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1 JOHDANTO

Selvitén tydsséni talouskriisien vaikutuksia Saharan eteldpuolisen Afrikan (SSA) kehitysmaihin.
Pyrin selostamaan opinndytetydsséni olennaisimmat haitat niiden talouksiin, mutta suurelta
osalta etsin myds mielenkiinnolla mahdollisia hy6tyj4, mita niin sanottu tilanteiden tasoittuminen
voisi tuoda tullessaan. Pienet taloudet ovat aina hyvin riippuvaisia kansainvalisestd kaupasta,
mutta mitd tapahtuu, kun heikosti suoriutuva osapuoli onkin rikas, ja kdyhaa tarvitaan apuun?
Tasta kandidaatintutkielmasta voi saada strategista suuntaa kehitysmaiden nostamiseksi

lansimaita lahemmas.

Koska lansimaiset pankit kokevat pienempien tuottojen aikakauden, eivat ne voi lainata rahaa
yhta paljon ja yhtd matalalla korolla kuin ennen. Pankkien rahantarjonta nimittdin laskee, mik&
johtaa tarjontakayran siirtymiseen vasemmalle (Kuva 1). Taten markkinatasapaino 16ytyy
vahemmalla vaihdetulla euro-méaralla, ja korkeammalla korolla. Tama voi tarkoittaa, etta

lainanottajat kysyvat tarjouksia esimerkiksi juuri afrikkalaisilta pankeilta.
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Kuva 1. Rahoitusmarkkinoiden kysynté-, ja siirtyva tarjontakéayré

Toisaalta Afrikasta puuttuu juuri instituutiot kriisien hoitamiseen. Nimittdin kun lansimaissa on
osaavat kansantalouden hoitajat ja esimerkiksi tyottdmyysturva, pettavat afrikkalaisten
infrastruktuurit usein néiltd kohdin. Talouskriisit tuovat suuria heittelyitd Afrikassa
valmistettujen tuotteiden kysyntdan, eivatkd afrikkalaiset valtiot varaudu mahdollisiin

rakennemuutoksiin. Sachs’n (2013) mukaan instituutioiden puute estdd yksityisomistusta ja



yrittdjyyttd, ja on tekija, joka pitdd Afrikkaa kdyhdna. Hanen mukaansa muuten vain eliitti

paasee kasiksi taloudelliseen hyvinvointiin.

Kumssa & Mbeche (2004) yhtyvét edelliseen. He eivét pida bruttosaastamista tai teknologian
tasoakaan yhta tarkeind kuin mahdollisuutta tehd&d tehokasta kauppaa omistusoikeuksien ja
yrittajanvapauden kanssa.

1.1 Tutkimusongelmat

Tutkimuksen pé&&ongelma keskittyy Saharan eteldpuolisten kehitysmaiden suoriutumiseen
lansimaisen tai ’globaalin’ talouskriisin aikana, ja hyotyvatkd ne rikkaiden kriiseistd millaan
lailla. Tilanteessa voi olla yksittéisia hyotyja naille Afrikan maille, kuten pankkisektorille
aukeavat uudet tilaisuudet. Suurin huomio keskittyy siis rahoitussektoriin, mutta myos
bruttokansantuotteen arvoja tarkastellaan. BKT-luku on yleisimmin kéaytetty kansantaloudellista
suoriutumista kuvaava mittari, mutta se ei valttamattad liiku samaan suuntaan pankkien
suoriutumisen kanssa. Tulokset ovat suurelta osin kvalitatiivisia ja asiantuntijoiden luettelemia
syitd ja seurauksia, silla kovin laajaa empiriaa ei vield ole saatavilla. Aihetta ei siis ole viela
tutkittu suuresti. Kaytdn lopuksi kuitenkin  myds Maailman pankin tiedostokannan
kvantitatiivista aineistoa. Siind silméilen lyhyesti bruttokansantuotelukuja  Saharan
eteldpuolisesta Afrikasta sekd Yhdysvalloista. Suurempi painoarvo on kuitenkin “bank non-
performing loans to gross loans” —tunnusluvulla, jolla vertaan SSA-maiden pankkien portfolioita.
Testaan tata tunnuslukua verraten kahden ryhmén, vuoden 2006 ja 2010 arvoja joukosta SSA-
maista. Keskityn t-testissani siis kriisid edeltdvan ja seuraavan vuoden huonojen lainojen
osuuteen kaikista lainoista. Mielestdni mittari kuvaa tilannetta hyvin, ja on paras valintani

Maailman pankin tietokannan tarjonnasta.

Podin my6s muun muassa teitd ulos kdyhyydestd, kuten hyotyisivatkd Afrikan kdyhat euron
kaltaisesta yhteisvaluutasta. Olisiko Afrikan siis parasta yhdistdd voimansa, silla lansimaat eivét
ole pystyneet poistamaan koyhyyttd kovin tehokkaasti. Tdhdn viittaavat esimerkiksi Sachs’n
(2005) johtama tydryhmd, jonka mukaan &arimmaisen kdyhyyden poistamiseen olisi selkedasti

varaa. Tdma patee, tarkoitettiin koyhyydelld sitten ndlkaa, sairauksia tai lukutaidottomuutta.



Sachs’n tutkimusaukko nousee siis kliseestd, jonka mukaan kdyhyys on taysin poistettavissa

oleva ongelma, mutta sité ei politiikassa kuitenkaan eliminoida.

1.2 Rakenne

Tyon rakenne koostuu ensin  peruskasitteiden  selventdmisestd, ja SSA-maiden
erityisominaisuuksista rahoitusmarkkinoiden Kriisiytyessa. Sen jalkeen luettelen ja vertaan
rikkaiden maiden talouskriiseja kehitysmaiden kriiseihin, ja pohdin kehitysmaiden

mahdollisuuksia vaurastua.

Kolme esimerkkimaatani, Kenia, Ghana ja Nigeria tuottavat erilaisia kuvioita vuosien 2007-09
finanssikriisin vaikutuksille. En pohdi niitd kuitenkaan kovin syvallisesti, vaan keskityn
kehitykseen koko Saharan eteld-puolisen Afrikan tasolla. Varsinainen empiria-osuus vertaakin
BKT-lukuja Yhdysvalloista ja Afrikasta, sekd pankkien lainaportfolioiden laatua ennen ja
jalkeen finanssikriisin. Johtopéa&toksissa kokoan lukutiedot sekd olemassa olevia syy-seuraus-

suhteita tdmén ja muun tutkimuksen mukaiseen arvojérjestykseen.

2 PERUSTEORIAA KANSAINVALISESTA KAUPASTA

Kaikki tietavat, ettd kansainvalinen kauppa on jokseenkin hyodyllistd, silla suomalaisten ei
kannata alkaa kasvattamaan omia appelsiinejaan. Moni on kuitenkin epailevéinen, jos tuotantoa

siirretddn oman maan rajojen ulkopuolelle, tai rahaa lainataan kyseenalaisiin kohteisiin.

Tyoni runkona toimivat kansantaloustieteen ja rahoituksen oppikirjat Krugman & Obstfeld’n
International economics, sekd Mishkin & Eakins’n Financial markets and institutions. Niitd
yhdistelemaéll& voin arvioida mihin ryhtya ja mité valttaa euron apuun tulossa. Koska Afrikka on
melko laht6tilanteessa kansainvélisessa kaupassa, selvitdan myds mita sen tulisi alkajaisiksi tehdé.
Mishkin & Eakins’n maéritelmé talouskriisille on tila, jossa talouden varat eivét vility tuottoisiin

investointeihin, hairidtekijan astuttua peliin mukaan.



Kansainvélisen  kaupan hyddyllisyys kummallekin ~ kumppanille  voidaan  kuitenkin
matemaattisesti todistaa. Seuraavassa kéyn lapi sen ilmenemismuotoja, erityisesti Saharan
eteldpuolisen Afrikan nakokulmasta. Sen nakokulmasta olisi trkedd saada vaihdanta reiluksi ja
vapaaksi. Sitd afrikkalaiset ovat yrittdneetkin ajaa Dohan kierrosten, eli kaupan vapauttamiseen
tahtddvan instituution, kautta. Afrikkalaisten tuotteiden ei nimittdin néhda kilpailevan

yhdenvertaisesti kehittyneiden talouksien tuotteiden kanssa.

Vahemman korkean teknologian, mutta kuitenkin melko kehittyneen maan siséisessa politiikassa
voidaan olla huolissaan oman tuotannon kyvysté kilpailla vapaiden markkinoiden tapauksessa.
Toisaalta korkean teknologian maat voivat peldtd tuotannon siirtymistd halpojen palkkojen
maihin, vetéen nain ollen kehittyneiden ja rikkaiden omaa elaménlaatuaan alaspdin. Nama kaksi
nakokulmaa voidaan kuitenkin osoittaa varsin harhaisiksi. Vaikka toinen maa olisi kaikkien
tuotteiden tuottamisessa toista heikompi, voivat kaksi maata kumpikin hyotyd keskinéisesta
kaupasta. Estddkd tdmad konvergoitumista, vai  pystyykd esimerkiksi alemmilla
palkkakustannuksilla kilpaileva maa kirimaan elintasoeroa kiinni? Ei esta, silla myos tieto voi

liikkua vapaasti, kukoistaen sielld, missa sille on tehokkain ymparisto.

Ihmisten maahanmuutto ja rahoituslaitosten tarjoamat kansainviliset sijoitukset ovat myos
kansainvélistd kauppaa. Ty®dvoimana siirtyva maahanmuutto kasvattaa kokonaistuotantoa,
tehostamalla alun perin vdhemman tyontarjonnan ja suuremman tyonkysynndn maan

markkinoita.

2.1 Suhteellisen edun mallin antama lahtokohta

Taulukkoon 1 on sijoitettu mielivaltainen esimerkki kahden maan A ja B kyvyistd tuottaa kahta
tuotetta x ja y, mikali molemmat maat jakavat tuotantokapasiteettinsa tasan kahdelle tuotteelleen.
Siitd nakyy, ettd maa A pystyy tuottamaan kumpaakin tuotetta tehokkaammin kuin B. Jos
molemmat eléisivat omavaraistaloudessa, tuotetta x saataisiin yhteensd maaré 4+1=5 ja tuotetta y
3+2=5.



Jos kuitenkin pidetddn mielessa, ettd maat voisivat vapaasti vaihtaa tietyn maaran tuotetta X
tuotteeseen y, on pohdittava 16ytyyko tallaiselle vaihdannalle kannattavaa suhdetta. Koska
maassa A yhden lisédyksikon tuotetta x tuottamiseen taytyisi luopua 3/4 yksikosté tuotetta y ja
kadnnettyna toisinpdin 4/3, on sille tuotteen x vaihtoehtoiskustannus pienempi. Maassa B taas x
tuotteen vaihtoehtoiskustannus on 2/1 mitattuna tuotteen y yksikoissd, ja tuotteen y ké&éantéen 1/2

x:n yksikoissé. Taten vaihtoehtoiskustannus on silla pienempi tuotteella y.

Jos kumpikin maa erikoistuu kokonaan sen tuotteen valmistukseen, jossa sen
vaihtoehtoiskustannus on pienin, saadaan tuotetta x 8 yksikkoa ja tuotetta y 4. Taten tuotetta y
syntyy yksi yksikké vahemmaén. Jos A tuottaa sitakin 1% yksikkod, saadaan kumpaakin tuotetta
enemman kuin alkuperdisessd, tasan puolet ja puolet jaetussa tuotannossa. Taten vaihtamalla
tuotteita voi kumpikin maa kuluttaa kumpaakin tuotetta esimerkiksi % yksikkéa enemmén, ja

saavuttaa suuremman kulutuksen kuin omavaraistaloudessa.

On kuitenkin mahdollista, ettd edellisenlaista optimaalista tydnjakoa ei voi tapauskohtaisesti
saavuttaa. Nain on esimerkiksi silloin kun molemmilla mailla on samat tehokkuusarvot ja
pienempi vaihtoehtoiskustannus samalla tuotteella. Kyseinen suhteellisen edun malli on
kuitenkin usein sovellettavissa, ja se toimii keskeisend peruspilarina taloustieteissd. Sen mukaan
my6s Saharan eteldpuolisella Afrikalla on selkedsti omat mahdollisuutensa hyotya
kansainvélisestda kaupasta, mitd se ei vielda taysimaarédisesti hyddynnd, johtuen

makroekonomisista ongelmista kuten omistusoikeuksien puutteesta.

Taulukko 1. Suhteellinen etu maiden A ja B valmistamien tuotteiden x ja y suhteen

A B Y hteensa
X 4 1 5
y 3 2 5

Y hteensa 7 3




Perusoletus on siis se, ettd kansainvélinen kauppa kannattaa molemmille osapuolille.
Kukoistavassa vaiheessa oleva tyonjako tuottaa tilanteen, jossa molemmat osapuolet voivat
kuluttaa kumpaakin vaihdettua tuotetta enemman kuin suljetun talouden mallissa.

On mahdollista todistaa matemaattisesti, ettd kummankin maan, joko kokonaan tai osittain,
erikoistuminen yhden tuotteen valmistamiseen, kasvattaa tietynlaisen vaihdantasuhteen avulla
molempien kulutettavissa olevaa tuotantoa. Erikoistumisen on perustuttava suhteelliseen etuun,

eli sithen kumman tuotteen vaihtoehtoiskustannus on pienempi.

2.2 Ristikkaiskaupan teorian ndkdkulma

Ristikkaiskauppa on saman kategorian tuotteiden vaihdantaa toisiaan vasten. Ristikk&diskauppa ei
valttdmatta perustu suhteellisiin etuihin, vaan siina voidaan Kilpailla laadulla tai hinnalla. Syyna
ristikkaiskauppaan ryhtymisesta ovat usein mittakaava-edut, silla maat eivat pysty valmistamaan
kaikkia tarvitsemiaan tuotevariaatioita itse. Ndma tuotekategoriat kaipaavat luonteeltaan usein
erikoistumista, mutta kyseista kauppaa kdyvét maat ovat hyvin samanlaisia resursseiltaan. Noin
neljannes maailmankaupasta on ristikkéiskauppaa. Se aiheuttaa ongelmia kdyhille maille, silla ne
eivat padse helposti mukaan ristikk&iskauppaan ilman uskottavia bréndeja. (Krugman 2009,131-
134)

Ristikkaiskaupan teorian mukaan kannattaa siis kdyda vaihdantaa myods substituuttien kesken.
Euroopassa on vankka autojen ristikkéiskaupan verkosto, jossa vaihdetaan kesken&én laheisig,
jos ei taydellisia substituutteja. Nama markkinat usein muistuttavat nimenomaan monopolistisia

markkinoita, sill& usein Audia ja Seatia ei pideté aivan samanlaisina.

Tama voi koskettaa kehitysmaitakin, sill4 niiden tuotanto on nousemassa lansimaiden tasolle.
Monet ldnsimaiset muotituotteet, kuten farkut ja kannykéat, tuotetaan suurelta osin kdyhissa
maissa, eikd niiden laatua ainakaan en&a kyseenalaisteta. Taysin omat bréndit niilt4 tosin

puuttuvat.



2.3 Tydvoiman ja rahoituksen kauppa yli rajojen

Lisadmalla tyovoimaa saadaan liséa tuotantoa, mutta laskevalla vauhdilla. Kun tarkastellaan
kahden maan vilista maastamuuttoa, huomataan ettd sen ollessa vapaata, reaalipalkoissa

ilmenevat erot supistuvat pois.

Kuva 2 esittéé tilanteen kahdessa maassa, joissa on eri palkkataso saman tuotteen tuotannossa, ja
osa matalamman palkkatason tydntekijoistd ovat halukkaita muuttamaan sen perédssa toiseen.
Palkka asettuu siis tyon rajatuottavuuden (MPL) tasolle, silla tyOnantaja kysyy tyotd ainakin
yhden yksikén enemman, jos tyosta hanelle koituva hyoty ylittdd yksikkdkustannuksen palkassa.
Alhaalla kotimaan origosta siirrytdan oikealle kun sen rajojen puitteissa oleva tydvoima kasvaa
ja ulkomaan pienenee, ja péainvastoin. Koska lahtotilanteessa ulkomaan palkkataso on
korkeammalla kuin kotimaan, alkavat kotimaan tydntekijat siirtyd rajan yli téihin ulkomaahan.
Tatd tapahtuu niin kauan kunnes palkkataso on molemmissa maissa pisteen 2 tasolla, jossa myos

tyonrajatuottavuudessa (MPL) ei ole maiden vélilla eroa.

Tilanne haittaa tyontekijoitd ulkomaassa, silld he saavat alhaisempaa palkkaa kuin ilman
tyovoiman siirtyvyyttd. Ulkomaan maanomistajat kuitenkin hyotyvat suuremmasta tyon
tarjonnasta, mika pienentad heidén palkkakulujaan. Kotimaan tilanne on péinvastainen. Tdma on
aiheuttanut monia poliittisia kaksinkamppailuja, joissa vallanpitdjat eivat aina valitse
kokonaisuuden kannalta parhaita ratkaisuja. Uudessa tilanteessa yhteenlaskettu tuotos on

aikaisempaa suurempi, mika on yleismaailmallisesti tarkeinta.



MPL koti MPLulko
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2
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Kuva 2. Tyévoiman siirtyminen yli rajan. Krugman (2009) mukaillen

Zimbabwelaisten muutto Etela-Afrikkaan on esimerkkitapaus tasta. Esimerkiksi vuonna 2001
tapahtunut jatkuva rajan ylitys sai eteld-afrikkalaiset viranomaiset palauttamaan laittomia
siirtolaisia kotimaahansa. Muutaman pdivan kuluttua junalastillinen yrittdd uudelleen, mihin
ollaan varustauduttu vanginkuljetusautoilla. Kaiken kaikkiaan sadat tuhannet zimbabwelaiset

ovat kuitenkin onnistuneet livahtamaan eteldnaapuriinsa. (Lamont 2001)

Etela-afrikkalaiset viranomaiset eivat koe hy6tyvansa tyévoiman vaihdosta. Se onkin harvoja
maita Saharan eteldpuolisessa Afrikassa, jossa makroekonomiset asiat, kuten juuri
elinkeinopolitiikka, ovat kunnossa (Goldenson 1997). Td&mé on juuri tekija, jolla Zimbabwen ja
muiden kehitysmaiden poliitikkojen tulisi kehittdd oman maansa houkuttelevuutta tydnantajana.
Se toisi tarvittuja suoria investointeja maahan. Sité tosin saa odottaa, silld kyseinenkin kriisi oli

vain syvenemaan pain.

Kansainvélinen rahoitus taas tarkoittaa nykyisestd kulutuksesta luopumista, joka luvataan
korvata suuremmalla tulevaisuuden kulutuksella. Joillain mailla on k&sissd&n suuren potentiaalin
investointikohteita, joista ne odottavat tuottoja tulevaisuudessa. Toisilla mailla sen sijaan on
enemman ylijddméarahaa, jota ne lainaavat maiden rajojen yli. Yhdistelemalld tallaisten kahden
maan resursseja ja intressejd, voidaan maksimoida hyoddyt kahden ajankohdan vélilla. Tallainen

vaihto on usein varsin samanlaista kuin tuotteiden osto ja myynti, ja kaikenlaista
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markkinapohjaista, tai “vapaachtoista” kaupankdyntid voidaan pitdd kumpaakin osapuolta

hyodyttavana.

2.4 Polkumyynti eli dumppaaminen

Polkumyynnissd myyja myy kotimaansa markkinoille vain sen ma&rdn, missd kotimaan
rajatuottavuus ylittdd ulkomaan rajatuottavuuden. Kuvassa 3 siis Q k —pisteeseen saakka
kotimaan rajatuottavuus on ulkomaan rajatuottavuuskayrad korkeammalla, joten yritys maksimoi
voittoaan myymélla tdman maarén kotimaan markkinoilla. Siita aina pisteeseen Q on ulkomaan
poikkisuora rajatuottavuuskéyré puolestaan korkeammalla, eli tuo matka ilmoittaa myynnin

ulkomailla. Kaupankaynti loppuu, kun myds ulkomaan rajatuottavuus jaa rajakustannusten

alapuolelle.
Hinta
Pk H\
MC
Fu i
Du=MRu
) AN
Dk
MR k
ak a Maara

Kuva 3. Polkumyynti. Krugman (2009) mukaillen
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Polkumyynti on tapa myyda omia tuotteitaan ulkomailla, ja sen kayttoa kritisoidaan ulkomaiden
tuottajien markkinoiden viemisestd. Kuitenkin, jos erittdin suuri rintama saman alueen yrityksia

suuntaa dumppaamista kohden, voi tilanne muuttua mielenkiintoiseksi.

Kriisissd ensin kysynté laskee tuotemarkkinoilla rahojen kuluessa korkomaksuihin ulkomaille.
Se pienentaa yritysten voittoja, laskien siis myos niiden resursseja tyonkysyntdan. Rahaa ei enda
ole tuontiin, vaikkakin nyt polkumyynnin, eli niin sanotun dumppaamisen teorian mukaan
yritykset voivat kattaa osan myynnin vahentymisesta viennilla. Jos vain yksittdinen kauppias
turvautuu  polkumyyntiin, ei hinta juurikaan laske, johtuen ulkomaailman suuresta
yhteenlasketusta kysynnasta. Maailman markkinoiden volyymi nimittdin riittd4 yhden kauppiaan
hinta- ja myyntisumplimisen vaikutusten mitatéimiseen. Jos lahes kokonainen maanosa siirtyy
usealla kotimarkkinallaan téllaiseen tilaan, on kuitenkin toisin. Tallgin ulkomaiden tuontituotteet

halventuvat, ja niiden kulutus esimerkiksi juuri Afrikassa kasvaa.

Dumppaamisen edellytyksena olevat markkinoiden segmentoituneisuus ja epataydellinen
kilpailu eivét kuitenkaan ole aina voimassa. Siihen suhtaudutaan epareiluna kansainvélisen
kaupan muotona, ja joissain maissa sithen my6s puututaan. Tama siksi, ettd se vie ulkomaissa
asiakkaita sen omilta yrityksiltd. Se ei siis ole valttamatta kovin kestava markkinarakenne, silla
on vaikea nahda, mikd maa ansaitsisi voittaa Kilpailun, ja saada dumppaavan firman omien
rajojensa sisélle. Sen harmillisuudesta ei kuitenkaan ole kaiken kattavaa taloustieteellista
perustelua. (Krugman 2009, 135) Molemmin puolinen polkumyynti voisi olla erittdin

mielenkiintoinen vaihdantamalli.

2.5 Taloustieteellinen trilemma

Taloustieteilijoiden tuntema trilemma, eli perusongelma itsendisen rahapolitiikan, vapaiden
paédomaliikkeiden, ja vakaiden valuuttakurssien valisestd trade-offista, tulisi ratkaista myos
afrikkalaisten kohdalla. Siind pidetd&n teoreettisesti mahdottomana saavuttaa enemman kuin
kaksi kyseistd tavoitetta samanaikaisesti. Kiintedt valuuttakurssit haittaavat kansainvalisia

rahavirtoja, mutta heikkojen valuuttojen kapeat markkinat saavat kurssit usein lepattamaan
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suuresti. Valtiot pitavat inflaation hallintaa helpompana kiinteiden kurssien mallissa, tosin

tallaiset ndkemykset ovat vaistymassa. (Krugman & Obstfeld 2009, 539)

Euroopassa on euron sisédlla luovuttu itsendisestd rahapolitiikasta, mika toimi hetken erittdin
hyvin. Finanssipolitiikka on ollut etel&ssé lepsua, mink& vuoksi nyt ollaan kuilun partaalla, ja
rahapolitiikka alkaa euro-alueella karsid. Kreikan ynn&d muiden velanotto tarjosi niille hetken

hyodyn, mutta nyt ongelma on koko rahaliiton laajuinen.

Valimeren maiden mentaliteetti on erilainen kuin pohjoismainen tapa hoitaa taloutta, mutta
olisiko Afrikan kulttuurien rahaliitto yhtaan parempi? Paatoksentekijoiden tulisi osata asiansa,
mutta normiston pettdmattomyys on kaikkien vastuulla. Afrikan tilanne finanssipolitiikan
jarjestdamisen suhteen on vield heikommalla kannalla, joten se tarvitsee vield aikaa ennen
valuutta-unioniin siirtymistd. Olisiko tdydellisemmén rahaliiton luominen helpompi toisen
jalkimainingeissa? Mahtimaiden vaikutus nayttaisi ainakin olevan joka tapauksessa huono, joten

koyhien yhteisossa sovitut liitot voisivat olla yhteisen padmaaran saavuttamiseksi parempia.

Vakaista valuuttakursseista luopuminen voisi olla paras vaihtoehto, silla kurssi voi hyvin kaantya
my6s nousuun. Silloin hinnat kasvavat maan vientituotteille vahentden kotimaisten yritysten

tuloja ulkomailta. Se voi kuitenkin olla jossain vaiheessa vaurastuttaessa valttaméatonta.

2.5 Haitallinen valikoituminen ja moraalikato

Pankkitoiminta karsii fundamentaalisesta opportunismista ennen ja jalkeen sopimuksen teon.
Sopimusta edeltava haitallinen valikoituminen tarkoittaa yliriskikkdiden lainanottajien kovaa
hinkua saada laina. Heille luultua korkeampi riski alhaisen koron lainaan olisi siis tavoiteltavaa.
Pankkien on taten seulottava lainanhakijansa, joskus suurin kustannuksin ja laihoin tuloksin.
Jalkikateen moraalikato kannustaa opportunistiseen kayttaytymiseen sopimuksen ulkopuolelle
jaaneiden seikkojen suhteen. Pankilta saadut lainavarat voivat esimerkiksi menna yliriskikkaisiin
kohteisiin, joiden onnistuessa velallinen voi helposti maksaa lainansa takaisin, mutta muuten

pankki voi jaada ilman lainanpalautusta.
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3 SAHARAN ETELAPUOLISEN AFRIKAN TALOUDELLISIA
OMINAISUUKSIA

Akanbi (2012) kasittelee aihetta, miten fyysisen infrastruktuurin lisdys voisi saada Saharan
eteldpuolisen Afrikan kehittymaén. Teiden, telekommunikaation ja sahkoistyksen vaikutus on
valtaisa Afrikan kehityksessd, ja hdn toteaa hyvan valtionjohdon olevan tie menestykseen. Hyva

valtionjohto houkuttelee maahan myds ulkomaisia sijoituksia, jotka ovat ratkaisevassa asemassa.

On myos selvad, ettd Nokia myisi mieluummin Tanzaniaankin Lumioita, kuin kymmenen euron
mallejaan. Erittdin halvat puhelimet eivét tarjoa yhtd suurta katetta yritykselle, eivétka ne usein
kéytd samoja alustoja tai komponenttejakaan. T&lla hetkelld kehitysmaiden rooli kuitenkin on
halvan ty0voiman tarjonta, mutta muun muassa Kkehittyvéssd Aasiassa tydvoiman hinta on
alkanut kasvaa. Siihen, ettda Afrikassakin maksettaisiin samaa palkkaa kuin Euroopassa, menee
luultavasti vield ainakin vuosisata. Usean vuosisadan paasta voivat tilanteet kuitenkin olla

tasoittuneet, muun muassa juuri tyévoiman hintojen tasoituttua.

Symmetria maanosien varallisuudessa antaisi rahoitus- ja talousjarjestelmille tukevuutta. Parin
sadan vuoden péésté voi olla aika, jolloin melkein kaikki on keksitty, ja Suomessa ja Afrikan
maissa on molemmissa duunari- ja tietoty6luokka. Ei ole mitddn syytd, miksi esimerkiksi
brandays olisi vain Euroopan ja Pohjois-Amerikan etuoikeus. Afrikkalaisetkaan eivat valttamatta
voisi kilpailla alhaisemmilla tuotantokustannuksilla, jos niiden kansat alkavat saada samanlaiset
oikeudet kuin lansimaissa. Jos téllainen oikeasti tapahtuu, on se ehdottomasti vain hyvéksi
maailmantaloudelle. Muun muassa Intian palkkatason nousu on esimerkki tastd, ja seuraavaksi

yhtiot siirtavat tuotantoaan juuri Afrikkaan.

Kodyhien maiden keskeinen heikkous on henkisen ja fyysisen pddoman puute, ja se johtuu
infrastruktuurin puutteesta. Tyypillisid ominaisuuksia ovat myds huonosta veronkeruusta ja
talouden “maanalaistumisesta” johtuva kova rahanpainanta. Siis kun valtio ei saa tuloja
tehokkaasti, inflaatio padsee rahanpainannan kautta valloilleen. Suuri valtionkontrolli seké heikot
rahoituslaitokset ovat myods ongelmana kehitysmaissa. Lisdksi, korruptio estdd taloudellista
tehokkuutta ja sijoitusvirtoja kehittyneiltd mailta, mitk4 ovat aivan olennaisia kehitysmaiden

sisaisessa rahoitushuollossa.
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3.1 Afrikan kehitysmaat ja maailmantalous

Afrikka ei voi vield tehokkaasti kilpailla Euroopan ja Pohjois-Amerikan tavoilla, mutta se ei ole
korostanut itsedén halvan tydvoiman tarjoajanakaan. \Voisi siis sanoa, ettd Afrikka on jattaytynyt
pois maailmantaloudesta, tai ainakaan se ei hyddynnd tdytta potentiaaliaan. Sen kauppa
ulkomaailman kanssa onkin oikeastaan sattumanvaraista (Arinaitwe 2006). Han pitdad syyna

loppujen lopuksi maailmankaupan sulkeutuneisuutta afrikkalaisten nakokulmasta.

Berman & Martin (2012) kertovat Afrikan olevan erityisen haavoittuvainen pankkikriiseille,
jotka lahtevét sen vientikohteistaan. Tdma voi néytellad suurempaa roolia, vaikka he mainitsevat
myos alhaisen varallisuuden olevan naamioitunut siunaus. Silloin ei nimittain tarvita niin paljoa
pankkien tukemista, eivatkd kuplat puhkeile samalla lailla. He erottavat myds Kkriisin
tulovaikutuksen (income effect), eli sen kuinka paljon kauppa pienenee, ja disruptiovaikutuksen

(disruption effect), eli kaupan muodonmuutoksen.

Brambila-Macias ja Massa (2010) Kkirjoittavat neljan eri yksityisen rahavirran tyypin
vaikutuksista 15 Saharan eteldpuoliseen Afrikkaan vuosina 1980-2008. Tyypit ovat yli-rajan
pankkien vélinen lainaaminen, suorat ulkomaiset investoinnit, sekd bondien ja portfolioiden
paaomien liikkeet. Tuloksista he raportoivat suorien investointien ja ylirajan pankkilainaamisen
kohdistavan merkittdvan ja myonteisen vaikutuksen alueen kasvuun, kun taas bondien ja
portfolioiden liikkeet ovat siihen tarkoitukseen hyddyttémid. Suorat investoinnit ovat olleet
nostamassa Kiinaa kasvuun, ja nyt kiinalaiset ovat itse kiinnostuneita sijoittamisesta Afrikkaan
(Hanusch, 2012)

3.2 Korruptio

Olemme kaikki kuulleet kehitysmaiden korruptiosta ja sen haitoista. Se on joskus tuonut
myonteiselld tavalla markkinavoimia talouteen, hellittdmalla valtion kontrollin vaikutusta.
Koyhyys kuitenkin joka tapauksessa kulkee kasi k&dessé korruption kanssa. Korruptio vaikuttaa

vahvimmin pienentéden taloudellista tehokkuutta, silla valtion auktoriteetti luo kannustimia
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saantojen kiertdmiseen. Korruption ja kdyhyyden yhteys ndkyy monissa tilastoissa. Kehitysmaat
eivét kohdista vahéisia resurssejaan kunnon poliisivaltioiden yllapitamiseen, ja kdyhyys itsessaan
saa ihmiset kiertdamaan séant6ja. Kun lainvalvonta on retuperéllg, voi jokainen kauppatapahtuma
itse asiassa olla kiskontaa. (Krugman & Obstfeld 2012, 627)

Hallituksille pitaisi tarjota kannustimia korruption Kkitkentddn globaalisti, silla se estaa
maailmantaloutta integroitumasta ja kasvamasta yhdessa. Paljon saataisiin aikaan, jos
kehitysmaiden valtionpddmiehet saataisiin  ymmartdmaan, etteivat suorat sijoitukset saavu
maahan, mikali sijoittajat uskovat niiden jaavén tyrannien kasiin. Ja sijoittajat paattavat onko

tilanne tdma vai ei.

Koyhat maat eivat sijoita véhia varojaan kunnon poliisivaltion ylla pitdmiseen. Jonkinlaisen
universaalin poliisilaitoksen muodossa tuleva lainvalvonta voisi auttaa koko planeettaa, silla
nykypaivéana korruptio tuo paljon riskia kehitysmaihin sijoitettaessa. Rahan tarjonta suuntautuisi
nain nykytilannetta enemmaén kehitysmaihin. Se pienentdisi preemiota kehitysmaista, ja
mahdollisesti kasvattaisi teollisuusmaissa matalamman riskin sijoitusten kanavoituessa osittain
my0s koyhiin maihin. Korkean riskin kohteet ovat tietylle sijoittajakunnalle haluttuja juuri
poikkeuksellisen suuren tuottonsa takia. Hekin kuitenkin hyodyntéisivat alentunutta riskia

muiden tapaan. Kehitysmaalainen venture-projekti voisi olla mielenkiintoinen naky.

3.3 Mahdollisista teista pois kdyhyydesta

Kehitysmaiden tilanteiden helpottuminen perustuu pé&dosin vapaaseen kauppaan; jos pddoma ja
tieto siirtyvét paikkaan, jossa ne ovat parhaassa kaytossd, ei maiden valilla tulisi olla eroja
pitkalla aikavalilla. Elinolojen konvergoituminen ei kuitenkaan vield ndy juuri missaan Afrikan
ja teollistuneiden maiden BKT per capita -tilastoissa. Sen sijaan Aasiassa tulotaso on paikoittain
jopa viisinkertaistunut sukupolvien vélilld. Syynd tdhan ovat tarkedt makrotaloustieteelliset
periaatteet, kuten alhainen inflaatio ja tyottdmyys, seka rahoitussektorin tasapainoisuus. Pelkkaa

nopeaa kasvua ei siis pidé pitad oikotiend onneen. (Krugman & Obsfeld 2012, 622)
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3.3.1 Yhteisvaluutan hyotyja

Yksi kehitysmaiden tyypillisimmista ongelmista talouskriiseissa on ollut valuuttojen heikkous.
Ulkomaat ovat nimittdin vaatineet velkakirjat omien valuuttojensa méaardaisiksi, kdyhien maiden
inflaation ajoittaisista ryopyista johtuen. Tasta on suurta etua, silld jos oman maan vientikysynté
putoaa, voi valuuttakurssin vajoaminen pehmentdd tuotannon ja tyottomyyden haitallista
muuttumista. Myos Yhdysvalloille tyypillinen tasejarjestelméd, jossa varat ovat ulkomaiden
valuutoissa ja velat kotimaan, kasvattaa USA:n padoma-arvoa dollarin tullessa alaspdin.
(Krugman & Obstfeld 2009, 633)

Jos nyt pyydetédén rahaa toiseen suuntaan, voisi vahvalla afrikkalaisella valuutalla olla néyton
paikka. Sellaisen luominen ei tosin onnistu hetkessd. Rahaliitot ovat hyvéksi, kunhan niiden
sadnnot saadaan paikattua porsaanrei’istid. Jonkinlainen "afro" voisi tarjota paljon paremman
inflaation, kunhan se toteutettaisiin ilman kompromisseja taloustieteilijoiden ja Afrikan
mahdollisten mahtimaiden valilla. Eurosta pitaisi oppia hyvéllad tavalla. Monen kehitysmaan

valuutta heikkeni kaupan kutistumisen kautta vuoden 2008 kriisin seurauksena (Chea 2012).

Koska kehittyneet maat ovat lainanneet rahaa Afrikkaan omilla valuutoillaan kuten dollareilla,
voisi tallainen rahaliitto olla nyt hyoddyllinen monella tapaa. Afrikka saisi kehitettyd omaa
talousinfrastruktuuriaan, lainaten kenties nyt omalla valuutallaan. Euroopalle se olisi kannustin
pitdd euron inflaatio maltillisena, silla tilanne olisi peilikuva Afrikan inflaation aiheuttamista
vaikeuksista, kun ulkomaanvaluutan maardinen velka on inflaation seurauksena paisuttanut

taakkaa.

Afrikan integroivat instituutiot olisivatkin ehka kaivattu apu, kun ulkomaiset avustukset, lainat ja
luotot tuntuvat menneen harakoille. Esimerkiksi Somalian vuosituhannen vaihteen ongelmat
tarvitsivat afrikkalaisen ratkaisun, minkd my6s YK myontdd. Ennen vuosituhannen vaihdetta
ulkomainen apu pitikin mantereen oma-aloitteisen kasvun matalalla. Afrikkalaiset eivat voineet
paattaa itse suunnasta ja vauhdista, vaan paatokset tehtiin IMF:ssé tai Maailman pankissa. Suurin
ongelma on kuitenkin avustusten luovuttaminen valtionpddmiehen vastuulle, mikd on ajanut
maita aina vain kurjempiin tiloihin. Kansainvaliset instituutiot ovat toki hyva asia, mutta rahat

tulisi luovuttaa yksityiselle sektorille, sill& hallitukset eivat ala uudistaa itsedan. (Ayittey, 1999)
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4 KRIISIEN TYYPILLISESTA ETENEMISESTA

Jotta voisin tarkemmin analysoida rikkaiden maiden Kkriisien vaikutuksia, kdyn myos lapi
kehitysmaiden kriisien ominaisuuksia ja kehitysmaiden heikkouksia. Kiinnostavaa on siis
minkélaiset tekijat synnyttavat kriiseja puolin ja toisin, ja mitkd asiat ovat toisin tai

painvastaisella tavalla rikkaiden ja kdyhien maiden kriiseissa.

4.1 Kehitysmaiden Kriisit

Kehitysmaiden Kkriisit ovat usein kolmikantaisia, eli pankkien konkurssit, maksutasekriisi ja
Calvon (2002) "akkipysdhdys" seuraavat toisiaan. Calvon &kkipysahdys on seuraavanlainen
tilanne, jossa kehitysmaalla ei ole loppujen lopuksi varoja kaytettavissadn, rahan mennessa
lyhytkestoisten lainojen takaisinmaksuun. Ennen &kkipysahdystd vaihtotase kaantyy
alijaamaiseksi, minka aikana ulkomaiset johtajat alkavat ndhdd maan riskialttiina, eivatka enaa
lainaa talle. Sen johdosta kehitysmaassa taytyy joko investointien laskea tai sdastdmisen nousta,
mika tarkoittaa lamaa maan tuotannolle. Tilanne pahenee entisestaan, jos ulkomaiset sijoittajat
alkavat vaatia saataviaan heti lainoista, joiden padoma voidaan lunastaa lyhyelld varoitusajalla,
mika johtaa Calvon dkkipysdhdykseen. Tasta voi seurata maksutasekriisi. Mitd suurempaa osaa
tallaiset lyhytaikaiset lainat maan taseessa edustavat, sitd jyrkempid ovat investointien
vaheneminen ja saastdjen kasvu. (Krugman & Obstfeld 2009, 631)

Tamaén takia kehittyneiden maiden sijoittajien olisi pitdydyttavd joukkopaoista kbyhien maiden
rahoitusmarkkinoilta. Tdma etenkin, kun paniikki voi syntyd ilman todellista epasuoriutumista
kehittyvan talouden taholta. Se tietenkin voi vaatia suurempaa lapinédkyvyyttd kolmannen
maailman rahoitussektoriin. Tdssd mielessa p&atddn nostavat Naisten pankin tyyppiset
"hyvéntekevéisyys-rahoituslaitokset™ voivat osoittautua erittdin onnistuneiksi tehtévissaan,

vaikka tdma kyseinen rahasto tarjoaakin nykyiselld&n l&hinn& parin euron lainoja. L&nsimaiden
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toimijoiden mukanaolo nimittdin  lisdd l&pindkyvyyttd. Bennell (1997) pitadkin

rahoitusmarkkinoiden vahaista lapindkyvyytta yhtend esteend Afrikan kehitykselle.

Kehitysmaiden talouskriiseissé on usein kyse finanssi-innovaatioiden aiheuttamista
luottotappioista. Koska pankkivalvonta on hyvin 10ysad koyhissdé maissa, houkuttelevat
vapaammat rahoitusmarkkinat vield tavallistakin riskisempd&n lainanantoon. Ja koska
rahoitussektori on vapautettu, voivat pankit lainata rahaa myds ulkomaisilta pankeilta. Kun
luottotappioita alkaa kasaantua, on jélki tuhoisaa. Kriisin alku laskee varojen arvoa. Koska
pankkien taseet ovat rappeutuneet, ja niiden lainananto romahtanut, on luottobuumista jaljella

enaa vain luottolama.

4.1.1 Rahoitussektorista

Kolmannen maailman rahoituslaitokset ovat usein heikkoja varojensa suhteen. Lainoja
myonnetaan 16ysin perustein esimerkiksi henkilokohtaisten suhteiden varassa, eikd niinkaan
vahvoja tulevaisuuden tuottoja punniten. Valtion pankkivalvonta on myos heikkoa tai miltei
olematonta kyvyttdmyyden, kokemattomuuden tai suoranaisen petkuttamisen seurauksena.
Osakkeisiin sijoittaminen on tyolaampad kehitysmaissa, silld johdon valvonta on varsin
hankalaa, eiké potentiaalisia tahtia ole helppo 16ytdd. Myds konkurssitilanteet ovat usein ilman
pakottavia lainpykalid. (Krugman & Obstfeld 2009, 626)

YK:n ekonomisteilla ja asiantuntijoilla on siis viela paljon tehtavéd, vaikka heidan viitoittamansa
paaméaara on koyhille kansoille valoisa. Mahdollisia esteitd, kuten tyranniaa, onkin viime aikoina
poistettu tieltd. Epé&kohdat pitéisi vain korjata mahdollisimman nopeasti, ehk& lansimaiden
aloitteesta. Euron tukemiseen pitdisi vastavuoroisesti siséltya tallaista konsultointia. Maailman
talous vankistuu koyhien maiden kasvun myotd, mitd esimerkiksi Aasiasta odotetaankin

lansimaiden kompuroidessa.
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4.2 Kehittyneiden maiden kriisit

Toisen maailmansodan jalkeen kehitysmaat ovat lainanneet paljon rahaa rikkailta; mita tapahtuu
nyt kun Eurooppa pyytdd koyhid osallistumaan Kkriisin korjausmenettelyihin (Krugman &
Obstfeld 2009, 628)? Kehitysmaat vaativat markkinoiden mukaisen koron rahalleen, kuten
lansimaatkin ovat tehneet lainatessa niille. Se tullaan kuitenkin ottamaan budjetista, josta
maksetaan myds omat lainan lyhennykset. Jos kehitysmaat pystyvat osallistumaan Kriisin
hoitoon taysimaaraisesti, se tasoittaa pitkalla janteella maaluokkien valisia korkovirtoja. Taten ne
padsevat lahemmas samaa tasoa yhdella osa-alueella. Reilun vuosikymmenen takainen "Drop the
debt" —kamppanja voisi tulla tdytantdon. Kampanja nousi yleisestd narkastyksestd kolmannen
maailman maksaessa enemmaén lainan palautuksia kuin mita se sai kehitysapuna. Mikéa parasta,
muutos ei tapahtuisi taloudellisia kannustimia tuhoavien armahduksien kautta, vaan juuri

markkinalahtoisesti.

Kun maa kohtaa suuren eraantyvéan velkataakan, sen kysynté laskee. Se siirtyy maasta toiseen
alkuperamaan tuontikysynndn laskiessa, eli Kkriisiin jaljempéna joutuvan maan viennin
vahentyessd. Se  vahentdd siten myGs ensimmdisen maan  kauppakumppanin
tuotantomahdollisuuksia, mutta kuinka paljon? Téarkeiden kauppakumppanien kompurointi
haittaa suuresti, mutta vieraammat maat voivat selvitd lahinnd yleismaailmantaloudellisen
taantuman vaikutuksilla. Maat, kuten Kenia, jotka eivat ole Pohjois-Amerikan ja Euroopan
kaupan kannalta hyvilla kuljetusreiteilld, voivat p&atya vain seuraamaan tilannetta. Ne voivat
jopa ottaa strategisen kannan ja positioida itsensa tulevaisuuden menestystd kohti. Kenian
kaltaiset maat saavat rauhassa kehittdd talouksiaan, ehkd vaatimattomalla tavallaan, tai
analysoiden juuri esimerkiksi pankkiensa mahdollisuudet. Ne voivat joka tapauksessa Kriisin
jalkeen mahdollisesti kohdata suuren maailman tasavertaisempana ja kenties vield globaalimpana
kuin vuosikymmen takaisin pain. Tilanteessa voisi olla ratkaisuiden paikka, silla paéasy vahvojen
tekijoiden joukkoon saattaa olla k&den ulottuvilla. Siksi Afrikan ei ehk& kannata jattaytya

kriiseista toipumisen ulkopuolelle, vaan auttaa itselleen jarkevimmalla tavalla.

1980-luvun maailmantalous kérsi jyrk&sta taantumasta, mika valittyi Yhdysvaltain keskuspankin
tiukan inflaatiolinjan kautta kehitysmaihin. Koska Fed nostatti dollari-korkoja, kdyhien

velallisten maksujen reaaliarvo kasvoi merkittavasti. (Krugman & Obstfeld 2009, 634) Nyt kun



20

Euroopan keskuspankki on laskenut korkoja ja muun muassa presidentti Niinistd epéilee euro-
alueen inflaation lahtevdn nousuun, on mahdollista ettd kolmannen maailman velkataakka

pienenee.

Mishkin & Eakins’n (2012, 204) mukaan, rikkaan maan talouskriisi voi alkaa monella tapaa,
kuten esimerkiksi valvomattoman finanssi-innovaation, markkinoiden hintakuplan tai yleisen
epavarmuuden takia. Kun rahoitusinstrumentteja luodaan holtittomasti, voi seurauksena olla
tulevan kuplan laajamittainen rajahtaminen. Pitkélla téhtdimelld uudet finanssi-instrumentit
tuovat talouteen kasvua ja tehokkuutta, joten niihin puuttuminen vaatii paljon asiantuntemusta.
Vuoden 2008 finanssikriisin syypaana olleet asuntolainajohdannaiset ovat esimerkki siitd, miten
lansimaissakin voi syntya todellisia ongelmalainoja. Niissa edunsaajat olivat ikdan kuin
pyramidihuijauksen tavoin jarjestyksessd, jossa viimeisen instrumentin ostajat eivat saaneet kuin

madran, joka jai ensimmaisilta jéaljelle.

Markkinoiden hintakuplia on periaatteessa kahta tyyppia: helpon luotonoton ja yleisen
ylioptimistisuuden ajamia. Ensimmaisessd, rahoitusmarkkinoilta tarjotaan rahaa l6ysasti, mika
kannustaa erilaisten varojen hankintaan myds lainarahalla. N&iden varojen arvonnousu Vvoi
rohkaista markkinat lainaamaan niita varten vield lisaa rahaa, joko rahoituslaitosten pddoman
kasvun myota tai vakuuden arvon kohottua. Téten voi syntyd noidankehd, jonka jokaisella
kierroksella esimerkiksi yhtion osake kasvaa kauemmas todellisesta arvostaan. Yleista yli-
innostumista seuraavat kuplat eivét niinkaan tuhoa rgjahtaessédén pankkien taseita, mutta niitékin
voi seurata taantuma. Keskuspankkien tulisi valvoa ja erotella ndiden kahden tyypin hintakuplia,
missa Yhdysvalloissa ei onnistuttu ennen vuotta 2008. (Mishkin & Eakins 2012, 283)

Néin ollen epadvarmuus hyvista lainanantajista ja -ottajista lisdantyy markkinoilla, mika kohdistaa
talouden toimijoihin ylimaaréisia ennakkoluuloja. Tamé lisaa liiketaloudellisia preemioita ja

vahent&é aktiviteettia lainanannossa ja -otossa.

Lysandrou (2011) pit&a finanssikriisin syyné rahoitusarvopaperien liiallista kysyntaa siind missa
pankkien yli-innokasta tarjontaakin. Yksityisella sektorilla ollessa vuonna 2007 hyvin paljon
rahaa sijoitettavanaan, ja taloudellisen epdatasa-arvon hyddyntdmisen mahdollisuus olivat

johtamassa maailmaa kyseiseen Kkriisiin. Kriisi olisi hédnen mielestddn voitu valttaa tarkalla
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taloudellisella epatasa-arvon tarkkailulla ja estamiselld. H&n painottaa artikkelinsa olevan hyvin

marksilainen, mutta hdnen mielipiteensi eivét ole tdysin yks’yhteen Marxin filosofian kanssa.

4.2.1 Velkadeflaatio

Lansimainen talouskriisi voi edetd myods velkadeflaatioon, mika on erityisen haitallista
taloudelle. Siind yritysten arvot romahtavat velkojen kasvaessa, mutta varojen pysyessa samalla
tasollaan, vaikeuttaen yritystoimintaa joskus kohtalokkaasti. Myds kokonaiskysynté voi laskea
rajusti, silla kansalaiset ajattelevat tuotteiden olevan tulevaisuudessa halvempia. (Mishkin &
Eakins 2012, 208)

Mutta mitd esimerkiksi Japanin deflaatio on oikeasti aiheuttanut sen omalle tai
maailmantaloudelle? Kaikki tutkijat eivat pidad deflaatiota valttaméattd taloutta tuhoavana.
Beckworth (2007) tarkastelee deflaation nyansseja, ja |0ytdd hyvan ja huononlaatuista
deflaatiota. [Imi0 n&yttdd huonoja puoliaan kokonaiskysynnan romahtaessa, mutta
kokonaistarjonnan jyrkka nousu kulkee yleensa tukevan talouskasvun kanssa. Huonolaatuiseen,
jollainen Euroopan kriisi olisi, tulisi Beckworth’n mielesta vastata rahapoliittisilla 16yséyksilla,

mutta hyvalaatuiseen ei tulisi lilemmin reagoida.

Hén viittaa joukkoon tutkimuksia vuosilta 2004 ja 2005, kuten Atkeson & Kehoe (2004), jotka
arvelevatkin Japanin taantuman olevan seurausta kdyhan maan noususta rikkaiden joukkoon. He
pitavat spurttia esimerkiksi sotavuosien jalkeen odotettavana maalle kuin maalle, mutta kasvu
hidastuu paastessa johtavien talouksien tasolle. Beckworth véittdd deflaation haittavaikutusten

olevan enemman poikkeus kuin sdant6. Han kuitenkin pitaa Japanin deflaatiota epéatyypillisena.

Horioka (2006) pit&d investointien - erityisesti kiinteiden yksityisten investointien - pysahtymista
paasyyllisend pitkittyneeseen taantumaan. Hén pitdd yksityista ja julkista kulutusta seka
nettovientida tarkeind bruttokansantuotteen maarad séilyttdvind tekijoind.  Eurokriisid
tarkasteltaessa on ainakin opittava menneestd, ja estettdvd pahimmat mahdolliset tilanteet kuten
deflaatio. Japanin hallituksen pitk&an kestanyt haluttomuus intervenoida huonoihin velkoihin

tehokkaasti, ja pankkien ep&onnistuminen tarpeeksi suuren korkomarginaalin kerddmisessa
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johtivat Bigsten’n (2005) mukaan suureen pessimistiSyyteen ja investointien suuntautumiseen

ulkomaille.

Varsinainen vapautuminen deflaatiosta onkin ollut Japanille miltei mahdotonta. Sitd kuvaa
keinojen heittely akateemisessa keskustelussa, kuten Auerbach & Obstfeldt’n (2004) siteeraama
Feldstein’n (2002) kasvava arvonlisévero, jota he kritisoivat taloudelle haitalliseksi. Bolser
(2003) puolestaan kritisoi Auerbach & Obstfeldt’a nousun absoluuttisen edellytyksen, eli kullan
hinnan manipuloimattomuuden, unohtamisesta. Tutkijat siis tuntuvat ainoastaan tietdvan mika
kollegan mielipiteissé on pielessa, ja varsinainen deflaation lopettaminen tuntuu vain haaveelta.
Deflaatio saa maan yritykset pitdm&&an vientid entistd parempana vaihtoehtona, mika laskisi
Euroopan tapauksessa afrikkalaisten tuontituotteiden hintoja. Haluan korostaa, ettei Eurooppaa
tulla paastamaan deflaatioon milladn keinoin. Ndiden nimenomaisten keinojen pohtiminen voi
kuitenkin olla hyvaksi Saharan eteldpuolisen Afrikan strategisissa paatoksissa, olivat ne kuinka

monimutkaisia tahansa.

4.2.2 Yhdysvaltojen finanssikriisi

Finanssikriisin vaikutukset olivat Chea’n (2012) tutkimuksen mukaan jokseenkin erilaisia
kehitysmaille kuin kehittyneille. Kehittyneissa talouksissa shokki tuli lahinnd kotimaisen
kysynnén huvetessa, kun taas Saharan eteldpuolisessa Afrikassa se l&hinnd Kkoetteli
kansainvalisia padoman liikkeité ja kauppaa, etenkin vientikysyntaa. Finanssisektori ei Afrikassa
kérsinyt systemaattisesta kriisistd Yhdysvaltojen ja Euroopan tapaan. Saharan eteldpuolinen
Afrikka ei nimittdin ollut integroitunut subprime-velkoihin. Samaan aikaan Saharan eteldpuolella
onnistuttiin poliittisissa ja markkina-uudistuksissa, jotka auttoivat vahvassa suoriutumisessa.
Vaihtotaseet kuitenkin alkoivat kérsid, ja finanssipoliittiset paineet alkoivat kasaantua muun

muassa turismin vahentyessa.

Afrikka on kokenut maailman 122 viime taantumasta vain nelja kriisig, joissa yhdistyy seka
luottokriisi ettd asuntojen hintojen ja p&&omien romahdus. Vuosien 2008-09 finanssikriisin
ollessa yksi néistd, tama tarkoittaa hitaampaa toipumista. Se eroaa useimmista muista

maanosassa koetuista kriiseistd myds sen saatua alkunsa kehittyneestd maailmasta, ja toisaalta
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Afrikan raha- ja finanssipolitilkan paremman valmiuden takia. Naiden seurauksena Kriisi ei
tuntunut aluksi Afrikassa, lukuun ottamatta ohi menevéaé likviditeettipuserrusta, jonka
keskuspankit korjasivat aggressiivisilla valiintuloilla ympéri maailmaa. Kehittyvat maat joutuivat
kuitenkin kriisin toisessa vaiheessa vientikysynnén ja hyddykehintojen putoamisen uhriksi, mika
johtui  kokonaiskysynnan laskusta kehittyneissd maissa. Kehitysavun muodossa olevien
rahavirtojen lasku uhkaa lansimaiden taantuman ja kasvavan tyottomyyden mukana. Alhaisen
tulotason maat ovat siis altistuneet vaikeuksille lahinnd viennin jyrkan véhenemisen seka
rahavirtojen tyrehtymisen, muttei niink&an rahoituksellisten aspektien takia. Yksityisten
nettorahavirtojen maaré putosikin noin 9 %:sta kolmeen prosenttiin kahden kriisivuoden aikana.
Kriisista selviytyminen riippuu suuresti siitd, miten integroitunut maailmantalouteen maa on, ja

miten hyvin se on hajauttanut vientitoimintansa. (Hernandes & Gamarra 2010)

Globaalin kriisin vaikutukset eteldiseen Afrikkaan ovat tdhdn mennessa olleet pienempid, kuin
kehittyneihin maihin. Tama siksi, ettd Afrikan valtiot ovat vahemmén kytkoksissd maailman
suurten talouksien kanssa, ja koska niiden markkinat eivat ole kovin aktiivisia johdannaisten
markkinoilla. Toisen vaiheen vaikutukset alkavat tosin ndkyéd rahavirtojen tyrehtymisen
seurauksena (IMF, 2009a). Tama johtuu vahentyneestd kyvystd investoida, ja myos
vahentyneesté sijoitusalttiudesta, eli véahaisistd varoista investoidaan pienempi prosenttiosuus.
Kehitysmaiden bondit ja osakkeet menettivat houkuttelevuuttaan, ja lansimaissa sijoitettiin
enemman likvideihin ja turvallisiin sijoitusmuotoihin kuten valtionvelkakirjoihin. Monen

velkakirjan liikkeelle laskemista lykattiin.

Sijoitusten maarat ovat kriisin vaikutuksesta vahentyneet Afrikassa suuresti. Itse asiassa IMF:n
mukaan yhtdk&&dn SSA-maan eurobondia, eli ulkomaan valuutassa olevaa bondia, ei tuotu
markkinoille vuonna 2008, verrattuna 6,5 miljardin maéaraista lukua vuodelta 2007 (IMF 2008b).
Bondien yhteenlaskettu volyymi putosi vuosien valilld 32 % eteldisessd Afrikassa (Trade
association for the emerging markets 2009). Crowding-out -efektin peldtd&n aiheuttavan lisada
haittaa, silla Yhdysvaltojen on rahoitettava budjettialijgdméaansa, jonka veikataan olevan 1 000
miljardia dollaria vuonna 2009 (World bank, 2009). Lukuisia projekteja, Kongon demokraattisen
tasavallan kaivosyhtidistd Malawin uraaniprojekteihin, on laitettu jaihin lansimaisten sijoittajien

toimesta.
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4.2.3 Euro-kriisi

Jotkut ekonomistit ovat heitelleet ilmaan maiden sijaan pankkien tukemista ja pelastamista euro-
kriisista selviytymiseen. Roy (2008) pitéékin kriisin kohtelevan Eteld-Afrikkaa lempeasti, silla
siella pankkisektori melkeinpa hyotyi finanssikriisistd. Maassa on korkea inflaatio, luhistuva
valuutta, suuri vaihtotase alijadma ja niin edelleen, mutta silti maa porskuttaa hyvin. Onko tdma
kuitenkin vain silmén lumetta, sopii kysyd. Yhdysvalloista lahtenyt kriisi ei ole pééssyt
imeytyméan Etela-Afrikkaan, silla Hyvantoivonniemella ei oltu subprime-lainojen kanssa
missadn tekemisesséd. Vuotta 2008 edeltaneiden neljadn vuoden vahvaan taloudelliseen

suoriutumiseen ei tosin siellakaén uskota yllettavan.

Jotkut pitavat kuitenkin Afrikan karsivan kriisista pahiten. 10 % pudotus pankkien voitoissa
vaikuttaa pahiten kOyhissd maissa. Kaatuvien pankkien seuraukset olivat Saharan eteldpuolella
koykéisempié kuin lansimaissa, mutta epasuorat vaikutukset ovat olleet Afrikallekin suurempia.
Kun ottaa huomioon harppaukset, joita Afrikan taloudellisessa kehityksessa on vuosituhannen
vaihteen jalkeen tehty, tallainen vientikysynnédn ja suorien investointien maaran lasku olivat
juuri, mit& Afrikka ei olisi halunnut. (Ford 2010)

Taméa voisi olla toisin, jos ongelmapankit olisivat kehittyneiden talouksien luottolaitoksia.
Pankkitoiminta laskee haitallisen valikoitumisen ja moraalikadon ongelmien takia niin rikkaissa
kuin koyhissd maissa, mutta tarkedd on loytyyko niille pankkien ulkopuolista ratkaisijaa.
Rikkaissa maissa rahoitus kanavoituu myos osakkeiden kautta. Kehitysmaissa pankit ovat
rahoituksen suhteen vield tdrkedmmaéssa roolissa, silla sielld yritysten arvopaperimarkkinat ja
muut rahoitusmuodot kuten osakkeet eivét ole yhtd kehittyneitd. Eurooppalaiset ja pohjois-
amerikkalaiset arvopaperit ovat tdyden takaisinmaksun suhteen parempilaatuisia. Ja jos muu ei
auta, voisi aikanaan olla mahdollista koplata huonoja velkoja keskendan. Tassé valossa Afrikan
maiden kannattaisi mahdollisuuksiensa mukaan olla nostamassa maailmantaloutta, Eurooppaa

tukien.

Kehittyneet maat eivat kuitenkaan ole aikaisemmin olleet kovin kiinnostuneita Afrikan itsensa
auttamisessa. Africa research bulletin’in (2008) kirjoituksessa Continental developments
korostetaan G20-maiden vain jahtaavan ratkaisuja omiin kriiseihinsa. Afrikan ulkomaankauppa

pysyy pattitilanteessa, eikd maailmankaupan vapauttamiseen pyrkivd Dohan kierros ollut



25

edennyt seitseméan vuoteen. Afrikan lahtokohdista ei pida olla katkera, mutta liséetuja, kuten
niiden oman kansainvélisen kauppansa kehittdmistd, on mahdollista vaatia. Ainoastaan Etel&-
Afrikalla on G20-maiden kokouksessa edustus, ja Afrikassa onkin haluttu lisdt4 sen maiden
adnivaltaa. Julkaisussa pidetddn Afrikan vahvaa lasndoloa kansainvalisessa kaupassa suurena
helpotuksena globaaleihin kriiseihin. Koska Eurooppa ja Pohjois-Amerikka kérsivat taantumasta,
ei niiltd liitkene avustuksia kehitysmaihin entiseen malliin. Afrikkalaiset ovat siis térkedssa

kdannekohdassa.

Euroopalla on se etu, ettd paattajat ovat hyvin heterogeenisia, ja virheelliset arviot huomataan.
Japanikaan ei kuitenkaan ollut mikdan kehitysmaa hintatason alkaessa alentua 1990-luvulla.
Euro-aluetta ei joka tapauksessa tulla paastamaan deflaatioon, mika olisi lisannyt
eurooppalaisten tuotteiden tarjontaa ja vahentanyt hintaa ulkomaille, kuten Afrikkaan. Se olisi
hyvin "villi” etu kehitysmaille, silld kriisit ja kdyhyydet tulisi ratkaista paljon hallitummin

keinoin.

6 CASE-ESIMERKKEJA AFRIKASTA

Siddigi (2009) mainitsee IMF:n toimitusjohtaja Strauss-Kahn’n sanoneen, ettd timén vuosisadan
kansainvélinen rahoitus tarvitsee vakautta ja hyvat sadnnostely-instituutiot selvitdkseen vapaiden
padoman liikkeiden maailmassa. Siddigi referoi IMF:n julkaisua myos kriisin jalkipyykin
parhaista kaytannoista, kuten valtion valittamistad ja takaamista lainoista sekda menetysten ja
yhteistyon tarpeen tunnustamisesta. Siddigi korostaa myds Afrikan tarvetta ottaa oppia
kehittyneiden maiden s&&nndstely- ja valvontavirheistd, sekd varmistaa talletusten paatyminen

tuottaviin investointeihin.

Nimettomaksi jadva African banker -kirjoittaja (2009) nakee etel&-afrikkalaisten pankkien
FirstRandin ja Standard Bankin omaavan kilpailuetua lansimaisiin pankkeihin n&dhden. Nailla
kahdella pankilla on enemman likviditeettia kuin finanssivalvojat vaativat, ja eurooppalaisten ja
pohjois-amerikkalaisten pankkien uskotaan supistavan lainanantoaan finanssikriisin johdosta.

Nigeriassa on vasta ollut omakin pankkikriisi, joka voi avata tietd ulkomaalaisille toimijoille sen
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omien pankkien kayden lapi toipumisvaihetta. Myo6s Eteld-Afrikassa on vasta ollut taantuma,
mutta sen nelja suurinta pankkiaan pysyivét voitolla, eivatkd sijoittaneet subprime-lainoihin.
Goldman Sachs investointipankki pitdéd kuitenkin Nigeriaa yhtend tulevaisuuden kasvutiikerina,
ja Etelé-Afrikkan tilanne nayttdéd siis myos hyvalta. Etelad-Afrikka ei kuulu kehittyviin SSA-
maihin, ja sen pankkeja pidetddn luotettavampina kuin muun Saharan eteldpuolisen Afrikan.
Sindnsa voi kuitenkin kysyd, mikseivat muut ottaisi siitd esimerkkid, ja hyddyntéisi mahdollisen

markkinaraon.

Tarkastelen seuraavaksi kolmea Afrikan maata ja niiden suoriutumistaan Yhdysvalloista
lahteneessd  finanssikriisissd  (taulukko 2). Maat ovat erilaisia lahinnd suotuisten
kaupankayntireittien suhteen, silla ne valittavat kriisejd voimakkaimmin. Kyseessd on
samanlainen tilanne, kuin aiemmin késitelty ensimmaisen maan tuonnin ja jaljempana Kriisiin
joutuvan viennin liikkuminen samaan suuntaan. Myos rahoitusmarkkinoiden linkittyneisyys

voidaan lukea kuuluvan néihin.
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Taulukko 2. Tunnusluku-arvot Keniasta, Ghanasta ja Nigeriasta. Maailman pankki (2012)

Indikattorin nimi Maa 2006 2007 2008 2009
BKT per capita | Kenia | 616 727 794 775
(current US$)

BKT per capita | Ghana | 920 1085 1226 1090
(current US$)

BKT per capita | Nigeria | 1025 1129 1375 1091
(current US$)

Inflaatio (vuotuinen | Kenia | 14 10 26 9
%)

Inflaatio (vuotuinen | Ghana | 11 11 17 19
%)

Inflaatio (vuotuinen | Nigeria | 8 5 12 12
%)

Vaihtotase (current | Kenia | -510 -1032 -1983 -1688
MUSS$)

Vaihtotase (current | Ghana | -1056 -2379 -3327 -1687
MUSS$)

Vaihtotase (current | Nigeria | 36518 27643 29111 13821
MUSS$)

6.1 Kenia

Maailman pankin tietokanta tuottaa laajoja tilastoja SSA-maista, joita késittelen seuraavaksi.
Kauppakumppanitiedot puolestaan 10ytyvat Country monitor —julkaisuista . Afrikan maista
Kenia sijaitsee ehkd lansimaista kauimpana, eli Afrikan sarven eteldpuolella. Se on siis

suhteellisen vahan kytkoksissa Euroopan ja Pohjois-Amerikan maiden kaupankayntiin. Kenian
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tarkeimmat kauppakumppanit ovat viennin osalta Kiina, Intia ja Yhdistyneet arabiemiraatit.

Tuonti jakaantuu tasaisemmin useamman muun maan kesken, kuten Ugandan ja Tanzanian.

Finanssikriisivuosina 2007-08 Kenia pystyi kasvattamaan BKT per capitansa omiin
ennatyksiinsa. Afrikan maille on tyypillista korkea inflaatio ja sen poukkoileminen, ja néin asia
on Keniassakin. Vuonna 2007 paastiin alle kymmeneen, mutta 2008 se nousi jopa 26 %:iin.

Kenia on kuitenkin It4-Afrikan kehittynein maa, mitd tulee talouden infrastruktuuriin ja
pankkisektoriin. Pankkitoiminta maassa kasvoi vuonna 2011 r&jahdysmaisesti, mutta maa ei
siltikdan ole niin sanotusti ylipankitettu. Maassa nimittdin vain 10 %:lla véestdsta on paasy
pankkien palveluihin. Vaikka vuonna 2011 globaali ja lokaali turbulenssi oli kovaa,
pankkisektori pysyi vankkana. Kenian pankit ovat myos keksineet ratkaisuja islamilaiseen
sharia-lakiin, joka kieltdd koron perinnan. Tama tosin on haastavaa, ja keskeisessd asemassa

koko muslimimaailmassa. (Kabukuru 2012)

Vuonna 2010 Kenian osasto Bank of Africasta julkaisi 86 %.n kasvun tuloksessa ennen veroja,
mitd ei ole usein pankkialalla nahty. Toimitusjohtaja Ahadzi kuvaili syyksi uupumattoman
kustannusten hallinnan, vaikka pankki myods laajensi reviiriddn Keniassa. Myos hyvalla
pankkivalvonnalla oli h&nen mukaansa osuus suoriutumisessa. (Tuntematon, African banker
2011)

6.2 Ghana

Ghana on pieni talous, ja siten hyvin riippuvainen ulkomaankaupasta. Se my0ds sijaitsee
otollisella paikalla Pohjois-Amerikan ja Euroopan kaupankayntia varten. Sen tarkeimmat
vientimaat ovat Ranska, Hollanti ja Yhdysvallat, mutta tuonnista suurin osa tulee niin ik&én
Kiinasta. Ghanan BKT per capita on noin 60 % enemmadn kuin Kenian, ja Kenian tapaan
vaihtotase on rutkasti alijaddmainen. Ghanankin inflaatio on suurta, muttei yhta vaihtelevaa.
Finanssikriisi ndyttdd kuitenkin puraisseen Ghanaa pahemmin, sill4 sen BKT-kuoppansa on juuri

mentéessa vuodesta 2007 vuoteen 2008.
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6.3 Nigeria

Nigeria sijaitsee melkein Ghanan naapurissa, ja sen luvut ovatkin lahempéané sitd kuin Keniaa.
Yhdysvaltojen osuus Nigerian viennista on suurin 29 %:lla ja tuonnista toiseksi suurin 9%:lla.
Nigeriastakin vieddan hyddykkeitd Euroopan maihin, ja my0ds sen térkein tuontimaa on Kiina.
Maassa on ylletty tasaiseen kasvuun koko aikakaudella 2004-09, eli se on onnistunut pysymaan
kriiseiltd hyvin suojassa. Nigeria on suuri 6ljyn ja kaasun tuottaja 10 %:n ymparilla pyorivélla
inflaatiovauhdilla. Maan suurin toimiala on siis sama, joka on Persianlahden maiden
menestyksen takana, mutta se on mahdollisesti herkka suhdanteille. Pohjois-Afrikan
vallanvaihdokset ovat ehkd antaneet Nigerian 6ljyn- ja kaasuntuotannolle lisdd potkua, silla
vuoden 2011 levottomuudet voivat asettaa alalle kysymysmerkkeja globaalissa perspektiivissa.

Nigerian vaihtotase on tukevalla pohjalla.

7/ EMPIRIA

Tutkin vain finanssikriisid edeltanyttd vuotta 2006 ja seurannutta 2010, silla kriisien aikainen
vaihtelu ei ole relevanttia, enka halua sen turbulenssia mukaan tuloksiin. Tutkimusaineistona on
worldbank.org-sivuston datapankki, josta I0ytyy dataa 48 Saharan eteldpuolisesta maasta.
Valikoima ei ole kuitenkaan kaiken kattava, silld bank-non-performing-loans-to-total-gross-
loans”-tunnuslukuarvoja ei 16ydy puolelta ndistd maista (liite 1). Kéaytén tilastollisessa testissani
t-testid, joka punnitsee kahden aineiston keskiarvojen eroavaisuutta. Kéytan testauksessa suurta,
kymmenen prosentin riskitasoa, silla haen vain ylipaatansd SSA-maiden hydtymiseen viittaavia
merkkeja.

Mikéli koko kehittyvdn maailman talous nousee Kkriisin péatyttyd voimakkaammin kuin
keskimadrin aikaisemmin, on mahdollista, ettd tallaisissa kompuroinneissa on myos
tarkoittamani hopeareunus. Se voi tosin johtua myos teknologian kehittymisestd ankeampien
myyntivuosien aikana, jolloin yritykset saattavat viivastyttdd huipputuotteiden lanseeraamista.
Esimerkiksi PlayStation3:n hinta oli ensimmaéiset kuukaudet huomattavasti korkeammalla kuin

niiden jalkeen, eikd tallaista asiakaskuntaa houkutella taantumassa yhta helposti. Lehdistossé
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odotetaankin PS4:84 vuodeksi 2013. On kuitenkin epatodennédkoistd, etta firmat lykkaisivat

aikataulujaan ja diskontattuja tuottojaan.

Maailman pankin tuottamassa tilastossa nakyy SSA-pankkien huonojen lainojen osuuden
kaikista lainoista vahentyneen 2006-10. T&t& tunnuslukua testaan jokaisen saatavilla olevan
maan tunnuslukuarvoista saaduilla  keskiarvolla, silld aggregaattilukuarvoa Saharan
eteldpuolisesta Afrikasta ei ole saatavilla. Ero ei kuitenkaan ole merkitseva 10 %:n riskisolla, P-
arvon ollessa niinkin suuri kuin 0,8008 (taulukko 3, liite 2). Talouskasvu toisaalta on saatavilla
koko Saharan eteldpuoliselta Afrikalta yhteensd, mutta se oli prosentti-yksikon huonompi
jalkimmaiselld vuodella, joten sité ei tarvitse erikseen edes testata.

Taulukko 3. Vuosien 2006 & 2010 “bank-non-performing-loans-to-total-gross-loans”-

tunnuslukuarvot vertailtuna (liite 2)

DF|t Value|Pr > [t|

12 |-0.26 |0.8008

8 JOHTOPAATOKSET

Haitat tuntuvat voittavan hyodyt kehitysmaillekin. Saharan eteldpuolisen Afrikan lainaportfolion
paraneminen ei ole tilastollisesti merkitsevé, ja alueen talouskasvu oli vuonna 2010 huonompaa
kuin 2006. Maailman pankin tietokannasta saatu Yhdysvaltojen BKT-kasvuprosentti nimittain
oli 3 % sekd vuonna 2006 ettd 2010. Saharan eteldpuolinen Afrikka néayttdisi kokeneen
kovemman iskun finanssikriisin seurauksena télla indikaattorilla, mihin Ford (2010) viittasikin,

sill& sen vastaava tunnusluku-arvo laski hieman samoja vuosia verraten.
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Pankkisektorin hydtyminen saa kuitenkin paljon kannatusta aiheen Kirjallisuudessa, ja
absoluuttisena maarana kéytetty tunnuslukuarvo SSA-pankeista parantuikin. Pankit voivat olla
euro-kriisissakin jopa tarkedmpid kuin valtiot, ja tdten voi Afrikan kehittyminen l&nsimaihin
nahden tulla pienelld viiveelld. Koko pankkisektorin kasitehdn pelaa lainaamalla rahaa nyt

tulevaisuuden suurempia rahavirtoja odotellen.

Mainitsemani Kirjoittajat, jotka nakivéat Afrikan pankkijéarjestelmén hyétyvén, kokivat siis lievan
tappion, mutteivat lopullista. Perustelut heiddn nakemystensd taustalla ovat oma voimansa,
eivatka siis valttamattd epatosia. Koska pohjois-amerikkalaiset ja eurooppalaiset pankit joutuvat

vahentdmadn lainanantoaan, on luonnollista olettaa lainanottajien kysyvén rahaa myds muualta.

Tekstissani esille tullut Afrikan syrjaytyminen ja sivustakatsojan rooli maailmankaupassa on
luultavasti tosiasia myos rahoituksessa. Tama kokonaisvaltainen ulkopuolelle jattaytyminen on
varsin valitettavaa, silla maailmantalouden kasvu on télla hetkelld riippuvainen kehitysmaista.
Koska rikkaissa maissa investoinnit ovat jo suurelta osin tehty, suhteellisen alkukantaisten

talouksien nosto lahemmas samaa tasoa voisi olla erittdin tuottavaa.

Samaan aikaan, kun It4-Aasiassa ymmarretddn talouskasvun ja rahan paélle, afrikkalaisten
kulttuuri voi olla vahemman kiinnostunut mammonan ja taloudellisen kehityksen suuntaan. Jo
presidentti Clinton yritti markkinoida Afrikkaa sijoituskohteena, mutta laihoin tuloksin. Nimet6n
The banker —kirjoittaja (2007) nakee yhdeksi Afrikan suuria haasteita riskin ja palkkioiden
siistimisen kehittyneitd maita houkutteleviksi. Taméa tarkoittaa esimerkiksi lapinakyvyyden
lisdédmistd ja sopimusoikeuden alan vahventamista. Holman (1998) syyttaa juuri Afrikan johtajia,
viitaten suuriin mahdollisuuksiin ja optimismiin maanosan potentiaalia koskevissa Kirjoituksissa.
Myos Malamud & Assane (2013) ovat huomanneet Saharan eteldpuolisen Afrikan
konvergoituvan muun maailman kehitykseen hitaammin, jos ollenkaan. Ei ole jarkevaa véittaa
afrikkalaisen psyykeen olevan jotenkin muista erilainen, mutta jatkuva kdyhyys ja konfliktit ovat
ehk& muokanneet heitd olemaan ryhtymétta taivaisiin ulottaviin projekteihin, ja tyytymaan

vahaan.

Myos Luiz (2006) Kirjoittaa intellektuaalisista eroista Afrikan ja muun maailman valilla, viitaten
juuri business-dlyyn”. Hin pitdd Afrikan johtajien ja sen itsensé olevan syypdd syrjdytymisessa.

H&n myontdd kansainvélisen yhteison olevan térked, kun puhutaan yhden vertaisista kaupan
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mahdollisuuksista, mutta suurin osa Afrikan olojen parantamisesta tulee sen omien kansalaisten

toimesta.

Mobolaji (2010) viittaa samalla lailla pankkisektorin olevan Afrikassa viela hyvin
kehittyméatontd, ja han raportoi viime vuosikymmenten kehityksen olevan fyysisen ja
inhimillisen padoman ansiota. Mobolaji raportoi myos hyvisté tuloksista inhimillisen pd&doman ja
rahoitussektorin yhdistamisestd, mika voi viitata Saharan eteldpuolisen Afrikan todella olevan
taysin alkutekijoissd, mitd rahoitussektoriin tulee. Tdma yhdistelma nimittdin voi kuvata
tilanteita, joissa haetaan lainaa ulkomailla k&ytdvaa koulutusta varten, mik& nostaa afrikkalaisten

henkistd pddomaa sekd onnistuessaan parantaa pankkitoimintaa.
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Liite 1: SSA-maiden ”bank-non-performing-loans-to-total-gross-leans”-tunnuslukuarvot

vuosilta 2006 ja 2010 jarjestyksessa (piste ilmoittaa arvon puuttumisen)

Liite 2: SAS EG  -t-testi  ”bank-non-performing-loans-to-total-gross-loans”-

tunnuslukuarvoista



Bank nonperforming loans to total gross loans (%6) Angola

Bank nonperforming loans to total gross loans (%o) Burundi

Bank nonperforming loans to total gross loans (%) Congo, Dem. Rep. .

Bank nonperforming loans to total gross loans (%) Rwanda 25 10.8
Bank nonperforming loans to total gross loans (%) Sao Tome and Principe

Bank nonperforming loans to total gross loans (%) Cameroon

Bank nonperforming loans to total gross loans (%) Central African Republic .
Bank nonperforming loans to total gross loans (%o) Chad

Bank nonperforming loans to total gross loans (%o) Congo, Rep.

Bank nonperforming loans to total gross loans (%) Equatorial Guinea.

Bank nonperforming loans to total gross loans (%b6) Gabon 10.7 9.9
Bank nonperforming loans to total gross loans (%b6) Kenya . 6.3
Bank nonperforming loans to total gross loans (%6) Tanzania

Bank nonperforming loans to total gross loans (%b6) Uganda 29 21
Bank nonperforming loans to total gross loans (%o) Sudan

Bank nonperforming loans to total gross loans (%o) South Sudan .

Bank nonperforming loans to total gross loans (%o) Djibouti

Bank nonperforming loans to total gross loans (%o) Eritrea

Bank nonperforming loans to total gross loans (%o) Ethiopia

Bank nonperforming loans to total gross loans (%o) Somalia

Bank nonperforming loans to total gross loans (%) Botswana



Bank nonperforming loans to total gross loans (%6)
Bank nonperforming loans to total gross loans (%o)
Bank nonperforming loans to total gross loans (%bo)
Bank nonperforming loans to total gross loans (%o)
Bank nonperforming loans to total gross loans (%o)
Bank nonperforming loans to total gross loans (%o)
Bank nonperforming loans to total gross loans (%o)
Bank nonperforming loans to total gross loans (%o)
Bank nonperforming loans to total gross loans (%o)
Bank nonperforming loans to total gross loans (%b6)
Bank nonperforming loans to total gross loans (%6)
Bank nonperforming loans to total gross loans (%b6)
Bank nonperforming loans to total gross loans (%6)
Bank nonperforming loans to total gross loans (%6)
Bank nonperforming loans to total gross loans (%o)
Bank nonperforming loans to total gross loans (%o)
Bank nonperforming loans to total gross loans (%o)
Bank nonperforming loans to total gross loans (%o)
Bank nonperforming loans to total gross loans (%o)
Bank nonperforming loans to total gross loans (%o)

Bank nonperforming loans to total gross loans (%0)

Comoros
Lesotho 3
Madagascar .
Malawi
Mauritius 3
Mozambique 3.1
Namibia 2.6
Seychelles 4.4
Swaziland 7.7
Zambia
Zimbabwe
Benin

Mali

Burkina Faso .
Cape Verde
Cote d'lvoire .
Gambia, The .
Ghana 7.9
Guinea
Guinea-Bissa .

Liberia

3.7

2.8

1.9

5.5

17.6
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Bank nonperforming loans to total gross loans (%6) Mauritania

Bank nonperforming loans to total gross loans (%6) Niger
Bank nonperforming loans to total gross loans (%6) Nigeria 9.3 172
Bank nonperforming loans to total gross loans (%) Senegal 16.8 20.2
Bank nonperforming loans to total gross loans (%o) Sierra Leone 26.9 15.6
Bank nonperforming loans to total gross loans (%o) Togo

t Test

The TTEST Procedure

Difference: 2010 - 2006

N| Mean|Std Dev|Std Err[Minimum|Maximum
13|-0.4615| 6.4519| 1.7894| -14.2000 9.7000

Mean|95% CL Mean |Std Dev|95% CL Std Dev
-0.4615|-4.3604|3.4373| 6.4519| 4.6266| 10.6504

DF|t Value|Pr > |t|
12| -0.26|0.8008

Generated by the SAS System (‘Local’, W32_VSPRO) on November 13, 2012 at 01:06:51 PM



