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T'zin'é vuonna on harvinaisen selvad miki on
vuoden kohutuin talouskirja. Thomas Pikettyn
menestysteos on yhtailla tulo- ja varallisuusja-
kaumien historian popularisointi. Toisaalla se
on myds puoliformaalilla argumentilla tuettu
ennustus, jonka mukaan varallisuusdynamiikka
tulee timdn vuosisadan aikana palautumaan
samantyyppiseksi kuin 1800-luvulla. Otsikon
”Capital” viittaakin itse asiassa varallisuuteen
- syy lienee pyrkimys sanaleikkiin Marxin klas-
sikon kanssa. Varallisuuden paljon nykyistd
vinomman jakautumisen lisiksi Piketty ennus-
taa, ettd varallisuuden suhde kansantuloon tu-
lee kasvamaan (kutsun tdta suhdelukua jatkos-
sa varallisuuskertoimeksi). Koko talouden ja
yhteiskunnan luonne muuttuu, kun tuloja-
kaumien huipulle padstaan vain perimalla eika
yrityksid perustamalla. Kirjan lopuksi Piketty
esittad polititkkasuosituksen dystopiansa valt-
tamiseksi.

Tuloerojen historian tutkimus on yksi em-
piirisen taloustieteen merkittivimmista tutki-

muslinjoista viimeisen parin vuosikymmenen
aikana, ja Piketty on (Emmanuel Saezin ja Ant-
hony Atkinsonin ohella) yksi sen paatekijoista.
Laajempaankin tietoisuuteen on levinnyt kasite
ylimmin prosentiilin tulo-osuudesta, jonka his-
toriaa on konstruoitu lihinni veroarkistojen
avulla. Vihitellen on tarkentunut kuva, jossa
1900-luvun tuloeroaikasarjoista piirtyy, maasta
riippuen, enemmain tai vihemmian U-kiyrin
muotoisia kdappyroitd. USA oli U-kédyrin poh-
jalla 1950-luvulla, jolloin Simon Kuznets lan-
seerasi kuuluisan kiyriansi. Sen jilkeen nousu-
kayra on ollut erityisen jyrkka USA:ssa, missa
tuloerot ovat jo palautuneet toista maailman-
sotaa edeltaville tasolle. Se tasoittuminen, jota
Kuznets piti historiallisena transformaationa,
oli Pikettyn mukaan vain poikkeustekijoiden
aiheuttama episodi, jonka vaikutukset ovat nyt
hiipumassa.

Tuloerotutkimuksen paitulokset ovat kay-
neet vuosien varrella lapi monipuolisen kritii-
kin, ja erilaiset epailyt trendien ndenniisyydes-
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ta on hylitty sitd mukaa, kun uusia aineistoja
on kertynyt. Verrattuna tulojakaumien histo-
riantutkimukseen on varallisuustutkimus viela
alkutekijoissddn, ja aineistojen suhteen tutki-
musympiristo on vielakin vaikeampi. Kattavan
aikasarjan laatiminen edes yksittdiselle maalle
vaatii hyvin erityyppisten aineistojen yhdistele-
misti ja niiden tekeminen keskendzn yhteismi-
tallisiksi on hankalaa. Mediassa paljon huomi-
ota herattinyt Financial Timesin toimittajan
Chris Gilesin kritiikki perustui ilmeisesti vda-
rinkisitykseen kaytetystd metodologiasta.

On oikeastaan ylldttavaa, miten vihin va-
rallisuusjakauman vinoutumisesta nakyy
merkkejd, kun otetaan huomioon tuloerojen
selvisti dokumentoitu kasvu viime vuosikym-
menten aikana. Yksi mahdollinen selitys on,
ettd entista suurempi osuus varallisuudesta on
piilotettuna veroparatiiseihin. Gabriel Zucman
(2013) on pankkien vilisten rahaliikennetieto-
jen avulla arvioinut piilotettujen varojen koko-
naismaaraksi 6 % maailman rahoitusvarallisuu-
desta. Lienee turvallista arvata, etta piilotetut
varat ovat muuta varallisuutta epatasaisemmin
jakautuneita. Toistaiseksi vakuuttavin tuki vi-
noutumistrendille ei aivan ehtinyt kirjaan mu-
kaan. Keskeneriisen tutkimuksen mukaan va-
rakkaimman 0,1 prosentin varallisuusosuus
USA:ssa on kaksinkertaistunut edellisen 30
vuoden aikana (se on nyt 20 %), eikd nousu-
trendi osoita hidastumisen merkkeji (Saez ja
Zucman, 2014).

Pikettyn mukaan varallisuus keskittyy vai-
jadmatta nykyistd epatasaisemmin, jos ei ole
poikkeustekijoita pakkaa
1900-luvun maailmansodat ja muut kriisit tu-
hosivat paljon varallisuutta ja tasoittivat siti,
mika ei tuhoutunut. Kriisiaikojen ulkopuolella
maailmantalous eli poikkeuksellisen nopean

sekoittamassa.
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kasvun aikaa, mikd pienensi vanhojen omai-
suuksien suhteellista kokoa.

Piketty painottaa keskittymisen syyna siti,
ettd sijoitetun pddoman tuottoprosentti on
yleensi korkeampi kuin talouden kasvuvauhti
(r > g). Tdami on hyvin dokumentoitu fakta (ja
standardioletus kasvumalleissa), jonka ansiois-
ta tarpeeksi saasteliddan koroillaeldjan varat voi-
vat kasvaa nopeammin kuin kansantalous.
Mutta jos kaikki sadstaisivat saman prosentin
tuloistaan, kaikkien varallisuus kasvaisi samaa
vauhtia, ihan riippumatta r:sta ja g:std. Muita
tekijoita, jotka vaikuttavat keskittymiseen, ovat
mm. tuhlaajaperijoiden yleisyys, ja kasvusta
riippumaton talouden volatiliteetti. Voidaan
olla aika varmoja siit4, ettd pidemman paalle »
> g, mutta ne tekijat, jotka voisivat toimia kes-
kittymista vastaan, eivit padsseet mukaan mal-
liargumenttiin.

Pikettyn dystopian toinen puoli eli varalli-
suuden merkityksen kasvu ei hyppii silmille
tilastoista. Euroopassa varallisuuskertoimen
nousu toisen maailmansodan jilkeen koostuu
lahes kokonaan asuntovarallisuuden kasvusta,
minkd ymmirtiminen vaatisi oman kehikkon-
sa. USA:ssa kasvu selittyy asuntojen lisaksi el-
kesaastoilla. Pikettyn ennuste 1800-luvun va-
rallisuuskertoimen paluusta ei siis ole ekstra-
polointia kirjassa raportoiduista trendeisti,
vaan hin perustelee ennusteensa mallintapai-
sella argumentilla.

Naiyttda jo siltd, ettd kirjan argumentointi
siitd, mikd on tai ei ole vddjadmiton osa
kapitalismin kehitystd, tuskin jad klassikoksi
taloustieteen historiaan. Pikettyn malliargu-
mentissa padoman tulo-osuus kasvaa samalla
kun pddomaan mairid suhteessa tydvoiman
madrddn kasvaa. Pddoman ja tydovoiman subs-
tituutiojousto on siis selvisti yli ykkosen. Se on
periaatteessa tdysin mahdollinen skenaario tu-



levaisuuden teknologian luonteesta, mutta Pi-
kettyn mukaan se nikyy jo datassa. Matthew
Rognlie (2014) on niyttinyt, ettd nama tulkin-
nat substituutiojoustosta ovat seurausta se-
kaannuksesta brutto- ja nettojouston valilla.
Krusell ja Smith (2014) ovat kritisoineet Piket-
tya sekaannuksesta brutto- ja nettosaastamisas-
teiden vililla. Nopeasti luettuna vaikuttaisi
silta, ettd Piketty olettaa sadstimisasteesta vain,
ettd se el muutu. Mutta jos nettosddstimisaste
on vakio, niin silloin bruttosddstaimisaste
lahenee sataa prosenttia, kun talouskasvu hi-
dastuu. Mallia ei selvastikdan ole tarkoitettu
nollakasvun maailmaan, mik on ongelmallista,
koska piidskenaario koskee matalan kasvun
maailmaa.

Vililla Piketty huomauttaa, etta hinen en-
nustuksensa on vain yksi mahdollinen skenaa-
rio. Jos ennustuksen tarkoitus oli heritelld
keskustelua, niin nappiin meni. Jos tarkoitus
olisi ollut vain varoittaa varallisuuden keskitty-
misestd, niin koko ennuste varallisuuskertoi-
men noususta olisi tarpeeton. Varallisuusjakau-
man vinoutuminen on uskottava uhka, vaikka
argumentti sen vadjaamattomyydesta ei vakuu-
ta. Varallisuuden keskittymiseen riittdisi yksin-
kertaisesti se, etti tuloerot kasvavat ja etta rik-
kaimpien sddstimisaste on pidemmin paalle
muita korkeampi. Edellinen on fakta ja jalkim-
maiisestakin on evidenssia (Saez ja Zucman
2014).

Kirjan lopussa Piketty ehdottaa vastaldzket-
ta dystopiansa vialttimiseen. Sithen kuuluu kol-
me progressiivisesti verotettavaa veropohjaa:
tulot, varallisuus, ja perinnot. Varallisuusvero
olisi ylimmilldan luokkaa 5 % vuodessa. Koska
yksittdisen maan toteuttama varallisuusvero
tuppaa aiheuttamaan pdzoman karkaamisen
ulkomaille, tdytyisi varallisuusverotusta koor-
dinoida maailmalaajuisesti. Verokilpailuongel-
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maa lukuunottamatta Piketty ei pohdi veron
mahdollisia vaikutuksia pdaomakannan ko-
koon tai palkkoihin. Veron paitehtivi ei olisi
verotulojen kerddminen, vaan se toimisi haitta-
verona suurille yksityisomaisuuksille.

Alun perin ranskaksi kirjoitetun kirjan eng-
lanninnos on sujuvaa tekstia. Tulevaisuuden
perijayhteiskunnan kauhukuvaa maalataan
nappirilld anekdooteilla 1800-luvun romaa-
neista, ja kuivat tilinpidolliset maaritelmat saa-
vat nasevia nimia kapitalismin lakeina. Tu-
loerojen historian popularisointina Pikettyn
kirja on syystakin klassikko. Siind sivussa se
sisaltda popularisoinnin kansantalouden tilin-
pidosta ja tarjoaa lukuisia mielenkiintoisia si-
vuhuomioita taloushistoriasta. Samalla se on
myds poleeminen kirja tuloeroista ja kapitalis-
min tulevaisuudesta, jossa ajoittain rivien valis-
ta huokuu vaivoin pidatelty pyha viha — tai
sitten kyse on vaikeasti kdantyvista ranskalais-
tyylisesta julkisesta keskustelusta. Ehka jotain
sellaista vaaditaan, jotta saa laajemman yleison
perehtymaiin varallisuuserien aikasarjoihin.

Aiheesta kiinnostuneille, mutta 700-sivui-
sen jarkileen hankkimista epardiville, suositte-
len alkajaisiksi Atkinsonin, Saezin ja Pikettyn
yhteenvetoartikkelia tuloerojen historiaa tutki-
vasta kirjallisuudesta (Atkinson ym. 2011). Se
loytyy tutkijoiden kotisivuilta ja, toisin kuin
kirja, sisaltad tietoa myds pienten maiden, ku-
ten Suomen, historiasta. []
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