid MMT:n kes-
keisimpien argumenttien liitty-
vin talouspolitiikan harjoitta-
miseen Yhdysvaltojen, Britan-
nian, Japanin tai Kanadan kal-
taisissa maissa, jotka ovat raha-
poliittisesti suvereeneja. Raha-

YHTEISKUNTAPOLITIIKKA 85 (2020):4

Stephanie Kelton

The Deficit Myth

Modern Monetary Theory and
How to Build a Better Economy
John Murray, 2020

poliittinen suvereniteetti viit-
taa omaan keskuspankkiin, vi-
hiiseen velkaantumiseen muis-
sa valuutoissa seki kelluvaan va-
luuttakurssiin. Rahapoliittisesti
suvereenin valtion ei ole tarpeel-
lista omaksua tasapainoisen bud-
jetin tavoitetta, silli se on valuu-
tan liikkeellelaskija eikd valuutan
kiytedja.

Viime vuosien keskustelussa
on noussut esiin, ettd monien
maiden tapauksessa rahapoliit-
tinen suvereniteetti ei ole joko/
tai-kysymys. Maat sijoittuvat pi-
kemminkin eri kohtiin rahapo-
liittista suvereniteettia kuvaa-
valla asteikolla. Tihin liittyen
Kelton keskustelee kehittyvien
ja keskitulotason maiden eri-
tyisongelmista kirjan kansainvi-
listd kauppaa koskevassa luvussa.

Kelton soimaa euromaita ra-
hapoliittisesta suvereniteetista
luopumisesta, silld Kreikan, Ita-
lian tai Suomen valtiot eivit voi
kidntyd Euroopan keskuspan-

kin (EKP) puoleen maksujen-
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sa selvittimiseksi. Keltonin kes-
kittyessd rahapoliittisesti suve-
reeneihin maihin eurojirjestel-
min erityispiirteet jadvit kui-
tenkin turhan vihille huomiol-
le. Vaikka euroalueen maat ei-
vit ole rahapoliittisesti suveree-
neja MMT:n kuvaamalla taval-
la, niin EKP:n entisen piijoh-
tajan Mario Draghin kuuluisan
“whatever it takes” -lausunnon
jilkeen EKP on kidytinndssi tu-
kenut jisenmaiden finanssipoli-
tiikkkaa pitimilld valtiolainojen
korkotason kohtuullisena.
Toiseksi Keltonilla  ja
MMT-teoreetikoilla on sinin-
si hyvit perusteet olla kriitti-
sid eurojirjestelmin valuviko-
ja kohtaan, mutta raha- ja fi-
nanssipoliittinen nikskulma si-
vuuttaa sen poliittisen realitee-
tin, ettd Euroopan unioni tar-
joaa myos levedmmit hartiat yk-
sittdisille jisenmaille kauppapo-
litiikasta digijittien sditelyyn
ja ulkopolitiikkaan. Keskustelu
on ajankohtainen, silld Italiassa
Italexit-puolue ajaa eroa EU:sta

MMT:hen ja talouspoliittiseen
suvereniteettiin vedoten.
MMT:td kritisoidaan usein
siitd, ettd se suosittelisi valtion
menojen lisddmistd rajattomas-
ti. Kelton sen sijaan korostaa li-
pi kirjan, ettd inflaatio asettaa
todelliset rajat julkisille menoil-
le rahapoliittisesti suvereeneissa
maissa. Reaaliset tuotantoresurs-
sit — toisin sanoen teknologian
taso, luonnonvarat, tyontekijit
sekd pidomakanta — asettavat ta-
loudelle nopeusrajoituksen. Toi-
seksi MMT-teoriassa julkisten
menojen vaikutusta muuhun
talouteen hahmotetaan Wyn-
ne Godleyn kehittdimin sekto-
ritasemallin kautta, miti Kelton
onnistuu kisittelemiin yllaced-
vin selkokielisesti.
Valtion kulutuksen
tisemman kuvauksen rinnalla
Kelton ja MMT-teoreetikot ovat
myds kehitelleet politiikkasuosi-

realis-

tuksia. Keskeisin politiikkasuo-
situs koskee tydtakuuohjelmaa,
jossa julkinen valta sitoutuisi
palkkaamaan ei-vapaachtoisesti

tydttomit minimipalkalla palk-
kalistoilleen. Lihtokohtana on,
ettd ohjelma toimisi automaatti-
sena vakauttajana: tyotakuuoh-
jelman koko kasvaa laskusuh-
danteessa, kun taas noususuh-
danteessa yksityisyritykset tar-
joaisivat korkeampia palkkoja
kuin tydtakuuohjelmissa.

MMT:n historia kytkeytyy
yhteen muun muassa jilkikey-
nesiliisen makrotaloustieteen
tradition ja yhdysvaltalaisen ta-
loustieteellisen institutionalis-
min kanssa, mutta viimeisen vii-
den vuoden aikana Kelton ja hi-
nen kollegansa ovat alkaneet ko-
rostaa MMT:n itseniisti tieteel-
listd identiteettii. Tami on ollut
paitsi provosoiva mutta myos
taitava liike, silld ytimekkyyten-
si ansiosta MMT on onnistu-
nut nousemaan talouspoliittisen
keskustelun vaihtoehdoksi. Kel-
tonin kirja sopii niille, jotka ha-
luavat tietdd, misti tissi vaihto-
ehdossa on kyse.

Uutta ja vanhaa tiedepolitiikkaa etsimissa

JARI KIRSILA

Suomalaisessa tutkimus- ja inno-
vaatiopolitiikassa on eletty vuosi-
kymmen voimavarojen leikkaus-
ten ja pysihtyneisyyden aikaa. Se
vanha, aktiivinen 1960-luvulta
lzhtien harjoitettu ensin tiede-,
sitten teknologia- ja tilld vuosi-
tuhannella tutkimus- ja innovaa-
tiopolitiikka tormisi Tarmo Le-
molan mukaan 2000-luvun en-
simmiisen vuosikymmen pait-
teeksi neljidn muuriin.
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Kunniakas, parhaina 1990-lu-
vun vuosinaan maailmalla ihail-
tu politiikka kompastui ensinni-
kin vuoden 2008 finanssikriisiin
ja pitkdin taantumaan. Sitten
katosivat Nokian matkapuhe-
limet, ja hallitukset perijilkeen
olivat haluttomia juuri muuhun
kuin siistimiseen.

Tuosta esteradasta mainei-
kas suomalainen tiedepolitiik-
ka ei ole toipunut, se eldd edel-
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leen jidkautta, kirjoittaa Lemo-
la. Ankeat ajat eivit ole ainoa
selitys pddttyneen vuosikym-
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